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RESUMEN

La amenaza que el envejecimiento de la poblacion representa para los sistemas de
pensiones de reparto, junto con los nocivos efectos de la crisis econdmica, han
provocado que la adopcién de reformas, que garanticen el equilibrio financiero, sea
ineludible. En concreto, en 2011 se acordd un aumento progresivo de la edad legal de
jubilacion y del nimero de afios cotizados para cobrar el 100% de la prestacion, entre
otros aspectos. Mas recientemente, a finales de 2013 se aprobo la reforma que introduce
un nuevo indice de revalorizacion y regula el denominado factor de sostenibilidad.
Ambas reformas han reducido el desmesurado gasto que las pensiones suponian sobre el
PIB, pero no han logrado ser suficientes para garantizar la sostenibilidad financiera y la

suficiencia del sistema, por lo que se esperan nuevas revisiones en un futuro proximo.

ABSTRACT

The threat ageing poses to pay-as-you-go pension systems, as well as the
occurrence of harmuf effects due to the financial crises, have caused that promoting
pension reforms, in order to guarantee the financial stability, was an inevitable fact.
Specifically, in 2011 a progressive increase in the statutory retirement age and the
minimum number of years a worker needs to have contributed to the system in order to
receive a full pension, among others agreed. More recently, in late 2013 a new index
revaluation and regulates sustainability factor was adopted. Both reforms have reduced
the excessive spending on pensions accounted for GDP, but failed to be sufficient to
ensure the financial sustainability and adequacy of the pension system, so new revisions

in the near future is expected.
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1. INTRODUCCION

Uno de los temas cruciales para la estabilidad econémica en la Union Europea es
el de la sostenibilidad a medio y largo plazo del sistema de pensiones puablicas. La
mayoria de los paises industrializados se enfrentan a un creciente envejecimiento de la
poblacion, que se esta convirtiendo en una amenaza para uno de los grandes logros sociales

del siglo pasado, el Estado del Bienestar.

Desde que se publicé del informe del Banco Mundial en 1994, existe un amplio
debate sobre la necesidad de introducir reformas de caracter estructural en los sistemas
de pensiones, con el objetivo de conseguir mayor sostenibilidad y eficiencia. En Espafia,
esta controversia fue muy intensa en la segunda mitad de los afios 90, que concluy6
con la aprobacion, en 1995, del documento referente al "andlisis de los problemas
estructurales del sistema de Seguridad Social y de las principales reformas que deberan
acometerse”, conocido como Pacto de Toledo.

Con dicho Pacto, comenzaron a identificarse los problemas de sostenibilidad del
sistema de pensiones. Sin embargo, durante el periodo de expansion econémica apenas
se han realizado reformas paramétricas®, desaprovechando la ocasién de realizar los

cambios estructurales que el modelo de proteccidn social necesitaba.

En la actualidad, los paises europeos estan empezando a ser testigos del detonante
de la bomba demografica, en un momento en el que aun estan intentando superar uno de

los periodos méas duros de su historia reciente, la crisis econémica.

Concretamente, en Espafia el desempleo ha alcanzado niveles sin precedentes,
llegando a superar el 25% en 2013. El desplome de la afiliacién junto con el descenso
en las bases de cotizacion de aquellos que pasan a percibir prestaciones por desempleo,
conlleva a que la Seguridad Social registre menores ingresos. Y todo ello se produce en
un momento en el que las arcas publicas estan sufriendo una caida importante en la

recaudacion general y, en especial, de la derivada de los impuestos sobre el trabajo.

' Véanse Herce y Pérez-Diaz (1995) y Ministerio de Trabajo y Seguridad Social (1995)

2 Se entiende por reformas paramétricas aquellas que afectan a algin parametro del sistema, como puede
ser la base reguladora o la tasa de sustitucion, pero que no suponen una ruptura estructural del sistema.
Entre ellas figuran la Ley 24/1997, de consolidacion y racionalizacion del sistema de Seguridad Social y
la Ley 35/2002, de medidas para el establecimiento de un sistema de jubilacion gradual y flexible.



Dado que el sistema de pensiones se caracterizaba por ser de reparto y de
prestacion definida, la magnitud del envejecimiento de la poblacion tiene un impacto
directo sobre la sostenibilidad financiera, de forma que la crisis ha intensificado
doblemente el problema. De este modo, el sistema se enfrenta a dos retos: por un lado,
debe lidiar con el actual déficit que soporta el sistema como consecuencia de la intensa
destruccion de empleo generada desde 2007, y, por otro lado, tiene que afrontar la crisis

demogréfica que se producira en las proximas décadas.

Como se puede comprobar, el debate sobre la sostenibilidad futura de los sistemas
publicos de pensiones ha vuelto a abrirse camino a la investigacion economica.
Paralelamente, ha obtenido un papel protagonista en el &mbito politico, de forma que en
los Gltimos afios, la mayoria de paises europeos han llevado a cabo reformas de mayor o
menor envergadura en sus sistemas publicos de pensiones, siempre con el proposito de

mejorar su sostenibilidad.

Este trabajo tiene como objetivo analizar si la aprobacion de distintas reformas en
el dmbito publico de las pensiones ha contrarrestado el impacto de los fendmenos
demogréficos y econdmicos acontecidos en Espafia durante los Gltimos afios. Y es que
el problema se puede resumir en una frase: “nuestra generacion es el doble que la de

nuestros padres y nosotros somos el doble que nuestros hijos” (Conde-Ruiz, 2014).

En concreto, en el primer apartado se describen las causas que han llevado a la
negativa evolucion demogréafica subyacente, en los paises europeos y con mayor
intensidad en Espafia.

En el segundo punto se analiza la insostenibilidad del sistema de pensiones, tanto
por el lado de los ingresos como de los gastos, poniendo de manifiesto la necesidad de

reformar el sistema.

