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RESUMEN

En Espafia el equilibrio del sistema de pensiones se ha buscado reduciéndolas. Como resultado, se ha bajado
la pension inicial y el nimero de afios durante los que se cobra la pension. Peor atn, por el indice de
revalorizacion, en el medio e incluso en el largo plazo el valor real de las pensiones disminuira desde el
momento de la jubilacion. Esto, ademas de presuponer que los pensionistas carecen de derechos y hacerles
cargar con todo el coste del envejecimiento, acabara conduciendo a una sociedad futura envejecida y
empobrecida. Para evitar esto y respetar los derechos de los pensionistas futuros es necesaria una reforma
sustancial que deshaga muchas de las medidas adoptadas y dote al sistema de pensiones de recursos
adicionales (impuestos y otros recursos)
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How to reform pension reforms... and the cost of not doing it

ABSTRACT

The Spanish pension system will be balanced reducing pensions. As a result, the initial pension will lower
and the retirement period will be smaller. Furhermore, due to the Index for Pension Revaluation, in the
medium and even in the long run the real value of pensions will decrease continuously. All this, assumes 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 and increase the resources of the system
(taxes and other resources).
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Introduccién

En los tltimos afios en Espafia se han realizado dos reformas sustanciales del
sistema de pensiones. El objetivo de estas reformas ha sido garantizar la
sostenibilidad del sistema. Esto es, que con los recursos que tiene el sistema se
puedan pagar las pensiones que promete el sistema.

Para lograr esta sostenibilidad se podria haber optado por aumentar los ingresos
del sistema, reducir los gastos o una combinacion de ambas. La opcidon que han
optado ambas reformas ha sido bajar las pensiones y mantener los ingresos. El
resultado de ha sido una reduccion drastica de las pensiones que ha afectado a la
pension inicial, el nimero de afios durante los que se cobra la pension y, en tltima
instancia, al valor real de las pensiones que se cobran tras la jubilacion.
Simplemente, los pensionistas cobraran una pension inicial mas baja, durante
menos tiempo y cuyo valor real ira bajando desde el momento en que se jubilen.
Peor aun, la reformas del 2013 ha establecido una regla automatica de reduccion
futura de las pensiones.

Tras esta reforma, el sistema de pensiones espafiol se reduce a poco mas que
decir, lo que se recaude (a los tipos de cotizacion vigentes) se repartira entre los
pensionistas en proporcion a lo cotizado. Esto acabara conduciendo a una sociedad
envejecida y empobrecida en la que la diferencia de renta entre jubilados y activos
serd mucho mayor que ahora. Y esto ocurrira en una sociedad que, previsiblemente,
dentro de 40 afios sera mucho maés rica que la actual.

Una caracteristica sorprendente de estas reformas es que, a pesar de conllevar
reducciones drasticas de las pensiones, se han realizado sin demasiadas protestas de
los sindicatos y agentes sociales. Quiza sea porque las reformas se han hecho en
medio de una crisis 0 quiza porque los efectos son de largo plazo. Pero la realidad
es que las reformas han sido aceptadas sin casi oposicion.

Lo que voy a hacer en este articulo es analizar las reformas realizadas en 2011 y
2013 y sus implicaciones para los pensionistas (Seccion 2). A continuacion
(Seccion 3) se determina el nivel de pensiones sostenible segun diversos criterios
econdmicos y €ticos. La Seccion 4 propone un modelo en el que, al contrario que
ahora, sean los gastos que se quieren realizar los que determinen los ingresos que se
deben obtener. La Seccién 5 explora las fuentes adicionales de ingresos para
financiar un nuevo modelo de pensiones. Finalmente la 6, recopila el analisis previo
y lo resume en un conjunto de medidas de reforma.

Quiza la idea mas importante que se defiende en este trabajo es que, si se desea
evitar un empobrecimiento generalizado de los jubilados futuros, se debe pasar de
un sistema como el actual en el que los ingresos determinan los gastos a otro en el
que sean los gastos los que determinen los ingresos necesarios.
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1. Las Reformas Realizadas

El modelo espaiiol de pensiones tiene su origen en el Pacto de Toledo de 1995.
Este pacto fue un una acuerdo politico que establecia las base para reformar el
sistema de pensiones en aras a buscar su sostenibilidad. Un elemento importante de
este pacto fue la denominada separacion de fuentes. Esto es, el principio de que las
pensiones contributivas deben financiarse exclusivamente con cotizaciones sociales.
En su momento esto parecia una buena idea para dotar al sistema de recursos
suficientes ' . Sin embargo, posteriormente, se ha mostrado como uno de los
elementos que ha forzado la reduccion de las pensiones. Simplemente, como por
razones econdmicas no se pueden subir de forma sustantiva los tipos de cotizacion®
(y por extension los ingresos del sistema) la tnica via de ajuste que, de facto, ha
dejado el Pacto de Toledo ha sido reducir las pensiones.

Al amparo del Pacto de Toledo se tomaron medidas como incentivar el retraso
en la jubilacion, indiciar las pensiones con el IPC o aumentar el nimero de afios en
la base reguladora. Estas medias, implicaban una reduccion moderada de las
pensiones pero evidentemente no eran suficientes para garantizar la sostenibilidad
del sistema. Sin embargo, la bonanza econdmica que estaba experimentado Espafia
hizo que poco a poco el problema dela sostenibilidad de la pensiones despareciera
del primer plano de las discusiones de politica econdmica. En cierta forma se paso a
pensar que la inmigracion y el crecimiento serian suficientes para mantener las
pensiones.

La crisis econdomica que comenzo en el afio 2008 reavivo el debate sobre las
pensiones. Por un lado, las instituciones europeas presionaron para que se redujeran
las pensiones en Espafia argumentando que esto era necesario para la sostenibilidad
de las finanzas publicas. Por otro, la recaudacion por cotizaciones cayod y, a partir
del afio 2011 el sistema entr6 en déficit.

El argumento de las instituciones europeas es un tanto sorprendente porque la
reforma de las pensiones tendra, en su caso, efectos significativos en el medio y
largo plazo, pero no en el corto plazo. Por tanto, reducir las pensiones no tiene
ningun efecto significativo sobre las finanzas publicas en el corto o medio plazo v,
por extension, no sirve de nada como instrumento para salir de la crisis’. En todo
caso, la presion de la UE y la caida de las cotizaciones han dado lugar a dos
reformas del sistema de pensiones. La primera, en el afio 2011, modifico
(generalmente a la baja) diversos elementos del computo de la pension inicial y la

" Esto implicaba que la parte de las cotizaciones que en aquel momento se dedicaba a
financiar la sanidad, pasaria a dedicarse a pensiones.

? Véase la seccion 5.2.

3 El tmico argumento, muy cuestionable, para justificar la reduccion de las pensiones es
que la reducir el gasto en el largo plazo aumente la credibilidad de los inversores en la
sostenibilidad a largo plazo de la deuda.
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segunda en el afio 2013, en la que se han reducido la pension inicial (a través del
llamado factor de sostenibilidad) y el coeficiente de actualizacion de las pensiones
(a través del factor de revalorizacion). En ambos casos se han bajado las pensiones
sin aportar recursos al sistema.

1.1. LaReforma del afio 2011

La reforma del afio 2011 fue una reduccion de las pensiones por dos vias funda-
mentales. Primero retrasar la edad de jubilacion. Segundo, aumentar el nimero de
afios incluidos en el calculo de la pension lo que, para la mayoria de los pensionis-
tas, reduce la pension inicial.

1.1.1. Elementos de la reforma
La reforma del afio 2011, establecié cuatro medidas basicas.

A) Ampliacion de la edad legal de jubilacién que paso de los 65 a los 67 afios.

No obstante, quien al llegar a los 65 haya cotizado a 38,5 afios puede jubilarse
con una pension completa. Esta medida se aplicara de forma progresiva hasta
completarse en el 2027.

B) Ampliacién del periodo de calculo de la base reguladora.

Esta medida se aplicard de forma progresiva hasta completarse en el 2022. El
numero de afios que se incluyen en el calculo de la base reguladora (pension base)
aumenta progresivamente de 15 a 25 afios.

C) Linearizacion de los porcentajes a aplicar sobre la base reguladora en
funcién de los afios cotizados y aumento en dos afos del periodo necesario para
acceder a una pension completa. Esta medida se aplicara de forma progresiva hasta
completarse en el 2027. Consistente con el aumento en dos afios de la edad de
jubilacion, tras la reforma se necesitan dos afios mas de cotizacion para acceder a
una pension completa (37 afios frente a los 35 anteriores). El minimo de cotizacion
para tener una pension sigue siendo de 15 afios (que dan derecho a un 50% de
pension) pero cambia el peso de cada afio adicional de cotizacion (sobre el minimo).
Antes, cada uno de los diez primeros afios afiadia un 3,5% de pension y cada uno
los diez restantes aportaban un 2%. Tras la reforma cada afo aportard un 1,9% de
pension.

