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Resumen

La reforma de las pensiones en Espaia ha consistido en bajarlas
hasta que se igualen a los ingresos disponibles. Se ha bajado la pensién
inicial y el nimero de afnos durante los que se cobra. También se ha in-
troducido una regla automatica de ajuste que hara bajar las pensiones
tanto como sea necesario para que haya equilibrio presupuestario. Con
esta regla, en el medio e incluso en el largo plazo el valor real de las
pensiones disminuira desde el momento de la jubilacion. Estas refor-
mas, ademas de presuponer que los pensionistas carecen de derechos
y hacerles cargar con todo el coste del envejecimiento, acabaran con-
duciendo a una sociedad envejecida y empobrecida. Para evitarlo y res-
petar los derechos de los pensionistas futuros es necesaria una reforma
que deshaga muchas de las medidas adoptadas, dote al sistema de re-
cursos adicionales y garantice a los pensionistas una tasa minima de
sustitucion.pleados publicos residentes en las distintas CC.AA.
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Abstract

The pension reform in Spain has been just a reduction of pensions
until they equal existing revenues. The initial pension has been cut and
the retirement period reduced. And now there is an automatic
adjustment rule which implies that pensions will decrease as much as
needed to attain a balanced budget. The rule implies that, in the medium
and even in the long run, the real value of pensions will decrease
continuously. The reforms assume that future pensioners don“t have any
rights and that they have to bear all the cost of ageing. In the end, this
will lead to a society aged and impoverished. To avoid that and respect
the rights of pensioners, a new reform is needed. This reform has to
eliminate some of the measures taken, increase the revenues and
guarantee pensioners a minimum replacement rate.
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I. INTRODUCCION

L debate sobre la sostenibilidad de las pensio-

nes en Espana lleva desarrolldndose desde hace

mas de 25 anos. A mediados de la década de
los noventa del siglo pasado se planteaban reformas
urgentes y drasticas que, por la bonanza econémi-
ca, se fueron retrasando e incluso olvidando. La cri-
sis economica ha devuelto las pensiones al primer
plano y, mas por las presiones de la Comision
Europea que por una necesidad real, se han realiza-
do reformas que han cambiado de forma drastica
las perspectivas futuras de los pensionistas.

Las reformas podian haber dotado al sistema de
mas recursos, recortado las pensiones o una com-
binacién de ambas. En esta disyuntiva, han optado
por mantener los ingresos y recortar las pensiones
de forma drastica. Aunque, quiza de forma un tanto
sorprendente, las memorias econémicas de las re-
formas han evitado calcular sus efectos sobre las
cuantias de las pensiones futuras incluso el gober-
nador del Banco de Espafa ha alertado, ya que las
caldas de las pensiones pueden ser importantes.

El recorte de las pensiones como Unico elemento
de ajuste financiero del sistema no solo es cuestio-
nable por sus efectos, sino también porque se basa
en el supuesto de que, independientemente de lo

que hayan cotizado, los trabajadores no tienen de-
recho a ningun nivel de pensiones. Bajaran lo nece-
sario para equilibrar el sistema sin reconocer ningiin
derecho adquirido por los afios cotizados.

Este articulo explora las implicaciones de las re-
formas para los pensionistas, los efectos sobre los
costes y las alternativas que habria para, mantenien-
do la solvencia financiera del sistema, garantizar ni-
veles de pensiones razonables a los jubilados
futuros. La idea fundamental es que, si se quiere evi-
tar una sociedad que ademas de envejecida esté
empobrecida, Espafia debe pasar de un modelo
actuarial de pensiones (en el que los ingresos que
se tienen determinan los gastos) a un modelo social
de pensiones, (en el que los gastos que se desean
determinan los ingresos necesarios). El punto de
partida sera, tras esta introduccién, revisar el marco
general de la reforma de las pensiones disefiado en
el Pacto de Toledo (seccion II) y las reformas reali-
zadas en los anos 2011y 2013 (seccion llI). A con-
tinuacion (seccion V) se cuantifican los efectos de
las reformas recientes sobre las pensiones y el nivel
de gasto. La seccion V compara las reformas espa-
fiolas con las de otros paises y en la seccion VI se
hace una valoracion global de las reformas. La sec-
cion VII determina el nivel sostenible de pensiones
en Espafa y la seccion VIII se ocupa del nivel ade-
cuado de pensiones. A continuacién se analizan las
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fuentes posibles de ingresos adicionales del sistema
(secciéon IX) para concluir en la seccién X, con las
conclusiones y una propuesta de reforma del siste-
ma de pensiones en Espana.

Il. EL PACTO DE TOLEDO

A comienzos de la década de los noventa del
siglo pasado la economia estaba en una crisis pro-
funda y el debate politico sobre la sostenibilidad a
corto y largo plazo del sistema de pensiones crecia
en intensidad. En este clima de conflicto sobre las
pensiones, los partidos acordaron en 1995 firmar el
denominado Pacto de Toledo. El Pacto queria sacar
las pensiones del debate politico y establecer un
consenso sobre las medidas que se debian tomar
para garantizar la sostenibilidad del sistema. Tras el
Pacto inicial, se cre4 una Comisidn Permanente de
Seguimiento que, en el mismo espiritu que guid la
propuesta inicial, ha buscado un consenso amplio
en las sucesivas reformas de las pensiones. Este con-
senso, sin embargo, se ha roto con las Ultimas re-
formas realizadas en los afios 2011y 2013.

Los acuerdos mas relevantes incluidos en el Pacto
de Toledo sobre el disefio futuro del sistema de pen-
siones eran (1):

a) Separacién de fuentes. Se acord6 que las pen-
siones contributivas se deberian financiar exclusiva-
mente con cotizaciones sociales y las prestaciones
no contributivas (sanidad, servicios sociales, pensio-
nes asistenciales, etc.) con impuestos generales. En
su momento esto parecia un buen acuerdo porque
permitia dedicar a pensiones cotizaciones que en
aquel momento se utilizaban para pagar la sanidad.
Sin embargo, en el medio plazo la idea de financiar
pensiones solo con cotizaciones esta en la base del
deterioro que, salvo que se cambie el sistema, ten-
drén en el futuro las pensiones.

b) Proporcionalidad. Se deberd tender a una pro-
porcionalidad entre lo que cada trabajador aporta
(cotizaciones) y lo que recibe (pension).

¢) Indiciacion. Las pensiones se deberédn actualizar
segun el crecimiento del indice de precios al consumo
(IPC) para mantener su capacidad adquisitiva.

d) Reduccion de las cotizaciones cuando sea po-
sible para dinamizar el empleo.

e) Creacion de un Fondo de Reserva que atenue
las fluctuaciones ciclicas. Este fondo acumulara los

superavits en las épocas de expansion y financiara
los déficits en las de recesion.

Las condiciones a) y b) hacen que el sistema pu-
blico se asemeje a un sistema privado. Las presta-
ciones (pensiones) se pagan exclusivamente con las
primas (cotizaciones) y lo que se recibe es propor-
cional a lo pagado. Ademas, d) implica que no se
deben subir las cotizaciones sociales. Las pensiones
deben pagarse con cotizaciones similares (o inferio-
res) a las vigentes en 1995 (las actuales son, de
hecho, algo inferiores a las de 1995).

Al amparo del Pacto de Toledo, entre 1997 y
2007 se adoptaron diversas medidas. Las mas signi-
ficativas fueron aumentar de 8 a 15 el nimero de
anos para el calculo de la base reguladora (1997),
aprobar la revalorizacién de las pensiones segun el
IPC (1997) y el reforzamiento de los incentivos al alar-
gamiento de la vida laboral (2002 y 2007). La prime-
ra medida reducia la pension inicial (2) y era
necesaria para evitar el abuso, ampliamente exten-
dido, de cotizar mucho en los Ultimos anos de vida
laboral para tener pensiones mas altas. La sequnda
garantizaba el poder adquisitivo de las pensiones. Las
medidas incentivadoras demostraron una efectividad
limitada para retrasar la edad efectiva de jubilacién.

Por otro lado, en 2003, se aprobd la Ley del
Fondo de Reserva. Los superavits del sistema se acu-
mularan en este fondo, y se establece que solo se
podra retirar un maximo anual del 3 por 100 de lo
acumulado siempre que haya un déficit estructural
en el sistema de pensiones (3). Esta referencia al ca-
racter estructural del déficit sugiere que la idea era
utilizar el fondo para financiar el aumento del gasto
debido al envejecimiento.

Il. CRISIS ECONOMICA Y REFORMAS
DEL SISTEMA

A pesar de que las medidas adoptadas distaban
mucho de ser suficientes para garantizar la sosteni-
bilidad, la preocupacion por las pensiones se fue di-
luyendo paulatinamente. Primero, porque desde
1995 la economia habia empezado un proceso pro-
longado de crecimiento econémico fuerte que pa-
recia resolver los problemas de medio y largo plazo
del sistema de pensiones. Segundo, porque al am-
paro de la bonanza la inmigracion crecio lo que, de
seguir asi, podria mitigar el envejecimiento de la po-
blacion previsto a largo plazo.

La crisis del 2008 cambid radicalmente las cosas y
devolvio las pensiones al primer plano por dos razones:
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GRAFICO 1

SALDO PRESUPUESTARIO DEL SISTEMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL* 2004-13

- 1,26 llEio) 1,31

1’0 1,03 I, TZ

05 0,82
0,35
0
-ON
-0,5
-;EE\\\\\\\\\\

1 -0,83 \

15 1,30
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nota: * Incluye Entidades Gestoras, Servicios Comunes y Mutuas colaboradoras
Fuentes: Elaboracion a partir de las liquidaciones Presupuestarias de la Seguridad Social e INE (PIB). Datos 2014 sin liquidar.

a) Porque la Sequridad Social entré en déficit.
Con la crisis econdmica se perdieron muchos em-
pleos y, por extension, cotizantes a la Seguridad
Social. Entre 2008 y 2013 se perdieron el 15 por
100 de los cotizantes y casi el 10 por 100 de las co-
tizaciones. Al mismo tiempo, el gasto en pensiones
aumenté en casi un 30 por 100. El resultado fue un
deterioro progresivo de las cuentas de la Seguridad
Social que en poco tiempo pasaron de tener supe-
ravit a experimentar un déficit sustancial.

El grafico 1 resume la evolucion del saldo presu-
puestario del Seguridad Social en el periodo 2004-
2014. Durante los afnos de crecimiento la Seguridad
Social se fue saneando financieramente. El mayor
superavit se produjo en el 2007 (casi 1,4 puntos del
PIB) pero incluso en los primeros afios de la crisis se-
guia habiendo superavit. Estos superavits se acumu-
laron en el Fondo de Reserva de la Seguridad Social.
A partir del ano 2011 el aumento de prestaciones
(mas jubilados, pensiones nuevas mas altas, etc.) y
la reduccién de cotizaciones (pérdida creciente de
empleos) llevan al sistema a un déficit que se acelerd
de forma progresiva. Ni siquiera el comienzo de la
recuperacion en 2014 cambia esta tendencia de dé-
ficits crecientes.

b) Por las presiones de la Comision Europea. La
crisis econdémica del 2008 junto con la politica eco-
némica desarrollada previamente (4) y otros facto-
res (supervision imperfecta del sistema bancario, por

ejemplo) se tradujeron en unos déficits publicos sus-
tanciales. Solo entre 2008 y 2012 se acumularon
déficits equivalentes a 45 puntos del PIB y la deuda
publica aumenté en una cuantia similar. Dentro
del marco del Pacto Europeo de Estabilidad, la
Comisién Europea presiond a Espafa para que rea-
lizara reformas en diversos ambitos, incluido el de
las pensiones.