En la segunda parte del trabajo se describen las principales reformas aprobadas en
Espafa, concretamente la de 2011 y 2013, analizando en ambos casos si se acaba con
los problemas de sostenibilidad o simplemente reducen el gasto asociado al PIB. En
particular, en el cuarto apartado se resumen las principales medidas llevadas a cabo por
paises europeos, para a continuacién detallar la reforma de 2013 aprobada en el caso

espafiol.


http://www.libremercado.com/2013-10-16/el-grafico-que-hara-temblar-a-los-futuros-pensionistas-1276501942/
http://www.libremercado.com/2013-10-16/el-grafico-que-hara-temblar-a-los-futuros-pensionistas-1276501942/

Para finalizar, en el Gltimo apartado se concluye el trabajo valorando posibles
medidas alternativas de cambio en el sistema, cuyo efecto, atendiendo a las
proyecciones a cincuenta afios, permitan que a largo plazo el sistema de pensiones

cumpla los criterios de sostenibilidad y suficiencia.

2. ENVEJECIMIENTO DE LA POBLACION

Las tendencias demogréaficas a largo plazo en Espafia, como en muchos otros
paises europeos, muestran un creciente envejecimiento de la poblacion. En el afio 1960
el porcentaje de personas con mas de 65 afios sobre el total de la poblacion de los paises
de la OCDE estaba entorno al 10%, mientras que en el afio 2000 este promedio ya

alcanzaba el 15% de la poblacién.

Como puede verse con los datos del INE, Espafia sigue la misma pauta de
envejecimiento que el resto de paises, pasando de tener el 8,2% de ancianos en 1960 a
superar el 17% en la actualidad. Segun estimaciones se prevé que en 2050 el porcentaje
de personas mayores de 65 afios alcance el 32,1% en Espafia y una media de 28,4% en
la UE.

2.1 NOTABLE INCREMENTO DE LA LONGEVIDAD

En las ultimas décadas, el progreso econémico y social que estamos
experimentando genera que los ciudadanos vivan cada vez mas y en mejores
condiciones. Este fendmeno se estd produciendo en los paises desarrollados y puede
suponer un problema para la sostenibilidad de los sistemas de pensiones. Sin embargo,
es una buena noticia si consideramos que una de las principales fuerzas que promueve

este envejecimiento es el espectacular aumento de la esperanza de vida.

La esperanza de vida al nacer en la UE es generalmente mas alta que en la
mayoria de regiones del mundo y sigue aumentando. Si observamos los datos de la tabla
2.1.1 comprobamos que en 2012, la media era de 80,3 afios, alcanzando los 83,1 afios

para las mujeres y 77,5 afios para los hombres. Ademas, este fendmeno no parece que



vaya a disminuir en el futuro y se prevé que en 2060 este dato se incremente hasta los

84,7 afios en los hombres y los 89,1 afos en el caso de las mujeres.

Sin embargo, mientras que la esperanza de vida aumenta en todos los Estados
miembros de la UE, todavia hay grandes diferencias entre los diferentes paises. Una
mujer nacida en 2012 en Francia o Italia se espera que viva mas de 82 afos, de igual
forma que le ocurriria en Espafia. Sin embargo, en otros paises como Bulgaria o
Lituania apenas sobrepasarian los 74 afos, una diferencia de aproximadamente 8 afios

dependiendo del lugar de nacimiento.

Tabla 2.1.1 Evolucion de la esperanza de vida al nacer en la UE (1980-2012)

Total Men Women

1980 1990 2000 2010 2011 2012 1980 1990 2000 2010 2011 2012 1980 1990 2000 2010 2011 2012
Eu-22 () () () : : © 799 803 803 : 769 774 7715 828 831 831
Belgium (*) 733 762 779 803 807 805 699 727 746 775 780 778 767 795 810 830 833 831
Bulgaria {*) 711 712 716 738 742 744 B34 680 684 703 707 709 739 747 750 774 778 7719
Czech Republic 704 715 751 777 780 781 669 676 718 745 748 751 740 755 785 809 811 812
Denmark 742 740 780 793 7990 802 712 720 745 772 778 781 773 778 792 @14 819 821
Germany 731 754 783 805 808 810 696 720 751 780 784 786 762 785 812 830 832 833
Estonia 69.5 69.9 711 760 766 767 642 647 656 709 714 714 743 749 754 808 813 815
Ireland . 748 786 808 809 809 ;721 740 785 786 787 777 792 831 830 832
Greece 753 771 78.2 80.6 80.8 80.7 73.0 747 755 78.0 78.0 78.0 775 795 809 833 836 834
Spain 754 770 793 824 826 825 723 734 758 792 795 795 784 806 828 @855 856 855
France (") ;770 792 813 823 821 . 728 753 782 787 787 812 830 853 857 854
Croatia : : ;767 772 713 : 724 738 739 799 204 808
Italy ;771 799 822 824 824 . 738 769 795 797 798 80.3 828 847 848 848
Cyprus : ©TTT e1s 812 ed : 754 792 793 780 801 839 831 @34
Latvia : : © 731 739 744 : 679 686 688 780 788 789
Lithuania 705 715 721 733 737 741 654 BG4 667 676 681 684 754 763 774 789 793 798
Luxembourg (%) 728 757 780 808 B11 815 70.0 724 746 779 785 791 756 7BF 813 835 838 838
Hungary (%) 691 B94 718 747 751 753 B55 652 675 707 712 716 728 738 762 786 787 787
Maita 70.4 . 784 815 809 809 680 762 793 786 786 7238 803 836 830 830
Hetherlands c 774 782 810 813 812 ;738 756 789 794 793 802 807 830 831 830
Austria 727 758 783 808 812 811 690 723 752 779 783 784 761 790 812 835 838 838
Poland :SI 707 738 76.4 76.9 76.9 66.3 69.6 721 726 727 753 78.0 807 811 811
Portugal 715 741 768 804 807 806 679 706 733 768 773 773 749 775 804 832 838 836
Romania 60.2  69.9 712 738 746 745 666 667 677 702 74 710 719 731 748 775 782 784
Slovenia ;739 782 798 801 203 . 898 722 784 768 771 778 799 31 833 833
Slovakia 704 711 733 756 781 763  B67 BB 692 718 723 725 744 757 775 793 798 799
Finland 737 751 778 802 806 807 692 710 742 769 773 777 780 790 812 @35 838 837
Sweden 758 777 798 816 818 818 728 748 774 796 799 793 790 805 820 836 838 836
United Kingdom : . 780 806 210 810 : 755 786 790 791 80.3 826 830 828
iceland 76.8 781 797 819 824 830 735 755 778 798 807 818 804 807 818 841 841 843
Liechtenstein 770 818 819 825 739 795 795 797 700 843 @42 852
Horway 758 766 788 812 814 815 724 734 750 790 791 795 793 799 815 @833 836 835
Switzerland (%) 757 775 800 827 828 828 723 740 770 803 805 806 790 809 828 849 850 849
Montenegro : : . 761 761 78B4 : 736 734 743 785 780 784
FYR of Macedonia 73.0 75.0 751 749 708 729 731 730 752 772 772 76.9
Serbia (%) : © 716 744 746 7439 : 689 718 720 723 744 770 772 775
Turkey : : : 768 774 776 : 742 744 7438 794 798 805