D) Introduccion del denominado Factor de Sostenibilidad

La reforma establecia que a partir del afio 2027, cada 5 afios se ajustaran los
parametros del sistema por el aumento de la esperanza de 67 afios en el afio en que
se efectue la revision y la esperanza de vida a los 67 afios en 2027. El significado
concreto de esto era difuso pero, en todo caso, implicaba que a partir del afio 2032
se revisarian las pensiones por el aumento en la esperanza de vida. Esto es, a la baja.
Este factor ha quedado eliminado por la reforma del 2013 que lo ha precisado,
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adelantado en el tiempo y completado con un segundo factor de correccion (factor
de revalorizacién)®.

En suma, la reforma del afio 2011 es una reduccion de las pensiones para casi
todos los ciudadanos que implica que tienen que trabajar mas para recibir una
pensién completa, tienen una pension base menor y cobran la pension durante
menos afios.

1.1.2. Coste para |los pensionistas de la reforma del 2011

Las medidas en la reforma reducen las pensiones para la mayoria de los
contribuyentes. Por ejemplo, el retraso de la edad de jubilacion puede tener un coste
de hasta el 10% de la pension vitalicia’. La linearizacion puede costar a algunos
contribuyentes hasta un 5% de su pension®. Los efectos de la ampliacion de la base
son dificiles de determinar con generalidad. El coste promedio puede ser de hasta
un 10% de la pension, pero hay casos en lo que la pension puede incluso aumentar’.
Las implicaciones del factor de sostenibilidad no estaban claras, porque no se
especificO como se iba a aplicar. No obstante en la memoria explicativa de la
reforma se estim6 que la aplicacion de este factor podria suponer una reduccioén
adicional (a las demas medidas) de las pensiones de entre un 25% (en el 2040) y un
50% (en el 2060).

En todo caso, dejando al margen este factor, la reforma del 2011 no produce un
patréon uniforme de pérdidas. Por ejemplo, quien llegue a los 65 afios habiendo
cotizado 38,5 afios puede perder solo el 10% de su pension (por el aumento de anos
en el célculo de la base reguladora). La pérdida aumentara a un 20% si a los 65 se
han cotizado entre 35 y 38,5 afios (porque la edad de jubilacion se retrasarda dos
afios). Por otro lado, la pérdida serd del 25% si se llega a los 67 afios con 25
cotizados (por el efecto linerizacion).

*Se tomaron otras medidas de menos alcance como permitir jubilaciones anticipadas,
mejorar algunas pensiones minimas, integrar los regimenes, profundizar en la separacion de
fuentes y una mejora del funcionamiento de las Mutuas de Accidentes de Trabajo.

> No reduce el valor de la pensién anual, pero reduce el nimero de afios durante los que
se cobra la pension. Por ejemplo quien, como el promedio, cobrara la pension durante 20
afios, ha pasado a cobrarla durante 18 con un coste del 10%.

% A quienes hayan cotizado en torno a 25 afios.

7 Esto puede ocurrir en algunos casos en los que, previo a la jubilacion el trabajador haya
estado en paro sin cobertura, pero sin embargo haya trabajado con sueldos significativos en
los diez afios que se afiaden al calculo de la base reguladora. No parece probable que en la
practica estas condiciones se den en muchos casos.
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La OCDE estima que la reforma del 2011 redujo la pensiéon mediana (tasa bruta
de sustitucion) del 81,2 (del salario previo) al 79,3%°®. Esto equivale a una
reduccion del 9%. Esta reduccion no incluye, sin embargo, el coste del retraso de la
jubilacion ni las implicaciones del factor de sostenibilidad. Como ya se ha sefialado
el retraso de la jubilacion supone una reduccion de la pension vitalicia del 10%. Por
tanto, incluso sin factor de sostenibilidad la reforma del 2011 supuso una reduccién
al pensionista mediano de casi un 20%. La mitad porque la baja la pension anual y
la otra mitad porque cobra al pensién menos afios.

Otra forma de apreciar a los efectos para los pensionistas de esta reforma es
comparar el coste estimado de las pensiones antes y después de la reforma. El
Cuadro 1, resume las estimaciones de los efectos de la reforma del 2011 que realiz6
el gobierno en el programa actualizacion del plan de estabilidad espafiol 2012-2015°:

Cuadro 1. Coste para los pensionistas de la reforma del 2011*
2010 | 2020 | 2030 | 2040 2050 2060
Gasto pre Reforma 10,1 10,9 11,8 14,5 16,8 16,7
Gasto post Reforma sin FS | 10,1 10,6 10,6 12,3 14,0 13,7
Gasto post Reforma con FS | 10,1 10,6 10,6 12,1 13,4 13,0
Variacion absoluta en % del PIB

Gasto sin FS 0 -0,3 -1,2 2.2 -2,8 -3,0

Gasto con FS 0 -0,3 -1,2 -2,4 -3.4 -3,7
Variacion Porcentual

Gasto sin FS 0 -2,8 -11,3 | -179 -20,0 -21,9

Gasto con FS 0 -2,8 -11,3 | -19,8 -254 | -28.5

FS= Factor de Sostenibilidad
Fuente: Actualizacion del Programa de Estabilidad 2012-2015, Ageing Report (2012)

Este Cuadro confirma la idea de que, una vez la reforma sea plena, (a partir del
2027) la reduccion media de las pensiones serd de entorno al 20% sin factor de
sostenibilidad y de entre el 25% y el 30% con factor de sostenibilidad. Es por tanto
una reforma cuyo coste recae totalmente sobre los pensionistas futuros.

1.2. La Reforma del afio 2013

La reduccién de pensiones realizada en el afio 2011 no garantizaba la
sostenibilidad de largo plazo del sistema. Ademas por la crisis que comenzo en el
2008, habia serios problemas de sostenibilidad incluso en el corto plazo. Por ello, el
gobierno realizé en el afio 2013 una nueva reforma de las pensiones destinada a
restablecer la sostenibilidad del sistema. Esta sostenibilidad no se basa en ningun

¥ OCDE (2011).
? Reino de Espafia (2011)
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aumento de los recursos del sistema, sino, nuevamente, en una reduccion de las
pensiones que bajan hasta que lo que se gasta se iguale a lo que se ingresa. Para ello,
la reforma se ha limitado a establecer dos reglas dos automaticas de reduccion de
las pensiones. La primera se aplica cuando la poblacién envejece. Y la segunda
cuando los gastos son inferiores a los ingresos. De esta forma, la reforma del 2013
reduce aun mas unas pensiones que ya se habian reducido con la reforma del 2011.

1.2.1 Elementos de |a reforma
Los dos factores de correccion de las pensiones que se introducen son:

A) Factor de Sostenibilidad.

Este factor ajusta por el envejecimiento de la poblacion y da forma concreta al
factor de sostenibilidad introducido en la reforma del 2011 y ademaés lo adelanta en
el tiempo. A partir del afio 2019 las pensiones iniciales se reduciran por el aumento
en la esperanza de vida a los 67 afios. Lo que ocurre basicamente es que si se espera
que el pensionista viva un 5%, mas entonces su pension inicial se reduce en un 5%.
Obviamente este factor solo se aplica una vez a cada pensionista (al jubilarse) y
afecta a la pension inicial.

B) Indice de revalorizacion.

Hasta ahora las pensiones se revalorizaban segun el indice de precios. La
reforma del 2013 elimina esto y las pensiones pasan a revalorizarse segiin un indice
que depende de la solvencia financiera del sistema. De forma mads precisa, la
revalorizacion anual de las pensiones (su tasa anual de crecimiento) sera igual a:

Indice de Revalorizacion de las pensiones =
Tasa de variacion de ingresos (fundamentalmente las cotizaciones)
-tasa variacion del ntimero de pensiones contributivas
-tasa variacion de la pension media (efecto sustitucion)
-porcentaje () de eliminacion del déficit del sistema

Inicialmente (primer quinquenio) se establece que la tasa de eliminacion (o) del
déficit sera el 25%. Esto implica, obviamente que tras unos pocos periodos el déficit
se eliminard. Por ejemplo en 5 afios bajard un 75% y en 10 un 90%.

Esta formula dice que el porcentaje incremento anual de las pensiones es igual al
aumento porcentual de los ingresos del sistema (fundamentalmente la recaudacion
por cotizaciones) menos la tasa de aumento del nlimero de pensiones contributivas
(los que se incorporan al sistema menos lo que fallecen en porcentaje de los que hay)
menos el aumento de la pension media (debido a que los que se incorporan tienen
pensiones mas altas que los que fallecen; el denominado efecto sustitucion) menos
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el porcentaje en el que se quiere cerrar el déficit (por unidad de gasto'’) del
sistema'.