Ciertamente, el sistema de pensiones espanol era
insostenible en el medio y largo plazo y necesitaba
reformas importantes. Sin embargo, realizarlas en
medio de una crisis solo podia llevar a una reduc-
cion sustancial de las prestaciones porque la opcion
de dotar al sistema de mas ingresos no es viable en
un contexto de caida de ingresos y déficit. En todo
caso, que se utilice una situacién de crisis y déficit
presupuestario para justificar una reducciéon de las
pensiones es, cuando menos, sorprendente. Una re-
forma de las pensiones puede dar lugar a reduccio-
nes significativas del coste en el medio y largo plazo
pero tendrad pocos efectos presupuestarios en el
corto plazo. Por ello sera de poca utilidad para re-
solver los problemas de déficit publico. Su Unica jus-
tificacién podria ser que si se reducen las pensiones,
en el largo plazo aumentan los margenes para re-
pagar lo que se tome prestado hoy. En cierto senti-
do, serfa una garantia de devolucién de lo que se
tome prestado hoy, lo que facilitaria el acceso a los
mercados privados de crédito. Este argumento es,
sin embargo, dudoso, porque presupone una vision
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muy de largo plazo de los inversores. En todo
caso, la reduccion de la prima de riesgo para Espaha
y la recuperacion del acceso barato a los mercados
financieros empezo en el ano 2012 a raiz de la in-
tervencion del Banco Central Europeo y no tuvo
nada que ver con las reformas de las pensiones en
2011y 2013.

1. Las medidas coyunturales

Desde el 2011 el sistema de pensiones estad en
déficit. Esto ha planteado un problema de solvencia
a corto plazo. Para intentar resolverlo, se han toma-
do diversas medidas:

a) Congelar las pensiones en los anos 2011,
2012 y realizar aumentos minimos en el 2013 (el 1
por 100) y 2014-2015 (0,25 por 100). Hasta 2011
las pensiones se revalorizaban segun el IPC. A partir
de entonces se intento limitar el gasto revalorizan-
dolas por debajo del IPC. Esto es, reduciendo la ca-
pacidad adquisitiva de los jubilados. Inicialmente, se
tomaron decisiones discrecionales de congelacién o
de aumento limitado. A partir de la reforma del
2013, las normas introducidas implican que durante
muchos afos las pensiones aumentaran solo un
0,25 por 100 anual. El efecto presupuestario de
estas medidas ha sido, por ahora, limitado porque
la inflacién se ha ralentizado en los Ultimos afos.
Asi, mientras las congelaciones del 2011y 2012 su-
pusieron una reduccion del coste real de las pensio-
nes (y de la renta real de los pensionistas) del
5,3 por 100 la caida de la inflacion a partir de 2013
ha hecho que, contrariamente a la intencién que
tenian, los limites a la revalorizacion de las pensiones
hayan aumentado el coste real de las pensiones. En
el 2015 la inflacién fue incluso negativa con lo
que el magro aumento del 0,25 por 100 se tradujo
en una ganancia real de casi el 1,25 por 100.

b) Cubrir el déficit con el Fondo de Reserva y
otros recursos. Ante la imposibilidad de reducir el
gasto de forma significativa y la caida de las cotiza-
ciones, el Gobierno optd por financiar el déficit de
las pensiones con los recursos del Fondo de Reserva
y con otros excedentes de la Seguridad Social (fon-
dos de las mutuas de accidentes de trabajo). El plan
era, probablemente, financiar las pensiones con
estos recursos hasta que la economia se recuperara
y, posteriormente, regresar a la financiacién de todo
con cotizaciones. No estd claro que este plan vaya
funcionar debido a, por un lado, la lenta recupera-
cion de la recaudacion por cotizaciones y, por otro
la expansion continua del gasto en pensiones.

En una interpretacion cuestionable de la ley, en
2011 se decidié utilizar el Fondo de Reserva para
pagar los déficits (coyunturales) del sistema de pen-
siones y eliminar el limite del 3 por 100 a lo que se
podia retirar del fondo. La primera retirada se hizo
en el ano 2012 (7.003 millones). Posteriormente se
ha retirado dinero en el 2013 (11.648), 2014
(15.300) y 2015 (375 hasta junio). Globalmente se
han retirado 37.701 millones equivalentes a mas del
45 por 100 del Fondo. El proceso no ha terminado
porque las leyes de presupuestos permiten retirar
del Fondo de Reserva hasta 8.446,7 millones en
2015y 6.283,3 en 2016. A estas cantidades retira-
das del Fondo de Reserva hay que anadir los mas
de 5000 millones que se han retirado del Fondo de
Prevencién y Rehabilitacion de las Mutuas
de Accidentes de Trabajo y Enfermedades Profe-
sionales para pagar pensiones.

El gréfico 2 resume los efectos de las retiradas
sobre los recursos en el Fondo de Reserva (supera-
vits mas intereses generados). El Fondo nunca
lleg6 a tener grandes recursos, pero antes que co-
menzaran las retiradas suponia 6,2 puntos del PIB;
equivalentes a unos ocho meses de pensiones. Las
retiradas hasta el 2014 lo redujeron un 40 por 100
dejadndolo en 3,9 puntos del PIB. Si, como permi-
ten los presupuestos, en 2015y 2016 se retiran
otros 15 mil millones, se quedara alrededor del
2,5 por 100 del PIB. Cabe sefalar que si no se hubiera
retirado nada, el fondo estaria en un 7,7 por 100
del PIB (5).

El recurso al Fondo Reserva ha permitido finan-
ciar las pensiones a partir del 2012. El problema es
que los recursos del Fondo se estan agotando y la
creacion de empleo es lenta. Ademas, la modera-
cion salarial, los salarios mas bajos de los nuevos
empleos y las reducciones incentivadoras de cotiza-
ciones (6) ralentizan el aumento de la recaudacioén.
En 2014, por ejemplo, las afiliaciones aumentaron
un 1,6 por 100 mientras que la recaudacién por co-
tizaciones solo crecié un 1 por 100. Por otro lado,
el crecimiento de las prestaciones contributivas con-
tinla a un promedio de mas del 3,5 por 100 anual.
En este contexto, no cabe esperar que en el futuro
inmediato las cotizaciones sean suficientes para fi-
nanciar unas prestaciones crecientes. Como tanto
el Fondo de Reserva como los demas recursos que
se estan utilizando para cubrir el déficit se estan
agotando, salvo un crecimiento inesperado del nu-
mero y calidad de los empleos, es previsible que en
el corto plazo haya que dotar de nuevos recursos
al sistema o realizar un recorte sustantivo de las
pensiones.
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GRAFICO 2

EVOLUCION DEL FONDO DE RESERVA DE LA SEGURIDAD SOCIAL (2000-2014)
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Fuente: Elaboracién a partir de Ministerio de Empleo y Seguridad Social (varios afos) e INE.

2. Las medidas estructurales

En 2011y 2013 se realizaron dos reformas sus-
tanciales del sistema de pensiones. Estas reformas
se guiaron por los principios del Pacto de Toledo.
Esto es, todas las pensiones contributivas se deben
pagar con unos tipos de cotizacion que, especial-
mente en épocas de crisis, no deben aumentar.
Consecuentemente, las reformas no aportan nin-
gun recurso adicional al sistema (cotizaciones o de
otro tipo). Cerrada la via del ingreso la Unica
forma para lograr el equilibrio era reducir los gas-
tos. Y esto es lo que se ha hecho, reducir las pen-
siones hasta que se equilibren con los ingresos
(fijos) del sistema.

2.1. Reforma del 2011

La reforma del 2011, introdujo cuatro medidas
basicas.

a) Ampliacién de la edad legal de jubilacion que
paso de los 65 a los 67 anos. Esta medida se aplica-
ra de forma progresiva hasta completarse en el
2027. No obstante, quien al llegar a los 65 haya co-
tizado a 38,5 afnos puede jubilarse con una pensién
completa.

b) Ampliacion del periodo de calculo de la base
requladora. Esta medida se aplicara de forma pro-
gresiva hasta completarse en el 2022. El nUmero de
afos para el célculo de la base aumenta de 15 a
25 anos.

¢) Linealizacion de los porcentajes a aplicar sobre
la base reguladora en funcién de los afios cotizados
y aumento en dos anos del periodo necesario para
acceder a una pension completa. Esta medida se
aplicard de forma progresiva hasta completarse en
el 2027. Consistente con el aumento de la edad de
jubilacion, tras la reforma se necesitan dos anos mas
de cotizacién para acceder a una pensién completa
(37 anos frente a 35). El minimo de cotizacion para
tener una pensién sigue siendo de 15 anos (que dan
derecho a un 50 por 100 de pensién), pero cambia
el peso de cada ano adicional de cotizacion sobre el
minimo. Antes, cada uno de los diez primeros
ahos afadia un 3,5 por 100 de pensién y cada uno
los diez restantes aportaba un 2 por 100. Tras la
reforma cada afno aportard un 1,9 por 100 de
pension.

d) Introduccion del factor de sostenibilidad. La
reforma establecia que a partir del afio 2027, cada
5 afos se ajustaran los pardmetros del sistema por
el aumento de la esperanza de vida a los 67 anos.
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El significado concreto era difuso, pero, en todo
caso, implicaba que a partir del 2032 se revisarfan
las pensiones a la baja por el aumento en la espe-
ranza de vida. Este factor ha sido concretado por la
reforma del 2013 que lo ha adelantado en el tiempo
y completado con un segundo factor de correccién
(indice de revalorizacién).

2.2. La Reforma del ario 2013

La reforma del 2011 no garantizaba la sosteni-
bilidad. Por ello, en 2013 se realizd una nueva re-
forma que queria ser definitiva. Al igual que la de
2011, se basé en no aumentar los ingresos y redu-
cir las pensiones. La reduccion se automatiza y se
bajan las pensiones tanto como sea necesario para
lograr el equilibrio. Para lograrlo se establecen dos
reglas de reduccién de las pensiones. La primera
se aplica cuando la poblacion envejece (factor de
sostenibilidad) y la sequnda cuando los gastos son
superiores a los ingresos (indice de revalorizacién).

a) Factor de sostenibilidad. Este factor ajusta el
sistema por el envejecimiento de la poblacién. A
partir de 2019 las pensiones iniciales se reduciran
por el aumento en la esperanza de vida a los 67
anos. Basicamente, si se espera que el pensionista
viva un 5 por 100 mas entonces su pension inicial
se reduce un 5 por 100. Obviamente, este factor
solo se aplica una vez a cada pensionista (al jubilar-
se) y afecta a la pension inicial.

b) Indice de revalorizacién. Se elimina la revalo-
rizacion de las pensiones segun el IPCy pasan a re-
valorizarse segun un indice que depende de la
solvencia financiera del sistema. De esta forma,
la revalorizacion anual de las pensiones sera igual a:

(

Tasa de variacion de ingresos
— Tasa variacion del niumero
de pensiones contributivas
—Tasa variacion de la pension
media
— Porcentaje (o) de elimina-
cion del déficit

Indice de
Revalorizacién =
de las pensiones {

!