(") Excluding French overseas departments before 1991
(%) 2011: break in series.

(*) 2012 break in series.

(*) 2010 break in series

(%) 2000 and 2011 break in series.

Sowrce: Eurostat (online data code: demo_mlexpec)

A nivel global y en los dltimos 50 afios, la esperanza de vida al nacer se ha
incrementado en torno a 10 afios por término medio. El progreso técnico, social y
sanitario que estamos viviendo permite que cada ocho afios la esperanza de vida a partir
de los 65 aumente en un afio, de forma que la longevidad se convierta en un desafio para

todos los paises de la Union Europea.

Espafia tiene una de las esperanzas de vida al nacer mas altas de la UE,

alcanzando en 2013 los 79,9 afios para los hombres y 85,6 afios las mujeres. Estas cifras



continuardn ascendiendo en las proximas décadas segun las previsiones del INE:
superara los 90 afios tanto en hombres como en mujeres en 2063, de forma que la

esperanza de vida a los 65 se incrementaria en casi 10 afios.

Tabla 2.1.2 Proyeccion de la esperanza de vida al nacer y a los 65 afios en Espafa

Proyeccion de la esperanza de vida al
nacimiento y a los 65 afios.

Esperanza de vida al Esperanza de vida a los

Anos nacimiento 65 anos
Varones Mujeres Varones Mujeres

2013 79,99 85.61 18.97 2292
2019 81,43 86,70 19.93 23,86
2024 82,75 87.71 20,85 2475
2029 83,99 88,68 21,76 25,62
2034 85,17 89,62 2265 26.46
2039 86,29 90,53 23,53 27.28
2044 87,36 91,39 24 38 28.08
2049 88,37 92,22 25,21 28.84
2054 89,33 93,1 26.01 28,56
2059 00,25 93.75 26.78 30,25
2063 00,95 94 32 27 37 30,77

Fuente: INE, Proyeccion de poblacion en Espafia 2014-2064

Gréfico 2.1.1 Evolucidn de la esperanza de vida al nacer el Espafia
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Fuente: INE, Proyeccion de poblacién en Espafia 2014-2064

2.2 DISMINUCION DE LA NATALIDAD

El segundo factor que explica el envejecimiento de la poblacion es el progresivo
descenso en términos relativos del niamero de nacimientos. El indicador mas utilizado

para analizar este fendmeno es la denominada tasa de fecundidad, que mide el nimero



medio de hijos por mujer en edad fértil®. En los Gltimos treinta afios, se ha producido un
descenso generalizado de este indice. Sin embargo, las causas y la intensidad que
promueven esta caida difieren entre paises: en regiones menos desarrolladas este
descenso ha sido mas acusado como consecuencia del descenso de la mortalidad
infantil, mientras que en Europa, se explica por la incorporacion de la mujer al mercado
de trabajo. La tasa de fecundidad alcanz6 el minimo historico de 1,45 hijos por mujer en
2002, se recuperd ligeramente en 2008 y volvid a descender tras el inicio de la crisis

financiera y econdmica situandose en 1,58 hijos por mujer en 2012.

En las zonas desarrolladas del mundo, una tasa de fecundidad de
aproximadamente 2,1 hijos por mujer se considera la tasa de reposicién natural, es decir,
el nivel en el que el tamafio de la poblacion se estabilizaria a largo plazo en caso de que
no hubiera emigracion ni inmigracion. Atendiendo al grafico 2.2.1, los paises situados
principalmente en el oeste y norte de Europa registraron las tasas mas altas en 2012.
Entre ellos se encuentra Irlanda y Francia, con 2,01 hijos por mujer en ambos paises,
seguidos por Reino Unido con 1,92 hijos. Sin embargo, aquellos situados en el sur,
Espafia y Portugal, se han alejado del indice de reemplazo, lo que contribuye a la
disminucion, e incluso a la inversion, del crecimiento natural de la poblacion. La tasa
mas baja se registrd en Portugal (uno de los paises mas gravemente afectados por la

crisis financiera y econdémica), con 1,28 nacimientos por mujer.

Grafico 2.2.1. Tasa de Fecundidad — Europa (1968-2012)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del Eurostat

* La edad fértil de una mujer abarca desde los 15 a los 49 afios.