El indice de revalorizacion simplemente dice una vez que se llegue al equilibrio
(entre cotizaciones y pensiones) la pensiones se determinaran repartiendo lo que se
recauda en proporciéon 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.

Dado que 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 situacion de déficit. Para evitar que el indice sea negativo y las
pensiones nominales bajen la Ley establece que se aplicard una revalorizacion
minima anual del 0,25%. Es decir que si el valor resultante de la formula es menor
que 0,25 se aplica este ultimo valor. Obviamente esto no evita que las pensiones
pierdan capacidad real de compra (siempre que se aplique el minimo y la inflacion
sea mayor que el 0,25%). Como compensacion también se establece una cota
superior, segun la cual la revalorizacién maxima anual sera igual al IPC mas 0,5.

Como se hizo en el 2011, la reforma del afio 2013 no dota de ingresos
adicionales al sistema y se limita a reducir las pensiones aun mas. Mas importante
establece un mecanismo de ajuste permanente que, en la practica, implica una
reduccion constante de las pensiones reales sin necesidad alguna de haya
discusiones parlamentarias o votaciones de ningun tipo.

1.2.2. Coste los pensionistas de la reforma a Reforma del 2013

Las implicaciones financieras de la reforma estan claras. El factor de
sostenibilidad afecta exclusivamente a las pensiones iniciales A partir del 2019 ira
reduciendo cada vez mas las pensiones iniciales (en relacion a las que habria sin
este factor), la reduccién en el afio 2060 serd de entorno al 10%'?, Entre medio se
producira una reduccion anual (aproximada) de un 0,25%.

El indice de revalorizacion afecta a la actualizacion de las pensiones existentes.
En todos los contextos razonables, el indice de revaloracion va a crecer durante
muchos afios por debajo de la inflacion. Y en muchos, esto serd asi durante los

1% Esto es (Gastos — Ingresos/Gastos)

" Para evitar variaciones bruscas coyunturales la aplicacion del indice de revalorizacion
se hace utilizando medias de once afios (cinco pasados, el presente y cinco estimados en el
futuro). En la practica, este promedio tan amplio tiene mucho que ver con suavizar en los
primeros afios las implicaciones del modelo sobre las pensiones (porque el sistema tuvo
superavit hasta el afio 2010).

'2 Segun las tablas de la seguridad social, la esperanza de vida a los 67 afios pasara de los
19,35 afios en el 2019 a 21,32 afios en el 2060. Esto equivale a un aumento de la esperanza
de vida (reduccion de la pension) del 10,1%. Cabe sefialar que con la propuestas de los
expertos, la reduccion podria superar el 16% (Devesa et al (2013))
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proximos 40 afios. Esto implica que, desde que se jubile el pensionista va a perder
capacidad adquisitiva. Para evitar que las pensiones nominales bajen (algo que
ocurriria si se aplicase el indice de revalorizacion sin limites), el gobierno ha puesto
un crecimiento nominal minimo del 0,25%. Esta garantia es, sin embargo, ridicula
porque no impide que las pensiones pierdan capacidad adquisitiva. Y cualquier
economista sabe, desde el primer dia de carrera que lo relevante no son las variables
nominales, sino las reales. Y lo mismo pasa con cualquier no economista cuando lo
piensa un poco. En realidad el limite del 0,25% es poco mas que un engafio porque
pretende trasmitir la idea de que las pensiones no bajaran nunca.

La cuantia de esta reduccion depende de cudl sea el crecimiento futuro del PIB.
Incluso con una prevision optimista como la del Ageing Report 2012 de la Comi-
sion Europea, la reduccion promedio puede ser elevada. Por ejemplo, segun la
estimacion de Rosado y Dominguez (2014), el indice de actualizacion seria del
0,25% hasta el afio 2023. Después comenzaria a subir, pero hasta el afio 2048
permaneceria por debajo del 2%, que es la inflacion objetivo para la Comision
Europea y la que los autores suponen en su trabajo. Si esto es asi, los pensionistas
que se jubilen en los proximos 35 afios perderan capacidad adquisitiva real'® cada
uno de estos afios. Por tanto los jubilados irdn acumulando estas pérdidas y cuantos
mas afios vivan, la pérdida serd mayor. El promedio de esta pérdidas (pequenas al
principio y grandes al final) que sufrird un trabajador estd en torno al 15%. En el
maximo (el afo previo al fallecimiento) superara el 25% Si en vez de la pérdida real
se analizara la pérdida nominal'®, las diferencias serian incluso mayores. La pérdida
anual promedio se supera el 18% y en el maximo (justo antes de fallecer) puede
llegar a casi el 40%". Por otro lado hay que tener en cuenta que si como sugiere el
Ageing Report del 2015 el crecimiento del PIB es menor que el previsto en el
informe del 2012, la reduccion puede ser mayor.

El analisis anterior sugiere que el indice de actualizacion implica:

A) Una reduccion de las pensiones nominales (en relacion a las que habria si no
se aplicara este factor) y de las pensiones reales (en términos absolutos de
capacidad adquisitiva). La reduccién nominal media puede estar en torno al 18% y
la real en torno al 15%.

B) Un deterioro progresivo de las pensiones nominales (en relacion a las que
cobraria sin reforma) y reales (en términos absolutos de capacidad adquisitiva) de

" La pérdida de capacidad adquisitiva es la diferencia entre los valores reales de las
pensiones. Esto es la variacion de la cantidad de bienes que se puede comprar con la
pension (pension/precios.

' Diferencia entre la pension antes de la reforma y después de la reforma.

" Los calculos se han realizado utilizando el indice de actualizacion obtenido en Rosado
y Dominguez (2014), suponiendo una inflacion del 2% y con las esperanzas de vida del INE.
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cada jubilado a medida que se hace mas anciano. Esto es, al principio se pierde
poco, pero a medida que pasa el tiempo, las pérdidas de van acumulando pudiendo
llegar la doble de la media. Una implicacion de esto es que los mas ancianos van a
vivir en una pobreza mayor.

Otra forma de analizar el coste de la reformar para los pensionistas es observar
las previsiones mandadas por el gobierno a la Comisién Europea en su Programa de
Estabilidad'®. El Cuadro 2, recoge estos datos.

Cuadro 2. Coste para los pensionistas de la refor ma del 2013

2013 2020 2030 2040 2050 2060
Gasto Pre Reforma 11,8 12,5 13,0 14,6 15,8 13,5

Gasto Post Reforma 11,8 11,8 11,2 11,9 12,3 11,0
Variacion absoluta 0,0 -0,7 -1,8 -2,7 -3.5 -2,5

Variacion Porcentual 0,0 -5,6 -13,8 -18,5 -22,2 -18,5
Fuente: Actualizacion del Programa de Estabilidad 2015-2018, Ageing Report 2015

Tal y como muestra este cuadro, el objetivo de la reforma es mantener el gasto
en pensiones estable en torno al 12% (el mismo nivel que ahora). Lo mads
sorprendente de este objetivo es que se pretende mantener constante el gasto (en
porcentaje del PIB) mientras el porcentaje de poblaciéon mayor de 65 afios casi se
duplicara, pasando del 18,1% en 2014 al 38,17% en 2060 7 El precio es,
evidentemente una reduccion drastica de las prestaciones y, por extension del gasto
asociado. Asi, en el afio 2040 los pensionistas perderan en promedio un 18,5% de lo
que cobraban. Esta cifra aumentara al 22,2% en el 2050 se reducira al 18,5% en el
2060. Como ya se ha sefialado, los mayores perderan mas que estos promedios y los
jubilados recientes menos.

1.3. Coste total delasreformas

El analisis anterior sugiere que para la mayoria de los pensionistas la reforma del
2011 supuso un coste de en torno al 19% (10% por el alargamiento de la esperanza
de vida y 9% por el resto de medidas). Esta reduccion la soportaran la mayoria de
los que se jubilen a partir del 2029.

La reforma del 2013 supone un coste de un 0,25% anual por el efecto
envejecimiento (factor de sostenibilidad) que en el largo en el largo plazo (quienes
se jubilen en el 2060) se acumulara hasta un 10%. EI factor anual de ajuste reducira
el valor anual real de las pensiones hasta por lo menos el 2048. Esto implica que
cudnto mas anciana sea una persona menor sera su capacidad adquisitiva real. Para

' Las cifras de gasto tras la reforma son las mismas que publica la Comisién en su
Ageing Report del afio 2015.
' Cifras del INE.
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un jubilado la reduccion promedio puede ser de un 15%, aunque sera poco al
principio y quiza el doble de eso al final.