Inicialmente (primer quinquenio) se establece
que la tasa de eliminacién (o) del déficit sera el 25
por 100. Esto implica que tras unos pocos periodos
el déficit se eliminara. Por ejemplo en 5 afos bajara el
75 por 100 y en 10 el 90 por 100.

Esta férmula dice que el porcentaje de incremento
anual de las pensiones es igual al aumento porcen-
tual de los ingresos del sistema (fundamentalmente
la recaudacion por cotizaciones) menos la tasa de
aumento del nimero de pensiones contributivas (los
que se incorporan al sistema menos los que fallecen
en porcentaje de los que hay) menos el aumento de
la pension media (debido a que los que se incorpo-
ran tienen pensiones mas altas que los que fallecen;
el denominado efecto sustitucién) menos el porcen-
taje en el que se quiere cerrar el déficit (por unidad
de gasto) del sistema (7).

El indice de revalorizacion implica que una vez se
llegue al equilibrio entre cotizaciones y pensiones,
éstas se determinaran repartiendo lo que se recauda
en proporcién a las aportaciones y a la esperanza de
vida de las generaciones. Mientras haya déficit, parte
de lo recaudado se destinara a reducir el déficit.

Como las pensiones crecen mas rapido que las
cotizaciones, es claro que, por lo menos, en el corto
y medio plazo este indice va a ser negativo. Maxime,
cuando se parte de una situacién de déficit como la
actual. Para evitarlo y que, con ello, las pensiones
nominales bajen, la ley establece que se aplicara una
revalorizacién minima anual del 0,25 por 100.
Obviamente, este minimo no evita que las pensio-
nes pierdan capacidad real de compra porque, salvo
excepciones, la inflacion casi siempre serd mayor
que el 0,25 por 100. Si, por ejemplo, la inflacion
se ajustara al objetivo del Banco Central Europeo
(2 por 100), habria una pérdida anual del 1,75 por
100. Como compensacién al limite minimo también
se establece una revalorizacién maxima anual igual
al IPC mas 0,5 por 100.

2.3. Resumen

Tomadas conjuntamente, las reformas del afo 2011
y 2013 son poco mas que una rebaja generalizada
de las pensiones que afecta a todos sus elementos:

a) Baja la pension inicial, por tres razones.
Primero, porque aumentan en 10 los anos para el
calculo de la pensién inicial (base reguladora).
Segundo, por la reduccién del peso en la pensién
de cada afo cotizado y el aumento en el nimero de
afos necesarios para una pension completa.
Tercero, por el ajuste por el aumento de la esperan-
za de vida (factor de sostenibilidad).

b) La pension se cobra durante dos afios menos
porque se retrasa la edad de jubilacion.
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) El valor real de las pensiones disminuye tras la
Jubilacién. En los escenarios mas plausibles el indice
de revaloracién implica que durante muchos anos
las pensiones aumentaran por debajo de la in-
flacion.

IV. IMPLICACIONES DE LAS REFORMAS
DE 2011Y 2013

En esta seccidn se analiza el coste de las reformas
para los pensionistas y el ahorro para el Estado.

1. Efectos sobre las pensiones

La reforma del 2011 redujo las pensiones para la
mayoria de los jubilados futuros. El retraso de
la edad de jubilacién puede tener un coste de casi
el 10 por 100 de la pensién vitalicia (8). La lineari-
zacion puede costar a algunos contribuyentes hasta
un 5 por 100 de su pensién (9). Los efectos de la
ampliacion de la base son dificiles de determinar
con generalidad. El coste promedio puede ser de
hasta un 10 por 100 de la pensién, pero hay casos
en que la pensién puede incluso aumentar (10). Las
implicaciones del factor de sostenibilidad no estaban
claras, porque no se especificé como se iba a aplicar.

En todo caso, la reforma del 2011 no produce
un patrén uniforme de pérdidas. Por ejemplo, quien
llegue a los 65 anos habiendo cotizado 38,5 anos
puede perder solo el 10 por 100 de su pensién (por
el aumento de anos en el calculo de la base regula-
dora). La pérdida aumentard a un 20 por 100 si a los
65 se han cotizado entre 35y 38,5 anos (porque la
edad de jubilacion se retrasara dos afios). Por otro
lado, la pérdida sera del 25 por 100 si se llega a los
67 anos con 25 cotizados (por el efecto linealizacién).

La OCDE estima que la reforma del 2011 redujo
la pension mediana un 9 por 100. Esta reduccién
no incluye el coste del retraso de la jubilacion ni las
implicaciones del factor de sostenibilidad. Como el
retraso de la jubilacién supone una reduccion de la
pension vitalicia del 10 por 100, incluso sin factor
de sostenibilidad, la reforma del 2011 supuso una
reduccion al pensionista mediano de casi un 20 por
100. La mitad porque baja la pensién anual y la otra
mitad porque cobra la pensidon menos anos.

La reforma del 2013 desarrolla el factor de sos-
tenibilidad e introduce el factor de actualizacion. El
factor de sostenibilidad afecta a las pensiones ini-
cialesy a partir del 2019 las irad reduciendo cada vez

mas. La reduccion acumulada en el ano 2060 sera
de en torno al 10 por 100 (11). En promedio la re-
duccién anual (aproximada) sera un 0,25 por 100
de la pension.

El indice de revalorizacion afecta a la actualiza-
cion de todas las pensiones existentes. Su evolucion
depende de una serie de factores dificiles de prever
como la evoluciéon de las cotizaciones, de los pen-
sionistas, las pensiones, etc. Sin embargo, lo mas
probable es que durante bastante tiempo el limite
de crecimiento de las pensiones sea el 0,25 por 100
porque (a) en la tendencia, las cotizaciones crecen
al mismo ritmo que el PIB (12) (b) durante bastantes
anos el gasto en pensiones tenderd a crecer por en-
cima del PIB y (c) hay un déficit inicial considerable
que se mantendra durante varios ahos. Con una in-
flacion igual al objetivo del BCE (2 por 100) esto su-
pondrad una pérdida creciente de capacidad
adquisitiva de los pensionistas que veran que a me-
dida que son mayores, son mas pobres. Si como en
2014y 2015, la inflacion es baja o negativa, el 0,25
por 100 no implicard una pérdida de capacidad ad-
quisitiva e incluso puede conllevar un aumento.
Pero esto es coyuntural y lo relevante es la tendencia
de medio y largo plazo que esta determinada por el
objetivo del 2 por 100 que, por cierto, Espafia casi
siempre ha superado con amplitud en el pasado.
Por ejemplo, la inflacion promedio en los Ultimos
15 afos ha sido de casi el 3 por 100.

Los gréficos 4A y 4B exploran las implicaciones
del indice de revalorizacién. En el calculo se ha apli-
cado el valor del indice estimado en Rosado y
Dominguez (2014). Segun esta estimacion el indice
serfa el 0,25 por 100 hasta 2023. Después comen-
zaria a subir, pero hasta 2048 permaneceria por de-
bajo del 2 por 100. Este indice se muestra en el
grafico 3.

El grafico 4, recoge los efectos de los indices de
actualizacion y sostenibilidad para quienes se jubilan
en el corto plazo (2014, panel a) y quienes de jubi-
lan en el largo plazo (2030, panel b). Con el sistema
previo, las pensiones se revalorizaban segun la in-
flacion, con lo que su valor monetario crecia y su
valor real se mantenia contante. Con el sistema
nuevo, en los escenarios mas plausibles, el valor mo-
netario aumentard el 0,25 por 100 durante muchos
anos y el valor real bajara. Quienes se jubilen a corto
plazo se veran afectados esencialmente por el indice
de revalorizacion. Quienes se jubilen en el largo
plazo sufrirdn algo menos los efectos del indice de
revalorizacién, pero pagan por una mayor esperan-
za de vida por la via del indice de sostenibilidad.
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GRAFICO 3
INDICE DE REVALORIZACION DE LAS PENSIONES 2014-2060
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Fuente: Estimado a partir del grafico en Rosado y Dominguez (2014).

GRAFICO 4
PERDIDAS MONETARIAS* Y REALES** CAUSADAS POR LOS iNDICES DE REVALORIZACION Y SOSTENIBILIDAD
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Notas:

* Diferencia entre lo que se cobrard y lo que se hubiera cobrado antes de la reforma (por euro de pension).

** Diferencia dividida entre el nivel de precios.
*** Se supone una vida de 20 afios tras la jubilacion.
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Como muestra este grafico, en términos nominales
las pensiones de quienes se jubilen en 2014 bajaran
en promedio el 19,5 por 100 (en relacién a lo que
serfan si se actualizasen segun un IPC del 2 por
100). Este promedio oculta que la bajada serd mucho
menor al principio, pero cuando el jubilado esté al
final de su vida llegara a casi el 40 por 100.
Simplemente, a medida que envejezca serd mas
pobre. En términos reales su pérdida sera algo menor.
En promedio, la pensién bajard un 15,7 por 100y el
maximo sera del 26,5 por 100 al final de su vida.

A quienes se jubilen en el 2030, el factor de
sostenibilidad les restara casi el 5 por 100 de las
pensiones. A esto se le afadira una reduccion pos-
jubilacién que previsiblemente sera algo menor que
para los que se jubilen en el corto plazo, porque el
indice de revaloracién que se les aplicara sera
mayor. El efecto global es, sin embargo, similar. Por
ejemplo, la reduccién monetaria promedio sera casi
el 19 por 100y la real el 15,2 por 100. Los maximos
llegaran a casi el 30 por 100y casi el 20 por 100.

4.1. A modo de sintesis
Las reformas no dotan al sistema de mas recur-

sos. Por ello hacen que los pensionistas soporten
todo el coste del envejecimiento via pensiones mas

bajas. La reduccion del 2011 tendrd un coste pro-
medio de pensién vitalicia en torno al 20 por 100.
La mitad porque se cobrard menos y la otra mitad
porque se cobrard durante menos tiempo. La refor-
ma del 2013 anade una pérdida y un problema. La pér-
dida adicional es una reduccién de la pensidon media
nominal tras la jubilacién de en torno al 19 por 100
(equivalente a una pérdida real del 15 por 100). El
problema es que al principio se pierde poco, pero a
medida que pasa el tiempo las pérdidas se van acu-
mulando pudiendo llegar al final de la vida al doble
de la media. Una implicacion es que los mas ancia-
nos vivirdn en una pobreza mayor.