A pesar de estas diferencias, los cambios socioculturales, la tendencia al alza en
los indices de ocupacion y el nivel educativo de la mujer, entre otros aspectos, han
provocado que el marcado descenso de la natalidad se pueda apreciar en todos los paises
europeos. Sin embargo, en Espafia se da una particularidad con respecto a otros paises,
y es que, tras la Guerra Civil (1936-1939), la poblacion espafiola experiment6é un baby
boom que permitid recuperar los valores anteriores (en torno a 2,7 hijos por mujer). En
cambio, pese a haber sufrido este boom demogréfico, a partir de 1975 las tasas de
natalidad (o nimero de hijos por mil habitantes) cayeron bruscamente, hasta alcanzar el
minimo historico de 9,19 en 1998 (1,16 hijos por mujer), es decir casi diez puntos
menos que en 1975, lo que provoco un crecimiento natural de la poblacion cercano a

cero. (Véase grafico 2.2.2)

Gréfico 2.2.2. Evolucion de la tasa de fecundidad en Espafia (1900-2008)
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Fuente: Nicolau (2005) y Eurostat. Tomado de Conde-Ruiz, 2013

A partir de 1999 se inicia una timida mejoria de la tasa de natalidad, alcanzando
10,96%0 en 2006, impulsada principalmente por poblacién extranjera. La inmigracion
contribuye favorablemente a este indicador, principalmente por dos motivos. En primer
lugar, porque calendario reproductivo de la mayoria de las mujeres inmigrantes es mas
temprano que el de las espafiolas. En 2007, la edad media al tener el primer hijo era de
26,9 afos entre las extranjeras, mientras que en las espafiolas se situaba en 30,3 afios. El

segundo motivo se explica porque el nivel de fecundidad de la poblacién inmigrante es
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en promedio mas elevado que el de la poblacién espafiola. Asi, la inmigracién
desacelera el retraso el retraso en la maternidad e incrementa los indices de fecundidad

en el pais de origen.

No obstante, algunos estudios* sefialan que con el paso del tiempo las pautas de

fecundidad de las mujeres inmigrantes convergen a las de las mujeres nativas, por lo

que la natalidad no parece tener un amplio margen de recuperacion.

Desde 2006 la tasa de natalidad se ha estancado v, si se confirman las previsiones,

un crecimiento natural de la poblacién de 0,8 por mil habitantes, frente al 2,4 registrado

mortalidad. Esto implicaria una nueva situacion de crecimiento cero: en 2017 se espera
en 2007.

en los proximos afos continuard descendiendo hasta situarse proxima a la tasa de

Gréfico 2.2.3. Dinamica natural espafiola: evolucion 1975
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Fuente: Fernandez, J.L. y Herce, J.A. (2009)

* Véase Izquierdo (2006)



2.3 LOS FLUJOS MIGRATORIOS MITIGAN TEMPORALMENTE
LOS EFECTOS DEL ENVEJECIMIENTO

El intenso proceso inmigratorio experimentado en la primera década del siglo
XXI ha atenuado y retardado los efectos del envejecimiento en el conjunto de la UE por
un doble via. En primer lugar, y como se ha mencionado anteriormente, porque la tasa
de fecundidad se incrementd gracias a las mujeres inmigrantes y, en segundo lugar
porgue la inmigracion ha tenido un impacto importante en la fuerza de trabajo y en la

estructura de edad.

En el periodo 2000-2008 la llegada de importantes flujos migratorios rejuvenecio
la poblacidn residente en Espafia al encontrarse mayoritariamente en edad de trabajar y
permitié que la poblacién activa creciera a un ritmo del 3%. A principios del afio 2009
mas del 80% de los inmigrantes se encontraba entre los 16 y 64 afios de edad en
comparacion con el 66% de la poblacion espafiola.

Si observamos el grafico 2.3.1, comprobamos que, comparando la estructura por edades
de la poblacion nacional y la extranjera, estas difieren en la media de edad, es decir, la

poblacion extranjera era mas joven que la poblacion nacional en 2012,

Gréfico 2.3.1 Estructura de edad de la poblacion nacional y extranjera, 2012

edad
101

Extranjeros

150 100 50 a =0 100 153
Varones + Mujeres = 10.000
Fuente: INE, Estadistica de Migraciones 2012



Este importante flujo de inmigracion, que ha contribuido al rejuvenecimiento de la
poblacion espafiola, se concentra en el mismo tramo de edad que las generaciones
nacidas entre 1950 y 1975, que actualmente se sitlan en la franja de 40 a 65 afios. Es
decir, buena parte de estos inmigrantes (hoy laboralmente activos), junto con la mayoria
de las cohortes del baby boom habran traspasado la barrera de la jubilacion en 2040, de
modo que se acentuara el desequilibrio entre el nimero de personas jubiladas y el
namero de personas de 30 a 50 afios (el tramo de edad de mayor actividad laboral).

Sin embargo, la actual crisis econdmica, combinada con politicas de contencién
de la inmigracion, ha supuesto una brusca caida del saldo migratorio exterior. En
Espafia cada vez toma mas protagonismo la dindmica natural como consecuencia de la
notablemente disminucion en la entrada de extranjeros a nuestro pais, al mismo tiempo

gue muchos de los residentes retornan a sus paises de origen.

Gréfico 2.3.2. Evolucion de la migracion exterior de Espafia
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Fuente: INE, Estadistica de Migraciones 2013

Como vemos en el grafico 2.3.2, se esta produciendo un cambio de tendencia. Si
comparamos estos datos con los del afio anterior, el flujo migratorio de llegada a Espafia
se redujo un 4,3% mientras que el de salida del pais aumentd un 22,7%. El hecho de que
se reduzcan los flujos migratorios, ademas de implicar una reduccion de la poblacién
activa, va a suponer que el envejecimiento de la poblacion espafiola avance méas deprisa

de lo que se preveia hace unos afos.