El Cuadro 3, 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. Simplemente recopila los resultados de los Cuadros 1 y 2 y sirve para
estimar la reducciéon de la pension media de jubilacion. Obviamente, cuando una
reforma se aplica de forma paulatina o tiene efectos de largo plazo, al principio
afectara a poco jubilados y el efecto sobre la pension media sera pequefio. Cuando
afecta a todos los jubilados (en los tltimos afios) el efecto sobre la pension media
sera mas revelador sobre las implicaciones reales de la reforma.

Tal y como muestra este cuadro las reformas han tenido un Unico objetivo.
Llevar el coste de las pensiones a un 13%, que es lo financiable a los niveles
actuales de cotizacion (incluyendo la aportacion del estado). Por eso las reformas se
han limitado a reducir las pensiones y hacer pagar todo el coste del envejecimiento
a las generaciones futuras de pensionistas. Esto es, se han bajado las pensiones en
una cuantia igual al aumento futuro que iban a tener por el envejecimiento. Si el
coste en el 2013 era el 12% (del PIB), en el 2050, serd el mismo. Y eso a pesar de
que el porcentaje de la poblacion pensionista se pueda duplicar.

Cuadro 3. Reduccion del Coste de las Pensionestras lasrefor mas

| 2020 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060
Reduccion del Gasto en % del PIB
Reforma 2011 -0,3 -1,2 -2,2 -2,8 -3
Reforma 2013 -0,7 -1,8 -2,7 -3,5 -2,5
Total -1 -3 -4,9 -6,3 -5,5
% de Reduccion del Gasto® 7,8 21,1 29,2 33,9 33,3
Gasto Final Estimado 11,8 11,2 11,9 12,3 11

1. Las cifras de las reformas no son directamente comparables porque se basan en supuestos
poblacionales diferente. Este porcentaje ignora estos problemas de comparabilidad
Fuente: Cuadros 1y 2

El resultado es una reduccion sustancial de las pensiones en relacion a la los
trabajadores hubieran recibido pre reforma. La reduccion media es creciente en el
tiempo en un proceso que va desde casi el 8% en el 2020 hasta el 35%% en el 2050.
Es decir que el ahorro para la seguridad social es sustancial. Y la pedida para los
pensionistas de la misma magnitud. Como ya se ha sefialado los valores mas
relevantes son los de los tltimos afos, cuando la reforma haya producido todo sus
efectos y afecta a todos los pensionistas. En el corto plazo la cifra del Cuadro 3,
sera un promedio entre los que pierdan mucho (porque se les aplica toda la reforma)
y los que pierdan poco (porque solo se les aplica una parte de la reforma). En todo
caso, el Cuadro 3 sugiere reducciones sustanciales de largo plazo que pueden llegar
al 35% o, incluso, mas.
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2. El Nivel sostenible de pensiones

Antes de analizar cuales deben ser las reformas en el sistema espafiol de
pensiones es conveniente a determinar cudl es el nivel sostenible de pensiones
(cuanto se puede gastar en pensiones) y cudl es el nivel de pensiones que, por
razones éticas, se desea (o se debe) mantener. Esto depende, obviamente, de la
concepcion que se tenga del sistema publico de pensiones.

2.1. Aspectos conceptuales

Hay dos concepciones basicas del sistema de pensiones, la actuarial y la social.
En la primera, los ingresos (mediante cotizaciones) determinan las pensiones
posibles. En la segunda las pensiones que se desean mantener son las que
determinan los ingresos que debe obtener el sistema (mediante cotizaciones,
impuestos u otros). Ambas concepciones no son equivalentes porque cuando como
ocurre en Espafa, las cotizaciones no se pueden aumentar significativamente, el
Uunico mecanismo de ajuste del sistema actuarial es la reduccion de las pensiones.

2.1.1. Concepciodn Actuarial

El enfoque actuarial presupone que la seguridad social debe actuar como una
gran empresa privada de seguros que iguala ingresos (cotizaciones) a gastos
(pensiones). Si esto es asi, la existencia de una seguridad social publica basada en el
reparto solo tiene justificacion cuando la rentabilidad que produce, es superior a la
que se derivaria de un sistema obligatorio de pensiones privadas.

Con una concepcion actuarial de la seguridad social la pension adecuada es la
actuarialmente justa. Una forma de calcular esta pension seria establecer un tipo de
interés de referencia y ajustar en cada momento del tiempo las cotizaciones. Otra,
mantener constantes las cotizaciones y repartir lo resultante entre los pensionistas.
El primer modelo, seria el equivalente publico a un sistema privado de beneficio
definido. El segundo, el equivalente a un sistema de contribucion definida.

El esquema de prestacion definida garantiza unas pensiones futuras adecuadas
(en funcién de la rentabilidad que se garantice) pero plantea varios problemas.
Primero, que no hay una base para establecer un tipo de rentabilidad real. Segundo
que en contextos de envejecimiento, los aumentos de tipos de cotizacion necesarios
para garantizar a rentabilidad pueden ser muy elevados lo que, en el corto y medio
plazo, puede afectar al empleo. Tercero, que todo el riesgo (de que el sistema no sea
sostenible y haya que aumentar las cotizaciones) recae sobre las generaciones
futuras de trabajadores.

Cuando se opta por mantener los tipos de cotizacién y ajustar las pensiones, todo
el riesgo se traslada a los pensionistas futuros. Lo que se hace es simplemente
dividir lo que se recauda (a los tipos vigentes) entre las pensiones a cobrar. Este
enfoque presupone que los jubilados futuros no tienen derecho a ningtn nivel de
pension. Simplemente, si las cosas van mal, los pensionistas deben aceptar la
pension que resulte, por baja que sea. Dado que las cotizaciones son obligatorias
esto equivale a obligarles a realizar una apuesta sin posibilidad de cubrirse. Este
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sistema no garantiza, por supuesto, que las pensiones futuras sean suficientes en
ningun sentido.

En un contexto como el actual en el que la poblacion esta envejeciendo, el
enfoque actuarial aboca a la segunda solucion. Es decir a que las pensiones publicas
sean como un plan privado de contribucion definida (y rentabilidad incierta). Sin
embargo, como ya se ha sefialado, los sistemas publicos actuariales solo se pueden
justificar si producen mas rentabilidad que los sistemas privados. Esto es, una
rentabilidad por encima del tipo de interés real de mercado. El envejecimiento de la
poblacion cambia esto y hacer que el reparto sea un mal negocio para el trabajador.
Pero si es asi, se estaran cambiando sobre la marcha las reglas implicitas en las que
siempre han basado la capitalizacion obligatoria. Esto es, que para el trabajador
tener un sistema publico de pensiones es mas rentable que poner su dinero en un
sistema privado'®.

En suma, por tanto, en contexto de envejecimiento el enfoque actuarial no puede
garantizar que las pensiones sean suficientes y contradice uno de los argumentos
convencionales para justificar los sistemas publicos de reparto: Que son maés
rentables que los sistemas privados.

2.1.2. Concepciodn Social

Para muchos el objetivo de la seguridad social no debe ser actuar como una
empresa privada de seguros sino garantizar determinados niveles de bienestar en la
jubilacion. Las cotizaciones son los pagos anticipados por los niveles de bienestar
que el Estado les garantiza en la jubilacion. El nivel que se garantiza es una
cuestion que se debe determinar de forma colectiva. Un nivel minimo de provision
razonable es suponer que cada trabajador tiene derecho cuando se jubile a unas
prestaciones similares a las que ¢l estd pagado hoy (con sus cotizaciones) a los
jubilados actuales. Simplemente cada trabajador tiene derecho a esperar (y en la
practica probablemente espera) prestaciones, por lo menos, similares a las de los
jubilados actuales. Este argumento muchas veces se formula como la existencia de
un contrato implicito entre generaciones por el cual cada generacion joven paga a
sus jubilados pensione similares a las que ellos pagaron. Obviamente una prestacion
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,
limita la magnitud de los recortes admisibles.

'8 El sector privado puede garantizar sin riesgo una rentabilidad igual al tipo de interés
de mercado.
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2.2. Los niveles sostenibles de pensiones
Cada concepcion de las pensiones da lugar a niveles de pensiones sostenibles
diferentes.

2.2.1. El modelo Actuarial

El modelo actual de pensiones es Espafia es actuarial. Todas las prestaciones
contributivas se financian con cotizaciones y se busca una proporcionalidad entre la
pensioén que se recibe y las cotizaciones aportadas. Mas ain como explicita el
propio pacto de Toledo las cotizaciones sociales (al menos las empresariales) no
deben aumentar. Si algo, cuando se pueda, deben reducirse.