2. Efectos sobre el gasto publico

El cuadro n.° 1 analiza el efecto de las reformas
en el coste de las pensiones tal y como lo estima el
Gobierno en sus programas de estabilidad enviados
a la Comision Europea.

La uUltima linea recoge el gasto en pensiones tras
la reforma del 2013 (13). Esta linea pone de manifies-
to que el objetivo de la reforma es que el gasto en
permanezca estable en torno al 12 por 100, que es
lo financiable con los niveles actuales de cotizaciones
(mas la aportacién del Estado para pensiones no con-
tributivas, complementos a minimos, etc.). Por tanto,

CUADRO N.° 1

REDUCCION DEL COSTE DE LAS PENSIONES TRAS LAS REFORMAS DEL 2011 Y 2013

Inicial’ 2020 2030 2040 2050 2060
Reforma 2011
Gasto prerreforma .......cccoooeiiiiiiii. 10,1 10,9 11,8 14,5 16,8 16,7
Gasto posrreforma sin FS* .................. 10,1 10,6 10,6 12,3 14 13,7
Variacion 2011...............ooooeieee, 0,0 -0,3 -1,2 -2,2 -2,8 -3,0
Reforma 2013
Gasto prerreforma ..........oooceeiiiiiin. 11,8 12,5 13 14,6 15,8 13,5
Gasto posrreforma......................... 11,8 11,8 11,2 11,9 12,3 11,0
Variacion 2013 ..., 0,0 -0,7 -1,8 -2,7 -3,5 -2,5
Reforma 2011 ..o -0,3 -1,2 -2,2 -2,8 -3,0
Reforma 2013 .o -0,7 -1,8 -2,7 -3,5 -2,5
Variacion total***** ... -1,0 -3,0 -4,9 -6,3 -5,5
% de reduccion del gasto*™*** ... 7.8 211 29,2 33,9 33,3
Gasto final estimado...................... 11,8 11,2 11,9 12,3 11,0

*2011y 2013 respectivamente.
** Sin aplicar el factor de sostenibilidad que preveia, pero no detallaba la reforma.

**** Este porcentaje ignora estos problemas de comparabilidad.

2018, y Comision Europea (2015).

*** Suma de las variaciones del 2011y 2013 Las cifras de las reformas no son directamente comparables porque se basan en supuestos poblacionales diferente.

Fuentes: Para la reforma 2011, Actualizacién del Programa de Estabilidad 2012-2015 y Comision Europea (2012). Para la reforma 2013, Actualizacién del Programa de Estabilidad 2015-
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a pesar de que en los préximos 40 afos el peso de los
mayores de 65 afnos en la poblacién total aumentara
un 70 por 100, el gasto permanecera constante. De
esta forma, todo el coste adicional de las pensiones
debido al envejecimiento sera absorbido por los jubi-
lados via pensiones vitalicias mas bajas.

Para lograr esto, se ha realizado un recorte sustan-
cial de las pensiones en relacién a la que los trabaja-
dores hubieran recibido prerreforma. La reduccion de
la pensién media (14) es creciente en el tiempo en un
proceso que va desde casi el 8 por 100 en el 2020
hasta casi el 35 por 100 en el 2050. Obviamente, los
valores mas relevantes son los de los Ultimos anos,
cuando la reforma haya producido todo sus efectos
y afecte a todos los pensionistas. El 35 por 100 de
largo plazo es consistente con la discusion anterior
sobre las pérdidas individuales debidas a la reforma.

V. UN ANALISIS COMPARATIVO
INTERNACIONAL

El indice de revalorizacién introducido en el
2013, bajo supuestos razonables, serd inferior a la
inflacion. Esto hace que Espafa sea una de los pai-
ses que da un tratamiento mas duro a sus pensio-
nistas tras jubilarse, porque como muestra el cuadro
n.° 2, la mayoria de los paises de la UE actualiza las
pensiones segun la inflacion, los salarios o una com-
binacién de ellos. Solo Alemania y Espafa utilizan
un factor de revalorizaciéon que tiene en cuenta la
sostenibilidad. Pero mientras que el sistema espafol
carga todo el ajuste del desequilibrio en los pensio-
nistas, el sistema aleman prevé, ademas de reduc-
ciones de las pensiones, aumentos en los tipos de
cotizacién (15). En Suecia, a diferencia de lo que
ocurre en Espana y Alemania, los desequilibrios pre-
supuestarios del sistema de pensiones recaen, no
solo sobre los jubilados, sino también sobre los ocu-
pados (via reduccion de sus pensiones futuras).

Por otro lado, como muestra el cuadro n.° 3, mu-
chos de los paises de la UE no ajustan las pensiones
por el envejecimiento. De entre lo que lo hacen, solo
hay dos paises (Alemania y Suecia) ademas de Espafna
que tienen mecanismos automaticos de equilibrio
presupuestario. Por otro lado, Suecia y Espaia son
los dos Unicos paises que reducen las pensiones por
el aumento de la esperanza de vida y, al mismo tiem-
po, introducen un mecanismo automatico de ajuste.
Tomando lo anterior en cuenta no es aventurado
decir que Espafa ha introducido unos de los ajustes
por envejecimiento mas severos de la UE.

Las consecuencias de la dureza de los ajustes in-
troducidos en Espafia quedan reflejadas en el cua-

CUADRO N.° 2

REVALORIZACION DE LAS PENSIONES EN LA UNION EUROPEA

Parémetros que se utilizan Paises

Precios ....coooviiiiiiiiic Bélgica, Francia, Italia,
Hungria, Austria,
Dinamarca, Holanda, Suecia
y Reino Unido

Bélgica, Republica Checa,
Luxemburgo, Polonia,
Rumania, Eslovenia,
Eslovaquia, Finlandia,
Croacia, Chipre, Letonia,
Malta

Grecia (maximo 100%
precios), Portugal,
Estonia

Irlanda, Lituania

Salarios ......cccoeeeeeeii

Precios y salarios.........c...c........

Precios y PIB......cccoviiiiiiiis

Precios e impuestos sociales.....
Decision discrecional ...............
Factor de sostenibilidad

y salarios .......ccooceiveiiiiiii
indice de revalorizacion ...........

Alemania
Espana

Fuente: Comisién Europea (2015).

dro n.° 4, donde se comparan los niveles de gasto
en pensiones en diferentes paises de la UE estima-
dos por la Comision Europea. Los efectos financie-

CUADRO N.° 3

PAISES QUE AJUSTAN AUTOMATICAMENTE LA PENSIONES
POR EL ENVEJECIMIENTO EN LA UE

Reduccion Edad de

Mecanismo de beneficios Jubilacién
automatico cuando aumenta aumenta con la
de equilibrio la esperanza esperanza
de vida de vida
Dinamarca....... Sl
Alemania......... S
Grecia.............. SI
Espafa............. S SI
Francia Sl
Italia..... Sl S
Chipre S
Letonia ........... S
Holanda........... S
Polonia ............ S
Portugal........... S S
Eslovaquia ....... S
Finlandia.......... S
Suecia......c...... S SI

Fuente: Comision Europea (2015).
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CUADRO N.° 4
PREVISION DEL GASTO EN PENSIONES PUBLICAS EN % DEL PIB (2013-60)

2013 2020 2030 2040 2050 2060
Bélgica......... 11,8 12,7 14,7 15,2 15,0 15,1
Dinamarca 10,3 8,7 8,3 8 7,5 7,2
Alemania ......oooceeeeiiiiii 10,0 10,3 11,6 12,2 12,5 12,7
Irlanda....ccc.oooveicee e 7,4 8 9,1 10 10 8,4
GICIA et e 16,2 15,5 14,4 14,1 14,4 14,3
ESpana.......cccccviiiiiiiiiieee e 11,8 11,8 11,2 11,9 12,3 11,0
Francia......oooe oo 14,9 14,6 14,7 13,8 12,8 12,1
[talia e 15,7 15,3 15,7 15,8 14,8 13,8
Luxemburgo .....cccoooiiiiiiiiiiiiiie 9,4 10,6 11,9 12,7 12,5 13,4
Holanda.......cccoooiiiii 6,9 7.1 7,7 8,3 8,1 7,8
AUSTIIA e 13,9 13,9 14,4 14,7 14,6 14,4
Portugal......ccoocevvviiiiiieiiiceeee 13,8 14,6 15,0 14,8 14,4 13,1
Finlandia.......oocvvvveiiiiieiiece 12,9 14,2 15,0 13,6 12,8 12,9
SUBCIA it 8,9 8,3 7,9 7,5 7,2 7,5
Reino Unido.....ccooviiieiiiiiie 7,7 7,4 7,9 8,4 8,1 8,4

1,4 11,5 12,0 12,1 11,8 11,5

12,3 12,4 12,9 13,1 12,8 12,3
Nota: En gris los paises que gastan igual o més que Espafa.
Fuente: Comisién Europea (2015).

ros de las reformas han sido draméticos y Espafa, a
pesar de que a partir del aho 2035 va a ser uno de
los paises mas envejecidos de la UE, va a tener un
gasto inferior no solo a la media de la UE o de la
eurozona, sino también por debajo del de la mayo-
ria de los paises de la UE15. En realidad, a pesar del
envejecimiento el gasto se mantendra esencialmen-
te constante. Esto es posible por un recorte del
gasto que, como sefala el cuadro n.° 1, es supe-
rior a 6 puntos del PIB. En el camino los pensionis-
tas van a ver reducida su pension de forma sustancial.

VI. VALORACION DE LAS REFORMAS

Las reformas del sistema de pensiones tenian
como objetivo garantizar la sostenibilidad. Para ha-
cerlo se han limitado a reducir las pensiones sin
aportar ningun recurso adicional al sistema. De esta
forma quienes pagan por el envejecimiento de la
poblacion son los pensionistas futuros por la via de
cobrar pensiones mas bajas. Hacer recaer todo el
ajuste sobre los pensionistas futuros equivale a decir
que los pensionistas no tienen derecho a ningdn
nivel de pensiones. Si han nacido en una generacion
muy grande, deben soportar las consecuencias de
su mala suerte y el Estado no tiene ninguna respon-
sabilidad. Y las consecuencias son que cobraran una
pensién inicial mas baja, que la cobrardn menos

tiempo y que se reducira en valor real de su pensién
desde el momento que se jubile.

Para lograr el equilibrio via pensiones mas bajas
se ha introducido uno de los mecanismos de correc-
cion automatica de los desequilibrios mas duros de
la UE. Este mecanismo mantendra esencialmente
constante el gasto en pensiones en los préximos
40 anos y hard que Espafa, a pesar de tener una de
las poblaciones mas envejecidas de la UE tenga un
nivel de gasto relativamente bajo. Si el objetivo de las
reformas era garantizar el equilibrio financiero, se ha
logrado. Si era garantizar el bienestar en la vejez, es
mas dudoso que se haya hecho. Se ha garantizado
una pensién, pero no esta claro de cuanto. Por otro
lado, a partir del 2013 la reduccién de las pensiones
reales, cuando necesaria, sera automatica sin necesi-
dad de discusiones parlamentarias o votaciones de
ningun tipo. Y sera necesaria durante mucho tiempo.