10



Gréfico 2.3.3. Flujos migratorios segun edad, 2013
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Fuente: Estadistica de Migraciones (INE)

Si analizamos estos movimientos por grupos de edad, el saldo negativo se
concentré mayoritariamente entre 25 y 45 afios como se puede ver en grafico anterior,
siendo la emigracion intensa en estas edades tanto la poblacion con nacionalidad

espafiola como extranjera.

En definitiva, la poblacion en Espafia continda el proceso de envejecimiento. A 1
de enero de 2014 Espafia contaba con 46,7 millones de personas, lo que supone un 0,9%
menos que en el afio anterior (405 mil personas menos). Se trata del segundo descenso
consecutivo, después de registrar, en la década de los 2000 y como consecuencia del
fendmeno migratorio, crecimientos anuales de poblacion cercanos al 2%. Ademas, si la
tendencia demografica actual se mantiene, en 2050 la cifra de poblacion se habra

situado en 45,6 millones de personas (Véase anexo I).
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2.4 CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA POBLACIONAL

El resultado de los supuestos anteriores se puede comprobar a través de una
piramide de poblacion. Si observamos el gréfico 2.4.1 vemos que la base es cada vez
mas estrecha debido a una menor natalidad, la caida de los flujos migratorios hace que
el tronco vaya perdiendo peso y la parte superior va recogiendo un mayor numero de
poblacién en edades avanzadas, consecuencia del incremento de la esperanza de vida.

Todos estos sucesos hacen que la pirdmide comience a invertirse.

Gréfico 2.4.1. Evolucion de las pirdmides de poblacion en Espafa
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Existen notables diferencias en cuanto a la estructura de la poblacion entre la

pirdmide de 2008 y la previsible para 2050.

El porcentaje de poblacion de 65 afios y mas, que actualmente se sitla en el
18,5% de la poblacion, pasaria a ser del 25,3% dentro de quince afios (en 2030) y del
30% en 2064, segun el ultimo informe del Ageing Report 2015 de la Comisién Europea.
Pero lo que més llama la atencion es que la poblacién mayor de 80 afios, aquella que en
pocos afios podremos llamar centenaria, casi se habra triplicado en 2060, pasando de

representar el 5,6% de la poblacion en 2013 a alcanzar el 15%. (Véase Anexo ).

Las proyecciones indican que el tamafio y el peso relativo de la poblacion mayor
de 65 afios continuard aumentando, mientras que se perdera poblacion concentrada en el
tramo de edad entre 30 y 49 afos, reduciéndose en 1,1 millones de personas en los
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proximos 15 afios (un 28,2% menos) y en 6,8 millones menos en los préximos 50 afos
(un 45,3%).

El lento crecimiento de la poblacion activa, combinado con un acelerado aumento
de la poblacién mayor de 65 afios tiene como resultado un incremento de la tasa de
dependencia. Esta se define como el porcentaje de poblacion mayor de 65 afios sobre la
poblacion en edad de trabajar, es decir, si la tasa de dependencia sube nos esta
indicando que, incluso en el caso de que todo el mundo esté trabajando, el nimero de
trabajadores por cada jubilado es cada vez menor.

De mantenerse las tendencias demograficas actuales, en el corto plazo la tasa de
dependencia tendra un crecimiento moderado elevdndose més de siete puntos, desde el
27,5% actual hasta el 40% en 2025. Sin embargo, a partir de entonces, el crecimiento se
acelerara con mayor intensidad alcanzando el 70% en 2050, segun estimaciones del
INE. Las proyecciones de Eurostat son algo mas optimistas, pero implican que la UE
pasaria de tener cerca de cuatro personas en edad de trabajar por cada persona de mas de

65 afos a dos personas en edad activa.

Gréfico 2.4.2. Proyeccion de la tasa de dependencia (2010-2060)
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En términos de trabajadores, lo mismo sucede en el caso de Espafia, aunque con
mayor intensidad. Hemos pasado de tener un ratio de 4 trabajadores por pensionista a

finales de los afos setenta, a cerrar el afio 2014 con 1,97 cotizantes por pensionista.
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La tasa de dependencia es una variable muy utilizada como indicador de
envejecimiento, ya que estos continuos incrementos en el numerador de la ecuacion
(poblaciéon > 65 afios), tanto en la UE como en Espafia, implican que el numero de
personas receptoras de pensiones también sera mayor. Ademas, si analizamos la
relacion existente entre la tasa de dependencia y el gasto en pensiones, comprobamos

que hay una clara relacién directa.

El fuerte aumento de la esperanza de vida, junto con la caida de los flujos
migratorios y el descenso de la natalidad, han provocado que el gasto en pensiones
sobre el PIB sea mayor de lo que se habia estimado. De este modo, los paises de la UE
han tenido acelerar el proceso de reformas para adaptar el sistema de pensiones a la

nueva realidad demogréfica.

3. LASOSTENIBILIDAD DEL SISTEMA

Los datos analizados anteriormente ponen de manifiesto que en Espafia se ha
producido un cambio en la estructura por edades de la poblacién que tendrd un impacto
directo sobre los sistemas de la Seguridad Social. EI asombroso incremento de la
esperanza de vida conlleva a que cada vez sea mayor la proporcion de poblacién que
cobre del sistema, mientras que las bajas tasas de fecundidad junto con la caida en los
flujos migratorios provocan que el porcentaje que contribuye a éste sea menor, de forma
que se ponga en duda la capacidad de hacer frente a las jubilaciones futuras, a no ser

que se reforme el sistema.