Limitar los ingresos a las cotizaciones y no subir los tipos tiene implicaciones
sustanciales para el sistema de pensiones. Para verlas, el Grafico 1 analiza la
evolucion de la recaudacion por cotizaciones en Espaiia (en % del PIB) desde 1965.
Como pone de manifiesto este Grafico, desde hace mas de cuarenta afios la
recaudacion ha permanecido esencialmente estable en torno al 11,5%. Y esto ha
sido asi a pesar de que en Espafia el nimero de empleos ha variado sustancialmente.
Simplemente, la recaudacion ha sido casi la misma con casi 20 millones de empleos
(en 2007) que con 16 millones (2010 y 2013) o incluso con 13 millones (1990) o
menos de 12 (1980).

Para ver la razén de esta constancia, hay que recordar que la recaudacién como
porcentaje del PIB es:

Recaudacion = Tipo impositivo X (Renta salariales/PIB)
= tipo X participacion de la rentas salariales en el PIB.

Como el tipo ha permanecido esencialmente constante desde hace mas de treinta
afios', la constancia de la recaudacion se debe a que, en lo esencial, la participacion
de los salarios en el PIB ha sido constante. Simplemente cuando se crea mas empleo
aumenta la recaudacion en euros, pero también crece el PIB (porque las rentas no
salariales crecen a la misma tasa que las salariales). Como resultado el cociente
recaudacion/PIB permanece constante.

La Contabilidad Nacional de Espaiia pone de manifiesto que, la participacion de
los salarios en el PIB, aunque no es contante, ha cambiado muy poco en los tltimos
30 afios™. Esta constancia de la participacion de las rentas salariales, no es
especifica de Espafia. Se produce en la mayoria de los paises avanzados. De hecho
la Comisién®' basa sus estimaciones sobre la evolucién de las pensiones en el

" Desde comienzo de los 80 el tipo total de cotizacion se ha mantenido casi siempre
entre el 36% y el 37%

20 yéase, por ejemplo, Zubiri (2012)

I Comisién Europea (2014)
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supuesto de que la participacion de los salarios en la renta es constante®. Conviene
sefalar no obstante, que hay quien cuestiona esta idea y considera que las
partlclpacmn rentas del trabajo en la renta esta disminuyendo desde hace varias
décadas™

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 tipo constates, la recaudacion por cotizaciones va a permanecer
también constante en torno a un 11,5% del PIB. Dado que alrededor del 85% de las
cotizaciones se dedican a la seguridad social (para pagar presta(:lones contributivas),
el gasto en pens1ones financiable con cotizaciones estaria, en el mejor de los casos,
en torno al 10%*.Probablemente menos. La Comisién europea, en su informe del
afio 2015, sobre el coste del envejecimiento considera que la recaudacion por
cotizaciones para pensiones permanecera contante durante todo el tiempo de la
proyeccion (2012-2060) en torno al 10% del PIB. Eso suplementado con dos puntos
del PIB de aportaciones publicas (para complementos a minimos, pensiones no
contributivas, publicas, etc.) sitia el maximo financiable para la comision en todo
tipo de pensiones, en 12 puntos del PIB.

* Obsérvese que la funcion de produccién Cobb —Douglas, que es la que se utiliza en la
muchas estimaciones empiricas, solo es valida cuando la participacion de las rentas
factoriales en la renta total es constante.

» Véase, por ejemplo, Karabarbouni y Neiman (2014).

* Hay que tener en cuenta que parte de las cotizaciones deben ir a pagar prestaciones
contributivas diferentes a las pensiones.
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Grafico 1. Evolucién dela recaudacion por cotizaciones (en % del PIB)
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Tomando todo en cuenta, con el modelo actual de financiacion, parece razonable
suponer que como mucho se podran sostener pensiones contributivas de en torno el
10% del PIB. Dado que el gasto en actual en pensiones ya estd a ese nivel, la
implicacion es que los aumentos futuros de pensiones deben eliminare. Esto es, que
las pensiones individuales deben reducirse de tal forma que, a pesar del
envejecimiento, el gasto total no aumente. Como ya se ha visto, esto es exactamente
lo que han hecho las reformas de las pensiones. Reducir las prestaciones hasta el
punto en el que se espera que el gasto total en pensiones no suba.

Obviamente, los ingresos por cotizaciones dedicados a pensiones pueden
aumentarse en el futuro por una de dos vias. Primero, aumentado los tipos de
cotizacion (del trabajador, del empresario o de ambos). Segundo, si la tasa de paro
baja sustancialmente, trasladando pensiones parte de las cotizaciones que hoy se
dedican a desempleo. Estas opciones se exploran en la seccion 5.2.

2.2.2. El modelo Social

(Cual es la capacidad de la economia espafiola para financiar pensiones? Esta
cuestion no tiene una respuesta Unica porque todo depende de la perspectiva desde
la que se responda. Una forma de hacerlo es comparar lo que se gastan en la
actualidad Espafia y otros paises en tanto en pensiones como en otras actividades.
El Cuadro 4, explora esta cuestion y para ello recoge algunos indicadores de la
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actividad publica. Como el afio 2013 esta aun afectado por una crisis severa, las
cifras se ofrecen para este afio y para el promedio desde el 2002. A efectos
indicativos cabe sefalar que, segun los supuestos que se usan para estimar las
pensiones, en el afio 2060 Espafia tendra una renta per capita que es un 90% mas
alta que la actual. Esto implica que cuando Espaiia tenga que pagar las pensiones
mas altas su nivel de renta sera superior al que hoy tienen Alemania y Francia y
similar al que hoy tienen los EE.UU.

Espafia es uno de los paises que menos gasta de la UE15. En el afio 2013 su
gasto estaba 6 puntos del PIB por debajo del promedio de la UE y en el promedio
de los doce ultimo afios la cifra ha sido incluso algo superior (6,5 puntos). La
diferencia con los paises que mas gastan (ingresan) es de mas de 10 puntos del PIB.
En el 2015 sdlo tres paises gastan igual o menos que Espafia (Alemania, Irlanda y
Luxemburgo) y en el promedio de los ultimos doce afios s6lo Irlanda ha gastado
menos.

Cuadro 4. Indicador es de Sostenibilidad de las Pensiones en Espafia

Gasto Publico | Ingresos Publicos Pensiones’
Media Media L .
2013 2002-13 2013 2002-13 2015 Méximo | Media

Bélgica 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 443 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 5927 | 51,9 47,0 41,9 16,2 16,2 14,6
Espaia 443 41,7 37,5 37,8 11,8 12,5 11,7
Francia 57,1 54,3 53,0 50,1 14,9 14,9 13,8
Italia 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 46,8 453 44,5 43,0 6,9 8,3 7.8
Austria 50,9 51,2 495 48,6 13,9 14,7 14,4
Portugal 50,1 473 452 41,5 13,8 15,0 14,4
Finlandia 57.8 51,5 55,4 52,6 12,9 15,0 13,7
Suecia 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
UE15 50,3 | 481 46,8 45,1 11,4 12,8 11,8

1. Estimaciones de la Comision Europea antes de la reforma del 2013. 2. Media 2006-13
Fuentes: Eurostat para gastos e ingresos y Comision Europea (2015) para pensiones

En los ingresos publicos, las diferencias son incluso mas amplias que en el gasto.
En 2013 Espaiia ingres6 9,3 puntos menos que la media de la UE15 y en el
promedio 2002-13, 7,3 puntos menos. El inico pais que ingresa menos que Espafia
(tanto en 2013 como el promedio) es Irlanda. Hay cinco paises (Francia, Suecia,
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Bélgica, Dinamarca y Finlandia) paises que en 2013 recaudan casi 15 puntos mas
que Espafia.

El Cuadro 4 presenta también los datos del gasto en pensiones estimados por la
Comision Europea tras de la reforma del 2013. Seglin estas estimaciones, el gasto
en pensiones en Espafia es, y serd, muy similar al promedio de la UE1S5. 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 puntos por debajo del promedio. En
la UE15 hay 8 paises con un promedio (en el periodo 2013-60) superior al de
Espafia y cuyo gasto maximo estimado es superior al de Espafia. El gasto maximo
de Espafia estimado por la UE, el 12,5% (que se produce en el afio 2050) es inferior
a lo que hoy se gastan en pensiones paises como Grecia, Francia, Italia, Austria o
Portugal. Espafia deberia pagar estas pensiones cuando sea significativamente mas
rica que lo que hoy son estos paises.

Tomando todo en cuenta, parece claro que, desde un punto de vista econdémico,
Espafia podria soportar economicamente sin grandes esfuerzos incluso un nivel de
pensiones del 15%. Esto equivale a un 30% de lo que se deriva de la ultima
reforma. En realidad, si se desea, incluso se podria ir mas algo alli del 15% sin que
esto supusiera un coste inasumible.