Es sorprendente que las reformas hayan salido
adelante sin practicamente ninguna contestacion
sindical o social. En parte esto se debe al contexto
en el que se han realizado. Una situacion de pro-
funda crisis en la que se ha dicho mas que cuestio-
nablemente que la reforma de las pensiones era
necesaria para salir de la crisis. Por otro lado, la au-
sencia de protesta se debe a que la baja inflacion
de los Ultimos afos ha ocultado las verdaderas im-
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plicaciones de las reformas. Ha evitado, por ejem-
plo, que los aumentos de solo el 0,25 por 100
hayan mermado demasiado la capacidad adquisitiva
de los pensionistas. Pero cuando la inflacion vuelva
a niveles normales del 2 por 100 0 mas, las implica-
ciones de una revalorizacion anual del 0,25 por 100
seran patentesy, sin duda, habrd a protestas.

En todo caso, el enfoque que se ha seguido en
las reformas es inaceptable por razones conceptua-
les y practicas. Por un lado, hay buenas razones para
argumentar que los trabajadores si tienen derecho
a un cierto nivel de pensiones (16). Por otro, quien
ha obligado a los trabajadores a participar en este
sistema de pensiones ha sido el Estado (la seguridad
social es obligatoria). Si el sistema ha salido mal, no
parece aceptable que el Estado se lave las manos y
les haga soportar el coste. En realidad, lo razonable
es que el coste del envejecimiento se reparta entre
todas las generaciones (trabajadores y pensionistas
actuales y futuros) y entre todos los tipos de renta
(trabajo y capital). A un nivel practico, para muchos
no es aceptable la perspectiva de una sociedad fu-
tura con muchos jubilados, especialmente los mas
ancianos, en situacién precaria. Todo esto sugiere
que, a diferencia de lo que se ha hecho en las refor-
mas, es legitimo aportar mas recursos al sistema,
aunque estos recursos no vengan de cotizaciones.

VII. EL NIVEL SOSTENIBLE DE PENSIONES

Antes de analizar cudles deben ser las reformas
en el sistema espanol de pensiones es conveniente
a determinar cual es el nivel sostenible de pensiones
y cual es el nivel de pensiones que, por razones éti-
cas, se desea (0 se debe) mantener. Esto depende
de la concepcidn que se tenga del sistema publico de
pensiones. En lo esencial hay dos concepciones
posibles: la actuarial y la social. En la primera, los
ingresos (mediante cotizaciones) determinan
las pensiones posibles. En la segunda las pensiones
que se desean son las que determinan los ingresos que
debe obtener el sistema (mediante cotizaciones, im-
puestos u otros). Ambas concepciones no son equi-
valentes porque cuando, como ocurre en Espana,
las cotizaciones no se pueden aumentar significati-
vamente, el Unico mecanismo de ajuste del sistema
actuarial es la reduccién de las pensiones.

1. El modelo actuarial

En Espana hay un consenso amplio sobre que no
hay margenes para subidas sustanciales de los tipos
de cotizacion. Limitar los ingresos a las cotizaciones
y no subir los tipos tiene implicaciones importantes
para el sistema de pensiones. Para verlas, el grafico 5

GRAFICO 5

EVOLUCION DE LA RECAUDACION POR COTIZACIONES (EN % DEL PIB)

Porcentaje PIB
o
~

Fuente: OCDE Statistics.
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analiza la evolucién de la recaudacion por cotizacio-
nes en Espana (en por 100 del PIB) desde 1965. Como
muestra este grafico, desde hace mas de cuarenta
anos la recaudacion ha permanecido esencialmente
estable en torno al 11,5 por 100 del PIB. Y esto ha
sido asi a pesar de que en Espafa el nimero de em-
pleos ha variado sustancialmente. La recaudacion ha
sido casi la misma con casi 20 millones de empleos
(en 2007) que con 16 millones (2010 y 2013) o in-
cluso con 13 millones (1990) o menos de 12 (1980).

La razéon de esta constancia es simple. La recau-
dacion como porcentaje del PIB es:

Recaudacién = Tipo impositivo x (Renta
Salariales/PIB)
= Tipo impositivo X Participacion de
la rentas salariales en el PIB

Como el tipo ha permanecido esencialmente
constante desde hace mas de treinta afios (17), la
constancia de la recaudacion se debe a que, en lo
esencial, la participacién de los salarios en el PIB ha
sido constante. Cuando se crea mas empleo aumen-
ta la recaudacién en euros, pero también crece el
PIB (porque las rentas no salariales crecen a la
misma tasa que las salariales). Como resultado el co-
ciente recaudacién/PIB permanece constante.

La Contabilidad Nacional de Espafa muestra
que, la participacion de los salarios en el PIB, aunque
no es contante, ha cambiado poco en los ultimos
30 anos (18). Esta constancia de la participacién de
las rentas salariales, no es especifica de Espana. Se
produce en la mayoria de los paises avanzados.
De hecho la Comisién (19) basa sus estimaciones
sobre la evolucion de las pensiones en el supuesto
de que la participacion de los salarios en la renta es
constante (20). No obstante, hay quien cuestiona
esta idea y considera que las participacién rentas del
trabajo en la renta estd disminuyendo desde hace
varias décadas (21).

En todo caso, si aceptamos que en el futuro en
el mejor de los casos la participacion de las rentas
salariales el PIB va a permanecer constante (y en el
peor va a bajar), con tipos constantes, la recauda-
cion por cotizaciones va a permanecer estable en
torno al 11,5 por 100 (+ 0,5) del PIB. Dado que al-
rededor del 85 por 100 de las cotizaciones se dedi-
can a pensiones, el gasto en pensiones financiable
con cotizaciones estaria en torno al 10 por 100 (22).
A esto hay que anadir la subvencion del Estado para
complementos a minimos, que en el aho 2013 fue
de un 0,7 por 100 del PIB. Tomando todo en cuenta

parece razonable suponer que el gasto en pensiones
financiable con cotizaciones estaria en torno al
11 por 100 del PIB. Dado que el gasto en actual en
pensiones ya esta a ese nivel, la implicacién es que
los aumentos futuros de pensiones deben eliminar-
se. Esto es, las pensiones individuales deben redu-
cirse para que, a pesar del envejecimiento, el gasto
total no aumente. Y esto es exactamente lo que han
hecho las reformas de las pensiones.

Obviamente, los ingresos por cotizaciones pue-
den aumentarse. Primero, subiendo los tipos de
cotizacion. Segundo, si la tasa de paro baja sustan-
cialmente, trasladando a pensiones parte de las co-
tizaciones que hoy se dedican a desempleo. Estas
opciones, a pesar de que no pueden aportar dema-
siados recursos, se exploran en la subseccion 9.2.

2. El modelo social de pensiones

En el modelo social, los gastos determinan los in-
gresos. La cuestion entonces es, {cudl es la capaci-
dad de la economia espafnola para financiar
pensiones? Una forma de responder a esta cuestion
es comparar lo que se gastan en la actualidad
Espafa y otros paises tanto en pensiones como en
otras actividades. El cuadro n.° 5, explora esta cues-
tion recogiendo algunos indicadores de la actividad
publica. Como el afo 2013 estd aun afectado por
una crisis severa, las cifras se ofrecen para este ano
y para el promedio desde el 2002.

Espana es uno de los paises de la UE15 que
menos gasto publico realiza. En el aho 2013 su
gasto estaba 6 puntos del PIB por debajo del pro-
medio de la UE y en el promedio de los doce Ultimos
afos la diferencia ha sido incluso algo superior
(6,5 puntos). La diferencia con los paises que mas
gastan es de mas de 10 puntos. En 2013 solo tres
paises gastan igual o menos que Espafia (Alemania,
Irlanda y Luxemburgo) y en el promedio de los ulti-
mos doce afos solo Irlanda ha gastado menos. El
Plan de Estabilidad 2015-18 muestra que el plan de
gobierno es que el gasto, lejos de aumentar, se re-
duzca alin mas.

En los ingresos publicos, las diferencias son inclu-
so mayores que en el gasto. En 2013 Espafna ingresé
9,3 puntos menos que la media de la UE15 y en el
promedio 2002-13, 7,3 puntos menos. El tnico pals
que ingresa menos que Espana (tanto en 2013
como el promedio) es Irlanda. Hay cinco paises
(Francia, Suecia, Bélgica, Dinamarca y Finlandia) que
en 2013 recaudan casi 15 puntos mas que Espana.
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CUADRO N.° 5
INDICADORES DE SOSTENIBILIDAD DE LAS PENSIONES EN ESPANA
Gasto Publico Ingresos Publicos Pensiones*

2013 Media 2002-13 2013 Medlia 2002-13 2013 Méximo Medlia
Bélgica .....ooovvvien. 54,4 50,9 51,5 48,8 11,8 15,2 14,4
Dinamarca... 56,7 53,9 55,9 54,6 10,3 10,3 8,2
Alemania..... 44,3 45,5 44,5 43,5 10,0 12,7 11,7
Irlanda .... 40,5 40,6 34,8 34,5 7,4 10,2 9,1
Grecia .oooeveevveeie, 59,2** 51,9%* 47,0 41,9 16,2 16,2 14,6
Espafa.................... 44,3 41,7 37,5 37,8 11,8 12,5 11,7
Francia ......ccccoeveenn. 571 54,3 53,0 50,1 14,9 14,9 13,8
Italia.....cocooviiiiiien 50,5 48,4 47,7 45,0 15,7 15,8 15,2
Luxemburgo............. 43,8 42,0 44,5 42,9 9,4 13,4 11,9
Holanda .........cc......... 46,8 45,3 44,5 43,0 6,9 8,3 7,8
AUStHa oo 50,9 51,2 49,5 48,6 13,9 14,7 14,4
Portugal .........cccoon. 50,1 47,3 45,2 41,5 13,8 15,0 14,4
Finlandia ................... 57,8 51,5 55,4 52,6 12,9 15,0 13,7
SUECIA oo 53,3 52,3 51,9 52,6 8,9 8,9 7.8
Reino Unido .............. 45,5 44,7 39,7 39,2 7,7 8,4 8,0
UE1S5 ..., 50,3 48,1 46,8 45,1 1.4 12,8 11,8
Notas:
* Maximo y media del periodo 2013-60.
** Media 2006-13.
Fuentes: Eurostat para gastos e ingresos y Comision Europea (2015) para pensiones.