Para intentar solucionar el riesgo que supone el envejecimiento sobre los sistemas
de pensiones de reparto, lo primero es conocer hasta donde puede llegar el desequilibrio

entre ingresos y gastos.
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3.1 GASTO EN PENSIONES SOBRE EL PIB

En primer lugar, para analizar la dinamica del gasto en pensiones en relacion con
el PIB de una forma sencilla, se va a descomponer este indicador en tres factores que
recogen, respectivamente, la influencia de la demografia, la evolucion del empleo vy el
coste unitario o generosidad del sistema de pensiones. A continuacién se muestra esta
descomposicion, que es una mera identidad contable. Seguimos este punto a partir del

método de descomposicion del gasto en pensiones propuesto por Conde-Ruiz (2013):

Elegibilidad Generosidad

A A

4 N\ e )
Gasto en Pensiones _ Pob. > 65 afios 1 N° Pensiones Pension Media
PIB Pob. en edad de trabajar Tasa de Empleo Pob.>65 afios Productividad media
- _J - J — _
' Y '
Factor Demografico Factor Mdo. Factor Institucional

de Trabajo

En primer lugar, el factor demogréfico es equivalente a la tasa de dependencia,
ya gque determina el porcentaje de poblacién mayor de 65 afios sobre aquellos que se

encuentran en edad de trabajar, entre 15 y 64 afios.

Los datos proporcionados en el apartado anterior nos indicaban que, en la
actualidad, dicha ratio es de un jubilado por cada cuatro trabajadores y el porcentaje de
dependencia alcanzara el 70% en 2050, de forma que para cada jubilado apenas haya
1,7 trabajadores, aproximadamente. Aunque la demografia sea dificil de predecir, estos
datos son bastante fiables si pensamos que en un horizonte de 50 afios, los que
contribuyan a pagar las pensiones de jubilacion seran aquellos que han nacido en un
periodo de baja fecundidad (1,2-1,5), mientras que los que la perciban seran los
trabajadores de la actualidad. De este modo, segin esta estimacion se prevé que el
namero de trabajadores sea inferior al nUmero de jubilados, aproximadamente 15 y 22

millones, respectivamente.

Segun se ha visto en la tabla 2.1.2 tanto la esperanza de vida al nacer como la
esperanza de vida a los 65 continuaran aumentando, pasando en este Gltimo caso de los
actuales 22,92 afios para las mujeres y 18,97 para los hombres, a los 29,01 y 25,4 afios

respectivamente en 2050. Por tanto, en cuanto al factor demografico, la Unica dificultad
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a la hora de predecir pasa por estimar el grupo de poblacion inmigrante, aunque el INE

prevea que dicho flujo sera en total de 2,6 millones hasta 2050.

Sin embargo, aunque este Gltimo dato del INE pudiera reflejar una tendencia de
recuperacion de los flujos migratorios, si mantenemos constante la tasa de empleo y el

factor institucional, no cabe duda de que el gasto en pensiones aumentara como

consecuencia del continuo incremento en la tasa de dependencia. Por lo tanto, para
evitar este incremento del gasto, seria necesario que los otros dos factores
contrarrestaran el efecto negativo del factor demografico.

En segundo lugar, el factor del mercado de trabajo mide el porcentaje de
trabajadores que realmente estan ocupados y se calcula como la inversa de la tasa de

empleo.

El dltimo dato que el INE presentd sobre la tasa de empleo en Espafia fue en
2013, y tanto en el caso de las mujeres como en el de los hombres, el porcentaje era
inferior al 50%. Sin embargo, muchos estudios que han analizado la evolucion de esta
tasa a largo plazo, han considerado que la economia alcanzaria el 70-73%, un valor muy
cercano a la situacion de pleno empleo®. No cabe duda de que, si se consiguiera alcanzar
este porcentaje, el incremento de los ingresos por cotizaciones ayudaria a contener el
gasto en pensiones, aunque en una proporcién moderada si lo comparamos con el

espectacular aumento del empleo, Ginicamente se reducirfa un 22%?°.

Claramente la mejora del mercado de trabajo no serd capaz de contener el
aumento del gasto debido al envejecimiento. Sin embargo, cabe destacar que ninguno de
los dos factores analizados hasta el momento dependen de la politica de pensiones: el
demografico viene dado por las previsiones demogréaficas y el del mercado de trabajo
del supuesto de situar la tasa de empleo en una de las mas altas del mundo, por lo que

solo queda margen para modificar el Gltimo de los factores.

> Véase Alonso y Herce (2003)
® Considerando que la tasa de empleo actualmente se sitlia en el 45,3%, basta con dividir la unidad
entre dicho porcentaje para conocer la posible reduccién futura.
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La ecuacion concluye con el factor institucional. Este depende de la legislacion
que esté en vigor cada momento, de manera que las reformas que se apliquen con el

objetivo de contener el gasto, pueden ayudar a regular el sistema.

Tal y como hemos visto en la formula anterior, el factor se divide en dos aspectos
fundamentales de las pensiones: la elegibilidad, esto es, quién tiene derecho a recibir

una pension, y la generosidad, es decir, la cuantia de la pensién gque se va a recibir.

La elegibilidad es el cociente entre el nimero de pensiones y la poblacién mayor
de 65 afos. En Esparfia se conceden prestaciones contributivas por jubilacion, viudedad,
orfandad e incapacidad permanente. A su vez se otorgan pensiones por jubilacion
anticipada, lo que provoca que el montante de las pensiones sea mayor al porcentaje de
poblacién mayor de 65 afios. Asi pues, esta ratio es actualmente mayor que la unidad,
de forma que el gasto en pensiones continuara aumentando a no ser que se introduzcan
reformas que endurezcan las condiciones para poder recibir una pension. En principio,
las reformas més recientes no afectan a este factor, incluida la reforma de 2011 que

veremos mas adelante.

El segundo aspecto que compone el marco institucional es la generosidad,

entendida como la ratio entre la pensién media y la productividad media’.

Uno de los coeficientes para llevar a cabo el calculo de la pension de un individuo

es la base reguladora, es decir, el salario medio de los Gltimos afios®. Por otro lado, la

7 La productividad media se define como la ratio entre la produccién total o el PIB con respecto al
namero de trabajadores, es decir, es la produccion por trabajador. Por otro lado, la generosidad es
equivalente a la ratio de la pension media sobre el salario medio multiplicada por el peso del factor
trabajo sobre el PIB.