2.3. Conclusion

La perspectiva actuarial en la que se basa el sistema actual de pensiones, sugiere
que el nivel sostenible de pensiones contributivas estd en torno al 10% del PIB. Esto
implica, como se ha hecho en las reformas del 2011 y del 2013, una reduccion
dréstica de las prestaciones. Frente a esto, el enfoque econdmico sugiere que
Espaiia podria sostener sin problemas pensiones de hasta el 15%. Obviamente, esto
implicaria financiar las pensiones, ademds de con cotizaciones, con otros ingresos
del Estado; fundamentalmente impuestos.

El enfoque actuarial presupone que los ingresos deben determinar los gastos. El
enfoque econdmico que son los gastos los que deben determinar los ingresos del
sistema (al menos mientras esos gastos no superen ampliamente el 15% del PIB).
Este enfoque econdmico es consistente con una concepcion social de las pensiones,
segn la cual los trabajadores tienen derecho a recibir un determinado nivel de
prestaciones y el Estado tiene la obligacion de financiar este nivel de prestaciones.

3. El modelo a seguir por las pensiones en Espafia
En Espafia, a raiz de la aprobacion de Toledo, se ha ido afianzando la

concepcion actuarial de las pensiones. Esto es un tanto sorprende porque tanto en
Espafia en el pasado como en la actualidad en muchos paises, parte de las pensiones
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se pagan con impuestos™. Si a esto se afiade que las cotizaciones ni se quieren ni,
probablemente, se pueden aumentar demasiado, el inico mecanismo de ajuste para
hacer frente al envejecimiento es bajar las pensiones. Y esto es, precisamente, lo
que han hecho las reformas del 2011 y del 2013. El resultado ha sido bajar las
pensiones futuras muy debajo de los niveles econdmicamente sostenibles y de los
que actualmente tienen y en el futuro tendran otros paises.

Frente a esto, la opcion es adoptar el modelo social de las pensiones. El Estado
es garante de unos determinados niveles de prestaciones (sostenibles
econdmicamente) que si no puede financiar con cotizaciones financiard con otros
ingresos. En mi opinion, ese nivel garantizado deben ser unas pensiones similares a
las que los jubilados ayudaron a pagar cuando estaban activos. Esta opcion es igual
de viable economicamente que la opcion actuarial y, por tanto, al final la eleccion
entre ambas es politica

4. Losingresos adicionales del sistema

La cuestion clave para pasar de un modelo determinado por los ingresos (en el
que se ajusta solo los gastos) a otro en el que la variable determinante sean los
gastos (y se ajusten los ingresos) es de donde deben provenir estos ingresos
adicionales. Y en principio pueden venir de impuestos, aumentos en tipos de
cotizacion y otros ingresos (Deuda por ejemplo).

4.1. Fiscalidad Compar ada

En principio, los ingresos adicionales del sistema deben provenir de impuestos o
cotizaciones. El Cuadro 5 ofrece algunos datos comparativos de recaudacion de
Espafia y otros paises de la UE en el afio 2013 y en la media de los tltimos 12 afios.
Este cuadro pone de manifiesto, en primer lugar, que desde la perspectiva
internacional comparada hay un amplio margen para recaudar mas por impuestos
generales (IRPF, IVA, Sociedades, etc). No es s6lo que Espaia esté casi 6,7 puntos
del PIB por debajo del promedio de la UE1S5 (casi 6 en el promedio de los ultimos
al2 afios). Es que Espafa es uno de los paises que menos recauda. Por debajo de
Grecia, Portugal o, incluso, Eslovenia y Hungria. La reforma fiscal que ha realizado
en el 2015 conlleva una bajada de tipos que, lejos de reducir estas diferencias, las
incrementaran.

5 Véase por ejemplo Zubiri (2013)
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Cuadro 5. Impuestos en Espafiay en la UE (en porcentaje del PIB)

Impuestos Cotizaciones Sociales
(sin Cotiza- Empresario | Trabajador
diones) Totales' ) ) Al(A+B)

2013 | Md® | 2013 | Md® | 2013 | Md® | 2013 | Md® | 2013 | Md’
Austria 279 273 | 146 [ 141 |68 6,6 5,9 5,7 53,5 | 536
Bélgica 304 | 295 [ 142 [ 13,7 |87 8,3 4,2 4,2 67,4 | 66,6
Dinamarca 478 [ 464 |08 1,0 0,0 0,0 0,8 1,0 0,0 1,7
Finlandia 31,3 303 [ 12,7 [ 11,8 | 89 8,7 2,9 23 754 | 788
Francia 282 | 266 | 168 [160 | 11,3 [ 109 | 41 4,0 734 | 733
Alemania 22,7 215 | 140 [ 136 |66 6,5 6,2 6,0 51,6 | 52,1
Grecia 229 [207 [106 [ 10,7 | 48 4,9 4,5 4,2 5,6 | 54,0
Irlanda 239 [242 | 44 4,1 3,0 2,9 1,1 1,0 732 | 736
Ttalia 206 | 285 | 130 [125 |89 8,6 2,3 2,3 79,5 | 793
Luxemburgo | 28,0 [271 | 11,3 [108 |49 4,7 5,1 4,9 49,0 [ 49,0
Holanda® 21,3 [ 226 | 150 | 133 |51 44 6,5 6,0 440 | 423
Portugal 24,5 | 224 |89 8,5 5,2 4,8 3,4 3.3 60,5 | 59,1
Espafia 21,3 [ 214 |113 [ 11,7 |78 8,3 1,7 1,8 821 | 82,0
Suecia 33,0 [330 |98 114 |72 8,7 2,7 2,6 72,7 | 771
Reino Unido | 26,7 [ 27,1 | 6,2 6,3 3,6 3,6 2,4 2,5 60,0 | 58,7
UE15 280 [ 272 | 109 | 106 | 6,2 6,1 3,6 34 59,6 | 60,1
Espafia- 67 |-58 |04 1,1 1,6 22 -19 |-16 | 225 | 219
UE15
Rep. Checa 193 [ 190 | 148 [147 |94 9,3 3,0 3.2 758 | 746
Estonia 20,7 [ 205 [11,1 [ 11,2 [ 104 | 106 | 06 0,4 94,5 | 96,0
Hungria 260 259 [ 129 [121 |48 7.8 7.8 4,0 38,1 | 66,2
Polonia’ 20,0 | 20,7 | 121 11,9 |49 4,9 4,8 4,7 50,5 | 508
Eslovaquia 163 [ 17,1 | 133 [ 125 |75 7,0 3,0 2,9 71,4 | 709
Eslovenia 220 | 227 [148 [ 142 |57 5,5 7,4 7,4 435 | 42,5
UE21 259 [ 255 | 116 | 11,2 |65 6,5 338 35 604 | 62,0
Espafia- -46 | -40 |-03 |04 1,3 18 21 | -4,7 | 21,7 | 200
UE21

1. Incluye las de empresarios, trabajadores, autbnomos y parados. 2. Datos del 2012.
3 Media 2001-2013.
Fuente: OCDE

En el ambito de las cotizaciones, los margenes de aumento son menores y estan
mas en las cotizaciones a cargo del trabajador que las que son a cargo del
empresario. Espafia es uno de los paises donde los trabajadores soportan menores
cotizaciones (1,6 puntos del PIB menos que el promedio de la UE1S5). En cuanto a
los empresarios, espafioles sus cotizaciones 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 paguen
beneficios sociales a sus trabajadores (pensiones privadas o prestaciones médicas).
Esto ocurre, por ejemplo, en Holanda o Dinamarca. En todo caso, a pesar de esto,
parece razonable aceptar que comparativos con otros paises, los margenes de subida
de las cotizaciones empresariales son limitados.

Cabe sefialar que, como muestra el cuadroS, los empresarios espafioles son los
que soportan un mayor porcentaje de la cotizacion total. Asi, mientras que en, por
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ejemplo, Austria y Alemania la distribucion de cotizaciones entre trabajadores y
empresarios es casi paritaria, en Espafia los empresarios soportan mas del 80% de la
cotizacion.

4.2. Aumentos de las Cotizaciones para financiar pensiones

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

En cuanto a la primera via si, como sugieren todas las predicciones, en le medio
plazo disminuye la poblacién activa, el paro bajard y se podrian pasar cotizaciones
de desempleo a pensiones. Actualmente casi el 15% de las cotizaciones se dedica a
desempleo. Sobre una recaudacion de entorno al 11,5% del PIB, si se pasara la
mitad de las prestaciones por desempleo a pensiones esto aportaria casi un punto del
PIB al sistema. Pero, para ello, el paro tendia que bajar a niveles por debajo del 10%.