El cuadro n.° 5 presenta también datos del gasto
en pensiones estimados por la Comisién Europea.
Segun estas estimaciones, el gasto en pensiones en
Espana es, y sera, muy similar al promedio de la
UE15. En el 2013, esta 0,4 puntos por encima, pero
en la media del periodo 2013-2060 esta 0,1 puntos
por debajo. El maximo de este periodo esta 0,3 pun-
tos por debajo del promedio. En la UE15 hay 8 pai-
ses con un gasto medio (en 2013-60) superior al de
Espana y cuyo gasto maximo es mas alto que el
de Espafna. Mas aun, el gasto maximo de Espafa,
(el 12,5 por 100 en 2050) es inferior a lo que hoy
gastan en pensiones paises como Grecia, Francia,
Italia, Austria o Portugal. Espafa deberia pagar estas
pensiones cuando sea significativamente mas rica
que lo que hoy son estos paises. Por ejemplo, segin
los supuestos que se usan para estimar las pensio-
nes, en el afo 2060 Espana tendrd una renta real
per capita que casi duplica la actual.

Tomando todo en cuenta, parece claro que, desde
un punto de vista econdémico, Espafna podria sopor-
tar sin grandes esfuerzos un nivel de pensiones del
15 por 100. Esto implica gastar un 30 por 100 mas
de lo que se deriva de la tltima reforma. En realidad,
si se desea, incluso se podria ir mas algo alla del
15 por 100 sin que esto supusiera un coste inasumible.

VIII. EL NIVEL ADECUADO DE PENSIONES

En el modelo actuarial de Espafa los trabajadores
no tienen derecho a ningun nivel predeterminado de
pensiones. Sin cambios en el sistema, sus pensiones
irdn bajando tanto como sea necesario para que haya
equilibrio presupuestario. No hay ningin punto en la
Ley de pensiones que diga que si bajan de un cierto
nivel el Estado deberd dotar de recursos al sistema para
mantener los niveles de pensiones a los que tiene de-
recho el trabajador. La ley en cambio si dice que, auto-
maticamente, se bajen las pensiones (23).

Este enfoque hace soportar todo el coste del en-
vejecimiento al trabajador. Pero al trabajador le han
obligado a entrar en este sistema de pensiones y
nunca le han dicho que podria cobrar poco o nada,
o que la rentabilidad del sistema podia ser muy
baja. En cierta forma, todo el mundo se ha fiado de
un Estado que, sin haber avisado, ahora quiere re-
cortar las pensiones. En realidad, que el sistema pu-
blico obligatorio sea tan ineficaz que produzca
pensiones muy bajas, incluso cuestiona la propia
justificacion del sistema publico de pensiones.

En contra de lo que dice el enfoque actuarial,
para muchos el objetivo de la seguridad social no
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debe ser actuar como una empresa privada de se-
guros que iguale ingresos por cotizaciones a gastos
en pensiones, sino garantizar determinados niveles
de bienestar en la jubilacién. El nivel que se garan-
tiza es una cuestion que se debe determinar colec-
tivamente. Un nivel minimo razonable es suponer
que cada trabajador tiene derecho cuando se jubile
a unas prestaciones similares a las que él esta paga-
do hoy (con sus cotizaciones) a los jubilados actua-
les. Simplemente, cada trabajador tiene derecho a
esperar (y probablemente espera) prestaciones, si-
milares a las que el estd ayudando a pagar. Este
argumento muchas veces se formula como la exis-
tencia de un contrato implicito entre generaciones
por el cual cada generacion joven paga a sus jubila-
dos pensiones similares a las que ellos pagaron. Una
prestacién similar significa que es posible realizar
ajustes en los niveles de prestaciones siempre que
por alguna razén (alargamiento de la esperanza de
vida, por ejemplo) haya una tendencia a que estas
prestaciones aumenten. Pero, al mismo tiempo, li-
mita la magnitud de los recortes admisibles.

La diferencia entre el enfoque actuarial y el en-
foque social va mas alla de lo estético (si el ingreso
determina el gasto o viceversa), porque el enfoque
social se basa en el principio de que los trabajado-
res tienen derecho a recibir un determinado nivel
de prestaciones y el Estado tiene la obligacion de
financiarlo con los ingresos que sean necesarios.
En un sentido basico, el modelo social recoge la
obligacion moral de un Estado para con unos tra-
bajadores a los que se les ha obligado a incorpo-
rarse a un sistema publico de pensiones de reparto
sin darles opciones de salirse ni informarles que,
en caso de problemas, ellos serian los que pagarian
la factura.

IX. LOS INGRESOS ADICIONALES
DEL SISTEMA

La cuestion clave para pasar de un modelo ac-
tuarial a otro social es de dénde deben provenir los
ingresos adicionales. Y en principio pueden venir de
impuestos, aumentos en tipos de cotizacién y otros
ingresos. Para discutir el potencial de estas fuentes,
conviene recordar antes algunos datos de la fiscali-
dad en Espana.

1. Fiscalidad comparada

El cuadro n.° 6 compara la recaudaciéon en
Espafa y otros paises de la UE en el 2013 y en la

media de los Ultimos 12 afos. Los datos se desglo-
san en impuestos generales y cotizaciones sociales.
Este cuadro muestra que desde una perspectiva
comparada hay un amplio margen para recaudar
mas por impuestos generales (IRPF, IVA, etc.). No es
solo que en 2013 Espafa esté casi 6,7 puntos del
PIB por debajo del promedio de la UE15 (casi 6 en
el promedio de los Ultimos a12 anos). Es que
Espafa es uno de los paises que menos recauda. Por
debajo de Grecia, Portugal o, incluso, Eslovenia y
Hungria. La reforma fiscal realizada en 2015 conlle-
va una bajada de impuestos que, lejos de reducir
estas diferencias, las aumentara.

En el &mbito de las cotizaciones, los margenes
de aumento son menores y estan mas en las cotiza-
ciones a cargo del trabajador que las que son a
cargo del empresario. Espafia es uno de los paises
donde los trabajadores soportan menores cotizacio-
nes (1,6 puntos del PIB menos que el promedio de
la UE15). En cuanto a los empresarios, sus cotiza-
ciones estan entre las mas altas de la UE (2,2 puntos
del PIB por encima de la media). Hay que tener en
cuenta, no obstante, que hay paises en los que los
convenios laborales conllevan que las empresas pa-
guen beneficios sociales a sus trabajadores (pensio-
nes privadas o prestaciones médicas). Esto ocurre,
por ejemplo, en Holanda o Dinamarca. Si ahadieran
estas prestaciones sociales casi obligatorias en mu-
chos paises, el resultado de la comparacion seria
algo diferente. A pesar de esto, parece razonable
aceptar que en comparacién con otros paises, los
margenes de subida de las cotizaciones empresaria-
les son limitados. Maxime, cuando los empresarios
espafnoles son los que soportan un mayor porcen-
taje de la cotizacién total. Como se sefiala mas ade-
lante, la division de cotizaciones entre empresarios
y trabajadores es ampliamente irrelevante en el lar-
go plazo, pero puede tener implicaciones en el corto
y medio plazo.

2. Aumentos de las cotizaciones para
financiar pensiones

Hay tres vias para aumentar las cotizaciones de-
dicadas a pensiones. Primero, en el medio plazo,
trasladar cotizaciones de desempleo a pensiones.
Segundo, subir los tipos de cotizacion. Tercero, eli-
minar los topes actuales de cotizacion.

En cuanto a la primera via si, como sugieren casi
todas las predicciones, en el medio plazo la pobla-
cion activa disminuye, el paro bajard y se podrian
pasar cotizaciones de desempleo a pensiones.
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CUADRO N.° 6
IMPUESTOS EN ESPANA Y EN LA UE (EN PORCENTAJE DEL PIB)
Impuestos Cotizaciones Sociales

(Sin Cotizaciones) Totales* Empresario (A) Trabajador (B) A/(A+B)

2013 224095??3 2013 224095??3 2013 2,(\)/2)65-173 2013 2?082(’1-/?3 2013 22/5’5/?3
AUSEIA oo 27,9 27,3 14,6 14,1 6,8 6,6 5,9 57 53,5 53,6
Bélgica .....oovvviiinn. 30,4 29,5 14,2 13,7 8,7 8.3 4,2 4,2 67,4 66,6
Dinamarca................. 47,8 46,4 0,8 1,0 0,0 0,0 0,8 1,0 0,0 1,7
Finlandia ................... 31,3 30,3 12,7 11,8 8,9 8,7 2,9 2,3 75,4 78,8
Francia .......cccocceeeene. 28,2 26,6 16,8 16,0 11,3 10,9 4.1 4,0 73,4 73,3
Alemania..........cc....... 22,7 21,5 14,0 13,6 6,6 6,5 6,2 6,0 51,6 52,1
Grecia ...oooeveeeeies 22,9 20,7 10,6 10,7 4,8 4,9 4,5 4,2 51,6 54,0
Irlanda ..o 23,9 24,2 4,4 4,1 3,0 2,9 11 1,0 73,2 73,6
Italia.....cocooveiii 29,6 28,5 13,0 12,5 8,9 8,6 2,3 2,3 79,5 79,3
Luxemburgo. ... 28,0 27,1 11,3 10,8 4,9 4,7 5.1 4,9 49,0 49,0
Holanda* .................. 21,3 22,6 15,0 13,3 5,1 4,4 6,5 6,0 44,0 42,3
Portugal ........ccccoeen. 24,5 22,4 8,9 8,5 5,2 4,8 3,4 3,3 60,5 59,1
Espafa.................... 21,3 21,4 11,3 11,7 7.8 8,3 1,7 1.8 82,1 82,0
SUECIA oo, 33,0 33,0 9,8 1,4 7,2 8,7 2,7 2,6 72,7 77,1
Reino Unido .............. 26,7 27,1 6,2 6,3 3,6 3,6 2,4 2,5 60,0 58,7
UE15 ... 28,0 27,2 10,9 10,6 6,2 6,1 3,6 3,4 59,6 60,1
Espana-UE15........... -6,7 -5,8 0,4 1.1 1,6 2,2 -1,9 -1,6 22,5 21,9
Rep. Checa.....cc........ 19,3 19,0 14,8 14,7 9,4 9,3 3,0 3,2 75,8 74,6
Estonia ... 20,7 20,5 1M1 11,2 10,4 10,6 0,6 0,4 94,5 96,0
Hungria.......ccooeeeeen. 26,0 25,9 12,9 12,1 4,8 7.8 7,8 4,0 38,1 66,2
Polonia** ........cc........ 20,0 20,7 12,1 11,9 4,9 49 4,8 4,7 50,5 50,8
Eslovaquia................. 16,3 171 13,3 12,5 7,5 7,0 3,0 2,9 71,4 70,9
Eslovenia.........cc..o.... 22,0 22,7 14,8 14,2 57 5,5 7,4 7.4 43,5 42,5
UE21 ..., 25,9 25,5 11,6 11,2 6,5 6,5 3,8 3,5 60,4 62,0
Espana-UE21........... -4,6 -4,0 -0,3 0,4 1,3 1,8 -2,1 -1,7 21,7 20,0
Notas:
* Incluye las de empresarios, trabajadores, autonomos y parados.
** Datos del 2012.
Fuente: OCDE.