% Las pensiones contributivas de jubilacion dependian de las bases de cotizacion a la Seguridad
Social durante los dltimos 15 afios de vida laboral, de los afios de cotizacion y de la edad de jubilacion. Si
la pension se devenga a los 65 afios, la pensidn es el resultado de aplicar la férmula siguiente:

Pension =  base X  tasade X (100% - penalizacion por
reguladora sustitucion jubilacion anticipada)

Siendo,

Base reguladora: el salario medio de los Gltimos 15 afios

Tasa de sustitucion de la base reguladora o ratio entre la pension y el ultimo salario, que
depende de los afios cotizados pero no es proporcional a los afios trabajados.

Penalizacidn por penalizacion anticipada es el porcentaje de pension que se deja de
percibir por haberse jubilado antes de la edad legal de jubilacion.
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productividad media se puede definir como la produccién por trabajador, de forma que

si ésta aumenta, el salario del trabajador también se vera incrementado.

Como podemos comprobar, los aumentos en la productividad se trasladan
indirectamente a las pensiones en la medida que el salario medio por trabajador
aumenta. La generosidad de las pensiones se ha mantenido relativamente constante
alrededor del 17%, y continuara la misma tendencia a no ser que se apliquen reformas

que afecten a la relacion entre la produccion por trabajador y las pensiones.®

En definitiva, aun suponiendo que el mercado laboral alcance una tasa de empleo
méaxima del 70%, el envejecimiento, en ausencia de reformas, nos llevara a que el gasto
en pensiones se multiplique por 2 en las préximas cuatro décadas, segun estudios

oficiales desde el Ministerio de Trabajo hasta la Comision Europea.

Recientemente, otros estudios realizados por diversos investigadores también
ponen de relieve gasto total en pensiones que se podria alcanzar en ausencia de

reformas. A continuacion se muestran los resultados de estas previsiones:

Tabla 3.1.1 Evolucion del gasto en pensiones en ausencia de reformas, segun
diversos estudios (%PI1B, afio 2050)

ESTUDIOS 2050

Comision Europea (2009a) 15,5

MTIN (2008) 15,3

Jimeno (2000) (actualizacién en Jimeno et 196
al.2008) ’
Diaz Saavedra (2005) 19

De la Fuente y Doménech (2013) 18,1

Alonso y Herce (2003) 17,2

Fuente: Conde Ruiz y Gonzalez (2013)

Todas las proyecciones hablan de aumentos considerables en el gasto en

pensiones sobre el PIB, entre un 15% y un 19%.

® Véase Jimeno (2002) y Conde-Ruiz y Alonso (2004).
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Para poder predecir si este incremento generard realmente un problema de
sostenibilidad, habra que comparar dichos porcentajes con las proyecciones de ingresos

por cotizacion.

3.2 INGRESOS EN PENSIONES SOBRE EL PIB

Para obtener los ingresos por cotizacion sobre el PIB, habrd que multiplicar el
namero de trabajadores por el salario que reciben y todo ello multiplicado por el tipo de

cotizacion. Veadmoslo con la siguiente ecuacion propuesta por Conde-Ruiz en 2013:

Ingresos por cotizacién _ Empleo x Salario x Tipo de cotizacién _ Salario x Tipo de cotizacion
PIB "~ Empleox Productividlad media =~  Productividad media

Tal y como vemos en la férmula, si el tipo o base de cotizacion no se modifica, la
evolucion de los ingresos sobre el PIB sera la misma que la ratio entre el salario y la
productividad media. De este modo, para conseguir un incremento en el primer cociente
seria necesario que el salario aumentara en mayor proporcién de lo que lo hace la
productividad media. Sin embargo, esto resulta econdmicamente inviable puesto que se
traduciria en pagar a los trabajadores un valor superior al de su producciéon. En

consecuencia, a no ser que cambien los tipos de cotizacién, los ingresos del sistema se

van a mantener constantes en el tiempo a un nivel proximo del 10% del PIB.

En resumen, si descomponemos el gasto en pensiones y los ingresos por
cotizaciones en los factores que determinan su evolucion futura, nos encontramos con
un fuerte desequilibrio entre ambos: el gasto puede duplicarse mientras que los ingresos

permanecen constantes en torno al 10%.

En definitiva, en ausencia de reformas que contengan el gasto (afectando al factor
institucional), el sistema de pensiones tendria déficits estructurales muy importantes y

acabaria resultando insostenible.
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3.3 EL FONDO DE RESERVA DE LA SEGURIDAD SOCIAL

Durante todo el periodo de la burbuja inmobiliaria, en el que Espafia atrajo a una
gran cantidad de inmigrantes, los ingresos del sistema fueron superiores a los gastos
(véase gréfico 3.3.1). Es decir, desde el afio 1999, el sistema de pensiones present6 un
superavit que, de no haber sido por la fuerte crisis financiera y el pinchazo de la burbuja
inmobiliaria, se habria mantenido. Sin embargo, la crisis provoco que el sistema entrara
en déficit en 2010.