A los tipos actuales, cada punto adicional de cotizaciéon supondria ingresos
adicionales de 0,3 puntos del PIB. Para explorar la posibilidad de subir los tipos de
cotizacion, el Cuadro 6 resume cuanto representan en los paises de la UE 15.

Como muestra este Cuadro, en Espafia la aportacion de los trabajadores es
sustancialmente mas baja que en otro paises. Esto abre la posibilidad de si,
necesario, aumentar las cotizaciones de los trabajadores. El problema de esta
solucion es doble.

Cuadro 6. Tipos de Cotizacion a la Seguridad Social (2014)

Empresario | Trabajador Estado’ % Empresario
Austria 19,30 17,00 53,2
Bélgica 13,07 24,77 34,5
Dinamarca 0,00 8,00 0,0
Finlandia 22,59 6,89 76,6
Francia 30,50 9,95 75,4
Alemania 18,25 19,15 48,8
Grecia 22,6 12,05 65,2
Irlanda 10,75 4,00 72,9
Italia 28,80 8,40 77,5
Luxemburgo 11,10 11,10 8 50,0
Holanda 17,30 18,50 48,3
Portugal 23,25 11,00 67,9
Espafia 29,10 6,25 82,3
Suecia 21,20 0,00 7 100
Reino Unido 13,8° 12-2° 53,5
UE15 18,77 10,47 60,4

1. El estado aporta recursos al sistema de forma periddica. 2. 12% de los ingresos entre
153 y 805 libras y 2% por encima de 805 libras. 2. Aplicable a ingresos superiores 153
libras/semana

Fuente: Presupuesto de la Seguridad Social 2015
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A) Primero, que es posible que, como sugieren diversos estudios, los
trabajadores estén ya soportando (via salarios mas bajos) no sélo sus cotizaciones
sino también las de los empresarios. Por ejemplo, Gonzalez Paramo y Melguizo
(2009) tras revisar la evidencia de 45 estimaciones empiricas sobre la incidencia de
las cotizaciones concluyen que en las economias continentales-mediterraneas y
anglosajonas, los trabajadores soportan en el largo plazo 2/3 de las cotizaciones
mientras que en las nordicas soportan 100% de las cotizaciones™.

B) Segundo, porque incluso si hoy fuera una solucion viable, no esta claro que
en el futuro lo siga siendo. En el futuro la relacion ocupados/pensionistas se
reducird notablemente. Aumentar los impuestos sobre una poblacion trabajadora
que ya tiene que financiar a una poblacion jubilada muy amplia, puede no ser viable
social o econdmicamente.

La otra via para aumentar los ingresos por cotizaciones seria aumentar las
cotizaciones empresariales. Estos aumentos, pueden ser criticados en base a dos
tipos de argumentos. Primero, como muestra el Cuadro 6, que las cotizaciones
actuales ya estdn entre las mas altas de la UE. Segundo, que aumentar las
cotizaciones reduce la creacion de empleo y la competitividad.

La primera afirmacién solo es parcialmente cierta porque, como ya se ha
sefalado, ignora que en muchos paises dentro y fuera de la UE las empresas,
ademas de las cotizaciones para financiar la proteccion social publica, tienen que
pagar, obligatoria o voluntariamente (via negociacion colectiva) el coste de ciertas
prestaciones privadas (pensiones privadas o cobertura médica).

Por otro lado, no esta claro que las cotizaciones tengan efectos en el largo plazo
sobre el empleo y la competitividad porque, como ya se ha sefialado, en el largo
plazo es probable que sean los trabajadores quienes soportan la parte mas
importante de las cotizaciones (via salarios mas bajos). Puede, no obstante, haber
efectos de corto y medio plazo. Simplemente, si los empresarios soportan las
cotizaciones en el corto y medio plazo, aumentarlas dara lugar a costes salariales
mayores y en determinados contextos, esto puede reducir el empleo temporalmente
o incluso permanentemente’’. En una situacién de paro como la de Espafia esto
puede ser inaceptable.

Finalmente la tercera forma de aumentar la recaudacion por cotizaciones seria
destopandola. Esto es, quintando el limite superior a la base de cotizacion que existe
actualmente. Este aumento de la base no deberia ir acompafiada de un aumento de

*% Dividen su analisis entre estos tres grupos de paises para tomar en cuenta el hecho de
que la incidencia de las cotizaciones depende del disefio institucional de los paises, la forma
de negociacion salarial, el poder de los sindicatos, leyes de salario minimo, etc.

*" Esto puede ocurrir, por ejemplo, en el caso de los trabajadores poco cualificados
porque a veces, debido a las leyes de salarios minimos, no loe empresarios no les pueden
trasladar las cotizaciones siquiera en el largo plazo.
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las prestaciones futuras. De esta forma se lograria aumentar los ingresos y hacer el
sistema de pensiones més progresivo” sin aumentos futuros en el coste de la
pensiones.

En todo caso hay que apresurarse a sefialar que salvo que sean muy grandes, los
aumentos de cotizaciones dificilmente van a restablecer el equilibrio financiero del
sistema. Si la participacion del trabajo en el PIB permanece constante, cada punto
del PIB de aumento del gasto en pensiones requeriria casi 3,5 puntos adicionales de
tipo de cotizacion. Cuatro puntos adicionales del PIB requeririan, por tanto, casi 15
puntos adicionales de tipo cotizacion. Si la participacion en el PIB del trabajo
disminuyera, el aumento necesario seria incluso mucho mayor.

Tomando todo en cuenta, las cotizaciones adicionales pueden contribuir al
mantenimiento de las pensiones por varias vias. En el corto y medio plazo subiendo
moderadamente las cotizaciones, especialmente, a cargo del trabajador y, en su caso,
destopando la base maxima de cotizacion. En el largo plazo trasladando
cotizaciones del desempleo a pensiones. No es posible, sin embargo, que estos
aumentos sean suficientes para garantizar la solvencia del sistema.

4.3. Impuestos

La concepcion actuarial de las pensiones excluye la utilizaciéon de impuestos
para financiar las pensiones. Sin embargo, el principio de que las pensiones deben
financiarse s6lo con cotizaciones no es ninguna inevitabilidad econémica. Solo es
una posicion ideoldgica que, ademas, es contraria a la experiencia pasada de Espafia
y a mucho de la experiencia internacional.

Aun nivel conceptual la concepcion Social de las pensiones legitima el uso de
impuestos para financiar las pensiones porque es la forma de respetar los derechos
individuales. Si los niveles de pensiones que colectivamente se determinen no
pueden ser alcanzados exclusivamente mediante las cotizaciones, el estado provea
los recursos necesarios mediante la aportacion de ingresos generales.

Junto a esta, hay otras razones que legitiman el uso de impuestos para pagar
pensiones:

A) Cuando una persona cotiza en sus afios activos lo hace en la confianza de que
cuando esté¢ jubilada recibird unas prestaciones equivalentes a las que él esta
pagando a los actuales pensionistas. Si los recursos obtenidos mediante cotizaciones
no son suficientes para satisfacer los términos de este contrato implicito -
prestaciones futuras, por lo menos similares a las que ¢l esta ayudando a pagar-
existe una base para que el sector publico aporte los fondos necesarios de otras
fuentes de ingresos.

¥ Serfa una redistribucién entre rentas del trabajo. Evidentemente seria mejor una
progresividad que incluyera a las rentas del capital. Esto implicaria una financiacion
adicional mediante impuestos.
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B) Si fueran ciertas algunas estimaciones que se han realizado, la participacion
de las rentas salariales en el PIB va a disminuir de forma importante en el futuro.
Dado esto, parece legitimo que la base de sostenimiento de las pensiones se
ampliara mas alla de las rentas salariales. Simplemente, si la las rentas del capital
tienen una participacion creciente en el PIB es legitimo que también aumentaran su
contribucion financiar determinados objetivos del estado del bienestar. Maxime
cuando nadie parece dudar que la PIB per capita, aumentara.

C) Buena parte de las rentas de las generaciones futuras se deriva de gastos que
han realizado las generaciones presentes y que se les han transmitido sin coste (la
educacion, la tecnologia y buena parte de las infraestructuras de cada generacion
han sido pagadas por las generaciones precedentes). En este contexto, que las
generaciones futuras contribuyan con impuestos a financiar las pensiones es,
incluso, equitativo inter generacionalmente.

Mas alla de cuestiones conceptuales cabe sefialar que ni la evolucion pasada del
sistema de pensiones en Espafia ni la experiencia internacional comparada avalan el
principio de que las pensiones deben financiarse exclusivamente con cotizaciones.
En Espaia, por ejemplo, hasta la aprobacion del Pacto de Toledo en 1995 nunca se
habia buscado un equilibrio entre pensiones y cotizaciones. De hecho, antes de la
creacion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social en el afio 2000, los superavits
se dedicaban a financiar gastos publicos generales y los déficits se financiaban con
impuestos.