Actualmente casi el 15 por 100 de las cotizaciones
se dedica a desempleo. Sobre una recaudacién de
entorno al 11,5 por 100 del PIB, si se pasara la
mitad de las cotizaciones por desempleo a pensio-
nes se aportaria al sistema casi un punto del PIB.
Pero, para ello, el paro tendia que bajar a niveles
significativamente por debajo del 10 por 100.

La segunda via es subir los tipos de cotizacion.
Cada punto adicional supondria aproximadamente
unos ingresos de 0,3 puntos del PIB. Para explorar
la posibilidad de subir los tipos de cotizacién, el cua-
dro n.° 7 resume cuanto son en los paises de la UE15.

Como muestra este cuadro, en Espafa la apor-
tacion de los trabajadores es sustancialmente mas
baja que en otro paises. Esto abre la posibilidad de

si, necesario, aumentar las cotizaciones de los tra-
bajadores. El problema de esta solucion es doble.

a) Primero, que es posible que, como sugieren
diversos estudios, los trabajadores estén ya sopor-
tando (via salarios mas bajos) no solo sus cotizacio-
nes sino también las de los empresarios. Por
ejemplo, Gonzalez Paramo y Melguizo (2013) tras
revisar 45 estimaciones empiricas sobre la incidencia
de las cotizaciones concluyen que en las economias
continentales-mediterraneas y anglosajonas, los tra-
bajadores soportan en el largo plazo 2/3 de las co-
tizaciones mientras que en las nérdicas soportan
100 por 100 de las cotizaciones (24).

b) Segundo, porque incluso si hoy fuera una so-
luciéon viable, no esta claro que en el futuro lo siga
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tante, la traslacion de las cotizaciones puede reque-
CUADRON.27 rir tiempo (25) y en el caso de los trabajadores
TIPOS DE COTIZACION A LA SEGURIDAD SOCIAL (2014) Menos Cuallflcado.s ser |mpos,|b|e (26) De esta
forma los empresarios soportarian temporalmente
Empresario  Trabajador  Estado® % Empresario las cotizaciones y, en el caso de los menos cualifica-
dos, permanentemente. En este contexto, subir las
AUSTI oo 1930 17,00 >3.2 cotizaciones podria dar lugar a una reduccién tem-
Belgica........... 1307 24,77 345 poral del empleo en general y permanente del em-
E:‘l:nm(;;a 22:28 Zgg 72:2 pleo menos cualificado. Con los niveles de paro que
franca 5050 005 754 tiene Espafa esto seria inaceptable.
Alemania ......... 18,25 19,15 48,8 .,
Grecia. 6 1905 65 La tercera forma de aumentar la recaudacion por
randa . 10.75 400 729 cotizaciones seria destopandolas. Esto es, quintan-
tala 28.80 8,40 775 do el limite superior a la base de cotizacion que exis-
Luxemburgo..... 1110 11,10 3 50.0 te actualmente. Este aumento de la base no deberia
Holanda.. ... . 1730 1850 483 ir acompanada de un aumento de las prestaciones
Portugal........... 23,25 11,00 67,9 futuras. De esta forma se lograria aumentar los in-
Espafa.......... 29,10 6,25 82,3 gresos y hacer el sistema de pensiones mas progre-
Suecia............. 21,20 0,00 7 100,0 sivo (27) sin aumentos futuros en el coste de la
Reino Unido..... 13,8%%%  12,2% 53,5 pensiones.
UE15............. 18,77 10,47 60,4
o, En todo caso, salvo que sean muy grandes, los
* El Estado aporta recursos al sistema de forma periddica. aumentos de cotizaciones d|ﬂC||mente van a res-
7 12 por 100 de los ingresos entre 153 y 805 librasy 2 por 100 por encima de 805 fibras. tablecer el equilibrio financiero del sistema. Si la
Aplicable a ingresos superiores 153 libras/semana. .. ., .
Fuente: OCDE. participacion del trabajo en el PIB permanece cons-
tante, cada punto del PIB de aumento del gasto en

pensiones requeriria casi 3,5 puntos adicionales de
tipo de cotizacion. Tres puntos adicionales del PIB
siendo porque la relacion ocupados/pensionistas se | requeririan, entonces, casi 11 puntos adicionales de
reducird notablemente. Aumentar las cotizaciones | tipo de cotizacion. Sila participacion del trabajo en
de una poblacién trabajadora que ya tiene que finan- | el PIB disminuyera, el aumento necesario serfa inclu-
ciar a una poblacion jubilada muy amplia, puede no | so mucho mayor.

ser viable social o econdémicamente.

La otra forma para aumentar los ingresos por co- | 3. Impuestos
tizaciones seria aumentar las cotizaciones empresa-
riales. Estos aumentos, pueden ser criticados en La concepcién actuarial de las pensiones excluye
base a dos tipos de argumentos. Primero que las coti- | utilizar impuestos para financiar las pensiones. Sin
zaciones actuales ya estan entre las mas altas de la | embargo, el principio de que las pensiones deben
UE. Segundo, que aumentar las cotizaciones reduce | financiarse solo con cotizaciones no es ninguna ine-
la creacion de empleo y la competitividad. vitabilidad econdmica. Solo es una posicion ideold-
gica que, ademas, es contraria a la experiencia

La primera afirmacion solo es parcialmente cierta | pasada de Espafia y a mucho de la experiencia in-
porque, como ya se ha sefalado, ignora que en mu- | ternacional.
chos las empresas, ademas de las cotizaciones para

financiar la proteccién social publica, tienen que En realidad es llamativo que muchos de los que
pagar, obligatoria o voluntariamente (via negocia- | se oponen a utilizar los impuestos para pagar las
cién colectiva) el coste de ciertas prestaciones pri- | pensiones son defensores de la llamada devaluacion
vadas (pensiones privadas o cobertura médica). fiscal. Esto es, reducir las cotizaciones y compensar

los ingresos perdidos con una subida del IVA.

Por otro lado, no esta claro que las cotizaciones | Dejando al margen la dudosa efectividad de esta
tengan efectos en el largo plazo sobre el empleo y | medida para crear empleo, la propuesta es sorpren-
la competitividad porque en el largo plazo es pro- | dente siviene de quien defiende el modelo actuarial
bable que sean los trabajadores quienes soportan la | de pensiones porque implica que aunque el resul-
parte mas importante de las cotizaciones. No obs- | tado final sea el mismo (parte de las pensiones se
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pagan con impuestos) no es legitimo usar impues-
tos para subir las pensiones, pero si lo es para bajar
lo que los empresarios pagan de las pensiones.

A un nivel conceptual el modelo social de pen-
siones legitima el uso de impuestos para financiarlas
porque es la forma de respetar los derechos de los
pensionistas. Simplemente, si los niveles de pensio-
nes que colectivamente se determinen no pueden
ser financiados con cotizaciones, es legitimo que el
Estado provea los recursos necesarios usando los in-
gresos generales. Mas aun, dado que los impuestos
generales gravan las rentas no salariales, aportar im-
puestos es una formar de hacer que las rentas del
capital soporten parte coste del envejecimiento. En
general esto es justo, pero lo es aln mas si como
sugieren algunos, la participacion de las rentas no
salariales en el PIB aumenta.

La financiacion mediante impuestos tampoco
plantea problemas de equidad intergeneracional.
Primero, porque buena parte de las rentas de las ge-
neraciones futuras (que tendran que pagar impues-
tos para financiar las pensiones de los jubilados de
la generacion presente) se deriva de gastos que han
realizado las generaciones presentes y que se les
han transmitido sin coste (educacion, tecnologia y
buena parte de las infraestructuras de cada genera-
cion han sido pagadas por las generaciones prece-
dentes). Segundo, porque los trabajadores futuros
pertenecen a generaciones que, por no tener un pro-
blema de envejecimiento, tendran pensiones altas.

Mas alla de cuestiones conceptuales, ni la evolu-
cion pasada de las pensiones en Espana ni la expe-
riencia internacional comparada avalan el principio
de que las pensiones deben financiarse exclusiva-
mente con cotizaciones. En Espafa, por ejemplo,
hasta la aprobacién del Pacto de Toledo en 1995
nunca se habia buscado un equilibrio entre pensio-
nes y cotizaciones. Antes de la creacién del Fondo
de Reserva en el afio 2000, los superavits se dedica-
ban a financiar gastos publicos generales y los défi-
cits se financiaban con impuestos.

En cuanto a la experiencia internacional, casi
todos los paises financian ciertas prestaciones me-
diante impuestos. Esto incluye las pensiones no con-
tributivas y los complementos a minimos. Ademas
muchos paises financian parcialmente con impues-
tos alguna prestacion concreta (invalidez, por ejem-
plo,) los beneficios a algun grupo (agricultores o
marineros, por ejemplo) o las cotizaciones de quie-
nes temporalmente no trabajan (quienes cuidan a
sus hijos, por ejemplo). Algunos paises estan obli-

gados a financiar con impuestos cualquier déficit
que resulte del sistema (Reino Unido, Irlanda,
Noruega, Holanda y Austria). Otros financian con
impuestos total o parcialmente una pension basica
(Dinamarca, Finlandia y Suecia). También hay paises
que asignan parte de los impuestos a las pensiones
(Bélgica, Francia, Suiza o Alemania). Alemania, por
ejemplo, realiza aportaciones del presupuesto que
financian mas del 25 por 100 del coste de las pen-
siones (28). En Francia el Fondo de Reserva se finan-
cia con ingresos de privatizaciones.

Dado lo anterior parece claro que no hay razones
conceptuales ni de comparacién internacional para
excluir que una parte de las pensiones se financie
con impuestos. Una vez se acepta esto la cuestion
central de la reforma de las pensiones no seria cuan-
to hay que reducirlas para poder pagarlas con los
ingresos que se tienen, sino cuanto hay que ingresar
para pagar las pensiones que se consideran justas.
Y, como muestra el cuadro n.° 6, en Espafa el mar-
gen para financiar pensiones mediante impuestos
es amplio. Especialmente si se disefia un sistema fis-
cal justo y se reduce el fraude (29).

4. Otras formas de financiacion

Ademas de los impuestos y las cotizaciones las
pensiones futuras se pueden financiar potenciando
el Fondo de Reserva que existe y, teéricamente, emi-
tiendo deuda en el futuro. El Fondo de Reserva es
una forma de redistribuir el coste de las pensiones
en el tiempo y que las rentas presentes (del trabajo
y capital) paguen las pensiones futuras. Por su parte,
si a partir del 2030 se emitiera deuda para financiar
las pensiones, esto permitiria trasladar parte del
coste de las pensiones de los afos de mas envejeci-
miento a los de menos envejecimiento. Financiar,
por ejemplo un punto del PIB anual de pensiones
durante 20 anos, conllevara emitir menos de la
mitad de deuda que la que ha emitido Espafa en
cuatro anos de crisis financiera. Esto no significa que
haya que emitir 30 6 40 puntos de deuda para fi-
nanciar las pensiones. Simplemente pone de ma-
nifiesto que no es probable que financiar las
pensiones parcialmente con deuda lleve a ningun
pais a la quiebra. El problema de este instrumento
es que ni en la actualidad ni en el futuro previsible
se podra utilizar por las restricciones que los paises
de la zona del euro se han autoestablecido en aras,
supuestamente, a favorecer el crecimiento y la es-
tabilidad del euro. Esto impide que la deuda forme
parte de un plan integral de reforma de la financia-
cion de las pensiones. Sin embargo, es bueno tener
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en mente que si en el futuro se relajan los requisitos
de deuda o la deuda en Espafha cae por debajo del
60 por 100, entonces financiar con deuda parte de
las pensiones serd una alternativa razonable.