En cuanto a la experiencia internacional, casi todos los paises financian ciertas
prestaciones mediante impuestos. Esto incluye las prestaciones no contributivas
(pensiones asistenciales) y complementos a minimos. Ademas muchos de ellos
financian parcialmente con impuestos alguna prestacion (invalidez, por ejemplo,)
los beneficios a algin grupo (agricultores o marineros, por ejemplo) o las
cotizaciones de quienes temporalmente no trabajan (quienes cuidan a sus hijos, por
ejemplo). Mas allda de esto, muchos paises estdn obligados a financiar con
impuestos cualquier déficit que resulte del sistema (Reino Unido, Irlanda, Noruega
Finlandia, Holanda y Austria) Otros financian con impuestos total o parcialmente
una pension basica (Dinamarca y Suecia). Francia tiene incluso un impuesto
asignado para la financiacion de las pensiones (y otras prestaciones como la sanidad
y las ayudas a las familias). Alemania, por su parte, realiza diversas aportaciones
del presupuesto para la financiacion de las pensiones. Por un lado realiza una
Aportacion General y por otro otra especifica para complementos™.

Dado lo anterior parece claro que no hay razones conceptuales ni comparativas
para excluir que una parte de las pensiones se financie con impuestos. La utilizacion

* Tienen dos componentes, el primero se introdujo en 1998 y se financia con parte del
IVA. El segundo en 1999 y se financia con impuestos ecologicos. Vease Borsch-Supan et al
(2010)
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de impuestos puede implementarse simplemente con una regla que diga que se
cubrira con impuestos cualquier déficit que resulte del sistema de pensiones.

Por otro lado, una vez se acepta que las pensiones se financien, al menos
parcialmente, mediante aportacion de ingresos generales del estado la cuestion
central de la reforma de las pensiones no sera cuanto 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 5, en Espafia, el
margen para financiar pensiones mediante impuestos es, bastante amplio.
Especialmente si se disefia un sistema fiscal justo y se reduce el fraude.

4.4. Otrasformas de financiacion

Ademas de los impuestos y las Cotizaciones las pensiones futuras se pueden
financiar potenciando el Fondo de Reserva que existe y emitiendo Deuda en el
futuro.

A) 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. Si los recursos del fondo se invierten en Deuda Publica nacional el
resultado es equivalente a que el Sector Publico se comprometa (de forma creible e
irrenunciable) a financiar las pensiones futuras con impuestos futuros. Si, por el
contrario se invierte en activos exteriores, la garantia de las pensiones ya no
dependera de los impuestos futuros del pais™.

B) Deuda. Si a partir del 2030 se emitiera Deuda para financiar las pensiones,
esto permitiria trasladar parte del coste de las pensiones de los afios de mas
envejecimiento a los de menos envejecimiento (los posteriores). El coste puede no
ser muy elevado. Financiar, por ejemplo 2 puntos del PIB anuales de pensiones
durante 20 afios, conllevard emitir menos Deuda que la que Espaia ha emitido en
cuatro afios de crisis financiera.

El problema de este instrumento es que ni en la actualidad ni el futuro previsible,
se podria utilizar por las restricciones que los paises de la zona euro se han
autoestablecido en aras, supuestamente, a favorecer el crecimiento y la estabilidad
del euro. Sin embargo, quiza dentro de veinte afios estas restricciones no existan o
sean mas permisivas.

3% Si se prohibe al fondo comprar Deuda del Estado, éste debera buscar otra financiacion
para esta Deuda (que no se permite comprar al Fondo de Reserva). Y en el futuro para
devolver esta Deuda tendrd que aumentar los impuestos en la misma cuantia que si la Deuda
la hubiera comprado el Fondo. La diferencia esta en que si el Fondo no invierte en Deuda, se
evitan las tentaciones de endeudamiento facil y que las pensiones (aunque no la financiacion
general del Estado) se desligan de los impuestos nacionales.
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5. El Futuro del Sistema de Pensiones

El sistema de pensiones es sostenible desde el punto de vista econdmico (porque
absorbera una cantidad moderada de recursos econdmicos) pero no lo es desde el
punto de vista financiero en su disefio actual (porque las cotizaciones no vas a ser
suficientes para financiar las pensiones).

Hasta el momento las reformas del sistema de pensiones se han basado en el
principio de que las pensiones deben ajustarse a lo que recaudan las cotizaciones a
tipos similares a los vigentes. La reforma del 2013 ha llevado este principio al
limite y ha introducido una regla de revalorizacion de las pensiones que, primero,
elimina el déficit y luego hace que las pensiones crezcan segun lo que se recauda.
Ademas las pensiones se ajustaran segun el aumento en la esperanza de vida. Dado
que en cualquier escenario plausible las pensiones (a prestaciones constantes)
aumentaran mas que las cotizaciones esto implica reducciones progresivas y
sustanciales de las pensiones. Esta reforma, unida a la del 2011 acaban implicando
una reduccion sustancial de la pension, que en el horizonte del 2050 puede caer (en
relacion a lo que hubieran sido sin reforma) mas del 40%. Unas pensiones mas
bajas que requieren periodos mas amplios de cotizacion a generaciones que han
experimentado tasas de paro elevadas durante muchos afios, garantiza un futuro con
una poblacion envejecida y empobrecida. Peor atn, los jubilados veran caer su renta
real desde el momento en que se jubilen porque casi con certeza sus pensiones se
revalorizaran casi siempre por debajo de la inflacion por lo que los mas ancianos
seran los peor situados.

Esto es inaceptable no so6lo por sus resultados sino porque ignora los derechos
morales de los pensionistas a recibir prestaciones similares a las que ellos ayudaron
a pagar. En realidad supone que los pensionistas actuales y futuros no tienen ningun
derecho a recibir nada. Por ello es necesario que se cambie el principio ético
subyacente al sistema de pensiones. El punto de partida debe ser aceptar que los
trabajadores tienen derecho a un determinado nivel de pensiones y los ingresos
deben ajustarse a dicho nivel de pensiones. El nivel de prestaciones debe decidirse
socialmente, pero una opcion razonable es que los jubilados reciban prestaciones
similares a las que ellos ayudaron a pagar. Esto es compatible con una reduccion de
las prestaciones vitalicias. Los recursos necesarios pueden provenir de diversas
fuentes. Unas cotizaciones mas elevadas, mas impuestos, un fondo de reserva
adecuadamente dotado y, en funcién de la normativa europea vigente en el futuro,
mas deuda. Cada uno de estos elementos de financiacion implicard una distribucion
distinta entre generaciones de los costes adicionales del sistema de pensiones
debidos al envejecimiento de la poblacion. Asi la reduccion de las prestaciones
vitalicias afecta a los pensionistas cuando se jubilen, los impuestos a las rentas del
trabajo y del capital futuros, el Fondo de Reserva a las generaciones actuales, la
deuda a las generaciones posteriores a los afios de mayor envejecimiento.

Para disefiar un sistema de pensiones que garantizara unos niveles de
prestaciones suficientes, serian necesarias las siguientes medidas:

284 Cuadernos de Relaciones Laborales
Vol. 33, Num.2 (2015) 259-287



Ignacio Zubiri Como reformar las reformas de las pensiones. ..

A) Gastos

(1) Eliminar el factor de sostenibilidad

2

Extender la jubilacion a los 67 afios a toda la poblacion

(3) Eliminar las jubilaciones anticipadas

“4)

Establecer una pension contributiva para cualquiera que haya cotizado
(aunque sea menos de quince afios). No deberia ampliarse mas nimero de
afios en la base reguladora.

(5) Eliminar el indice de revalorizacion introducido en la reforma del 2013 y

sustituirlo por el IPC.

(6) Establece una cota minima a la tasa de sustitucion definida en términos netos

(pension después de impuestos/salario después de impuestos.

B) Ingresos

().

2

3)

“4)

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 punto. Se destoparian las cotizaciones (sin aumento de
prestaciones). A los trabajadores se les compensaria este aumento con el
compromiso (3).

(1.2) La creacion de una Contribucion a la Solidaridad (que, como en
Francia, gravara los patrimonios personales y las ventas de las grandes
empresas) cuyos recursos se afectarian al sistema de pensiones.

(1.3) Lo que se obtuviera con estos ingresos financiaria las pensiones y el
exceso se acumularia en el Fondo de Reserva.

El Fondo de Reserva puede utilizarse coyunturalmente. No obstante,
cualquier disposicion antes del 2030 debe ser repuesta. A partir de ese afio
la reposicion no sera necesaria.

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

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 segtin los acuerdos de estabilidad vigentes con la UE en ese

momento, parte de las pensiones se podra financiar emitiendo Deuda.
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