X. LA REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES

La reforma del sistema de pensiones era necesa-
ria porque con el disefio que tenia (pagos financia-
dos con cotizaciones) no era sostenible (no se
podian pagar las pensiones que prometia el siste-
ma). La reforma podia aumentar los ingresos, redu-
cir las pensiones o una combinacién de ambas. En
esta eleccién, siguiendo el modelo actuarial iniciado
en el Pacto de Toledo, las reformas del 2011y 2013
han optado por reducir las pensiones hasta que se
igualen a los ingresos por cotizaciones. Como no es
previsible que los ingresos por cotizaciones (en por-
centaje del PIB) aumenten, esta estrategia implica
una reduccién de las pensiones igual al aumento del
coste futuro de las pensiones. Con ello, los trabaja-
dores soportaran todo el coste del envejecimiento
via reduccién de sus pensiones futuras. A los traba-
jadores se les ha reducido la pensién inicial, el tiem-
po durante el que cobran la pension 'y, quiza peor,
el valor real de su pensién ird disminuyendo a me-
dida que envejezcan. Esto llevard a muchos jubila-
dos, especialmente los mas ancianos, a situaciones
de precariedad. Eso si, a pesar de que el peso de la
poblacién jubilada aumentara un 70 por 100, el
coste de las pensiones (en porcentaje del PIB) sera
el mismo. Las reformas garantizan que el sistema de
pensiones no quiebre, pero también que, en pro-
medio, las pensiones seran un 35 por 100 mas bajas
que antes de la reforma.

Estas reformas son cuestionables no solo por sus
resultados, sino porque ignoran los derechos mora-
les de los pensionistas a recibir prestaciones simila-
res a las que ellos ayudaron a pagar. En realidad
supone que los pensionistas actuales y futuros no
tienen derecho a ningun nivel de pensiones. Por ello
es necesario que se cambie el principio ético subya-
cente al sistema de pensiones. El punto de partida
debe ser aceptar que los trabajadores tienen dere-
cho a un determinado nivel de pensiones y los in-
gresos deben ajustarse a dicho nivel. El nivel de
prestaciones debe decidirse colectivamente, pero
una opcién razonable es que los jubilados reciban
prestaciones similares a las que ellos ayudaron a
pagar con sus cotizaciones. Y la economia espafnola
genera y va a generar recursos suficientes para ha-
cerlo. Ciertamente, los genera para pagar pensiones
por lo menos un 30 por 100 superiores a las que se

derivan de las reformas realizadas. Probablemente,
incluso mas.

Cuando se acepta que hay un nivel de pensiones
garantizado se pasa de un sistema actuarial de pen-
siones como el actual (en el que los ingresos deter-
minan los gastos) a un sistema social de pensiones
(en el que los gastos determinan los ingresos nece-
sarios). Los recursos necesarios para este nuevo sis-
tema de pensiones pueden provenir de diversas
fuentes. Cotizaciones més elevadas, mas impuestos,
un Fondo de Reserva adecuadamente dotado y, en
funcion de la normativa europea vigente en el futu-
ro, deuda. Cada uno de estos recursos implicara una
distribucién distinta entre generaciones y fuentes de
renta de los costes adicionales del sistema de pensio-
nes debidos al envejecimiento. La reduccion de las
prestaciones vitalicias afecta a los pensionistas cuan-
do se jubilen, los impuestos a las rentas del trabajo y
del capital futuros, el Fondo de Reserva a las genera-
ciones actuales y la deuda a las generaciones poste-
riores a los ahos de mayor envejecimiento, etcétera.

Para pasar de un sistema actuarial a un sistema
social, las medidas que deberian adoptarse son las
siguientes:

a) Por el lado de los gastos:

1. Extender la jubilacion a los 67 afos a toda la
poblacion

2. Eliminar las jubilaciones anticipadas

3. Establecer una pension contributiva para cual-
quiera que haya cotizado (aunque sea menos de
quince anos). No deberia ampliarse mas el nimero
de anos en la base reguladora.

4. Eliminar el factor de sostenibilidad

5. Eliminar el indice de revalorizacién introducido
en la reforma del 2013 y sustituirlo por el IPC.

6. Establece una cota minima a la tasa de susti-
tucién definida en términos netos (pensién después
de impuestos/salario después de impuestos)

b) Por el lado de los ingresos:

1. En el corto plazo los recursos del sistema se
incrementarian con:

1.1. Un aumento de las cotizaciones a cargo del
trabajo de tres puntos y del empresario de un
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punto. Se deberia eliminar el tope de las cotizacio-
nes (sin aumento de prestaciones). A los trabajado-
res se les compensaria este aumento con el
COMPromiso.

1.2. La creacién de una Contribucién a la
Solidaridad (que gravaria los patrimonios personales
y las ventas de las grandes empresas) cuyos recursos
se afectarfan al sistema de pensiones.

1.3. Lo que se obtuviera con estos ingresos fi-
nanciarfa las pensiones y el exceso se acumularia en
el Fondo de Reserva.

2. El Fondo de Reserva puede utilizarse coyuntu-
ralmente. No obstante, cualquier disposicién antes
del 2030 debe ser repuesta. El objetivo deberia ser,
llegar, al menos, al 20 por 100 del PIB. Este fondo
podria dotarse con ingresos ordinarios o extraordi-
narios (venta de activos, cobro de préstamos, etc.).

3. Compromiso de financiar con impuestos ge-
nerales cualquier déficit del sistema que surja ahora
o en el futuro. En todo caso, cualquier reduccién de
cotizaciones empresariales serd compensada con
una aportacion permanente al sistema de pensiones.

4. Se debe reducir el fraude en las cotizaciones.
En el largo plazo, cuando sea posible, se pasaran
cotizaciones de desempleo a pensiones.

5. Si es viable segun los acuerdos de estabilidad
vigentes con la UE a partir del 2030, parte de las
pensiones se deberian financiar emitiendo Deuda
(en vez de con impuestos).

NOTAS
(1) Boletin de las Cortes (1995).

(2) La base reguladora es el salario promedio a efectos de la pen-
sién. Como los salarios suelen ser crecientes con la edad (antigliedad,
experiencia, etc.) al incluir mas afnos en la base se reduce el salario pro-
medio y, por extensién, la pensién inicial.

(3) El Pacto de Toledo se referia a déficits ciclicos, no estructurales.

(4) Rebajas fiscales del 2007, eliminacion del impuestos sobre el
patrimonio en el 2008, aumentos de recursos a las CC.AA. (2009) y
gastos electoralistas.

(5) Esto incluye las cantidades retiradas més los intereses que hu-
bieran generado.

(6) Se ha establecido una tarifa plana de 100 euros mensuales du-
rante dos afos para las contrataciones indefinidas. En el ano 2014 esta
reduccion costdé mas de 625 millones de euros en cotizaciones.

(7) Para evitar variaciones bruscas coyunturales el indice se aplica
utilizando medias de once afios (cinco pasados, el presente y cinco es-
timados en el futuro).

(8) La pensidn vitalicia es el valor presente de las pensiones futuras.
Aunque esta medida no reduce el valor de la pension anual, reduce el
nUmero de afos durante los que se cobra la pension por lo que reduce
la pensidn vitalicia. Por ejemplo si la esperanza de vida de los pensionistas
a los 65 anos es 22 de anos, el retraso de dos anos en la jubilacion su-
pondré en promedio una pérdida del 9,1 por 100 de la pension vitalicia.

(9) A quienes hayan cotizado en torno a 25 anos.

(10) Esto puede ocurrir cuando, previo a la jubilacién el trabajador
haya estado en paro sin cobertura, pero sin embargo haya trabajado
con sueldos significativos en los diez afos que se afaden al calculo de
la base reguladora. No parece probable que en la practica estas condi-
ciones se den en muchos casos.

(11) La Ley utiliza las tablas de la Seguridad Social. Segun ellas, la
esperanza de vida a los 67 afos pasara de 19,35 anosen 2019 a 21,32
anos en 2060. Esto equivale a un aumento de la esperanza de vida (re-
duccion de la pension) del 10,1 por 100. Con la propuestas que hicie-
ron los llamados expertos (basada en la esperanza del vida del INE), la
reduccion podria superar el 16 por 100 (Devesa et al. (2013)).

(12) Véase la seccion 7.1.
(13) Esta cifra es la misma que la estimada por la Comisién Europea.

(14) Si la poblacion pensionista y el PIB no cambian como resultado
de la reforma de las pensiones, la reduccién porcentual del gasto es
igual a la reduccion en la pension media.

(15) El objetivo es, no obstante, que el tipo de cotizacion esté por
debajo el 20 por 100 hasta el 2020 y por debajo del 22 por 100 hasta
el 2030.

(16) Véase la seccién VII.

(17) Desde comienzo de los 80 el tipo total de cotizacion se ha
mantenido casi siempre entre el 36 por 100 y el 37 por 100.

(18) ZurRi (2012).
(19) Comision Europea (2014).

(20) La funcion de produccién Cobb-Douglas, que es la que se uti-
liza en muchas estimaciones empiricas, solo es vélida cuando la parti-
cipacién de las rentas factoriales en la renta total es constante.

(21) Véase, por ejemplo, KARABARBOUNI Y NEIMAN (2014).

(22) Hay que tener en cuenta que parte de las cotizaciones deben
ir a pagar prestaciones contributivas diferentes a las pensiones.

(23) La variable independiente de la férmula de actualizacién son
los ingresos y la dependiente las pensiones.

(24) Las diferencias se deben al diseno institucional de los pafses,
la forma de negociacion salarial, el poder de los sindicatos, etc.

(25) Si se suben las cotizaciones, no es probable que los salarios
de los trabajadores bajen inmediatamente. Lo que ocurrird es que en
el futuro los aumentos salariales seran menores que lo que hubieran
sido sin la subida de cotizaciones. De esta forma la traslacién (via sala-
rios menores) requerira cierto tiempo.

(26) La leyes de salario minimo pueden impedir la traslacion via sa-
larios mas bajos.

(27) Seria una redistribucién entre rentas del trabajo. Evidentemente
serfa mejor una progresividad que incluyera a las rentas del capital. Esto
implicarfa una financiacién adicional mediante impuestos.

(28) Comision Europea (2015).

(29) Para un analisis de las reformas fiscales necesarias véase, por
ejemplo, Zubiri (2014).
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