Gréafico 3.3.1 Evolucion de la afiliacion y del déficit/superavit de la Seguridad

Social
Fuente: Anexo de estrategia de pensiones 2008-2010
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La mayoria de los excedentes que se generaron sirvieron para crear lo que se
llam6 “Fondo de Reserva”. Este Fondo nace en el afio 2000 como consecuencia de lo
estipulado en el Pacto de Toledo de abril de 1995, ya que entre sus recomendaciones
establecia la necesidad de separar y clarificar las fuentes de financiacion del sistema de
la Seguridad Social y la constitucidn de reservas en el nivel contributivo, para atenuar
los efectos de los ciclos econdmicos™. En este sentido, dado que el superavit proviene

de derechos para pagar pensiones futuras, el objetivo de este fondo es el de acumular

1% La Comision constata que el equilibrio presupuestario de la Seguridad Social se configura como
uno de los elementos basicos de garantia de la pervivencia del sistema. En este sentido, la constitucion del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social ha supuesto un factor de estabilidad del sistema que otorga
capacidad de actuacion en fases bajas de ciclo econémico sin necesidad de instrumentar reducciones de
prestaciones o incrementos de cotizaciones. La Comision establece que los excedentes que se produzcan,
en su caso, deberan ser destinados fundamentalmente a seguir dotando dicho Fondo de Reserva, sin limite
alguno y, en todo caso, teniendo en cuenta la situacion social y econdmica. el resto de los excedentes, si
los hubiere, revertiran al propio sistema de la Seguridad Social.
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dichos excedentes y destinarlos, en situaciones deficitarias, a financiar pensiones

contributivas cuando se generen en el futuro (con el limite del 3% anual).

La Seguridad Social comenzé a recurrir al Fondo de Reserva para poder pagar las
prestaciones de los pensionistas en 2012. Los recursos del fondo tocaron techo justo un
afio antes, en 2011, cuando se acumulaban 66.815 millones a 31 de diciembre. Esta
cifra es importante, pero si la contemplamos en término relativos, Unicamente sirve para
pagar la némina de las pensiones durante 9 meses. La crisis econdmica ha dado la vuelta
al sistema y lo que antes eran superavits se han convertido en déficits superiores al 1%
del PIB. Més adelante veremos cémo la Seguridad Social ha ido recurriendo a este
fondo y, pese a que la situacion econémica vaya mejorando con los afios, la necesidad

de disponer de “la hucha de las pensiones” sera mayor con el tiempo.

4. REFORMA DE 2011

Con un sistema de reparto como el espafiol, donde la prestacion estaba definida,
los superavits generados en el periodo de expansion no equivalian a que el sistema fuera
sostenible a largo plazo, sino que s6lo mantenian a los futuros pensionistas con las

cotizaciones pagadas.

Ademas, estos excedentes se debian, en mayor parte, al importante crecimiento en
el nimero de trabajadores, muchos de los cuales eran inmigrantes. Este fendmeno
inmigratorio consiguid retrasar unos cinco afos la entrada en déficit del sistema de

pensiones™.

Sin embargo, los factores analizados en el apartado anterior, que determinan la
evolucion del gasto en pensiones, ya indicaban que éste iba a duplicarse en el futuro.
Los problemas estructurales, la caida de las tasas de natalidad y el importante
incremento de la esperanza de vida no tenian nada que ver con el superavit
temporalmente generado, pero si que es cierto que retrasaron la puesta en marcha de

reformas. De hecho, parece que era necesario que la crisis econdémica afectara a nuestro

! Véase Conde-Ruiz, Jimeno y Varela (2008)
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pais llevandose a 5 millones de afiliados*?, de forma que el superavit originado hasta
entonces se convirtiera en un fuerte déficit y llevara a que la preocupacion de las

pensiones volviera a estar al frente del debate politico y mediatico.

“La discusion sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones no
debe centrase en el hecho anecdético de que el sistema contributivo
pueda presentar a corto plazo un déficit, como consecuencia de la
actual crisis econdmica, sino que debe hacerlo en las reformas
necesarias para evitar la aparicion de déficits estructurales a medio y
largo plazo, como consecuencia del envejecimiento previsto de la

poblacion espafiola”. (Rafael Doménech, 2015)

Por otro lado, la crisis situd el déficit publico en torno a 11% del PIB en 2009, de
modo que los mercados de capitales comenzaron a dudar de la solvencia de la deuda
espafola. Comenta Conde-Ruiz que, estando como economista en la Oficina Econdmica
del Presidente del Gobierno, en una de las reuniones con la delegacion del FMI en la
que se abordaba la gravedad del problema fiscal en Espafa y la necesidad de reducir el
déficit, uno de los miembros comento: “Si tan preocupados estais con la solvencia de las
finanzas publicas y con la presion de los mercados, ¢no creéis que seria mejor reformar
las pensiones que sin lugar a dudas causaran un gran déficit en el futuro, en lugar de

centrarse solo en reducir el gasto hoy?”.

“Sentia alivio al ver que por fin habia posibilidad de
reformar las pensiones para adaptarlas a la nueva realidad
demograéfica, pero al mismo tiempo no dejaba de parecerme

triste, por no decir hipdcrita, que al final la presién para tomar
medidas viniera de fuera, cuando los problemas de las pensiones

eran obvios y conocidos por todos” (Conde-Ruiz,2014).

Sin duda, la pertenencia al euro y los compromisos que ello implicaba jugaron un
papel importante, de forma que finalmente el 21 de julio de 2011 se aprobo en el
Congreso una reforma de pensiones bajo el nombre “Ley sobre la actualizacion,

adecuacion y modernizacion del sistema de Seguridad Social”.

12 Desde el comienzo de la crisis el niimero de afiliados disminuy6 de 21 millones hasta poco mas
de 16 millones.
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4.1 PRINCIPALES MEDIDAS

La Ley 27/2011 se considera una de las reformas mas relevantes de nuestro

sistema de pensiones desde 1985, dado que realiza la modificacion simultanea de tres de

los pardmetros del sistema: el periodo de célculo (y consecuentemente la base

reguladora), la edad de jubilacion y la tasa de sustitucion. Los cambios comenzaron a

aplicarse progresivamente en enero de 2013, de forma que en el afio 2027 el nuevo

sistema esté en pleno funcionamiento. Los principales cambios que afectan al calculo de

la pension son los siguientes:

Base reguladora: se amplia el periodo de calculo de la base reguladora, pasando a
incorporar los altimos 25 afios cotizados frente a los 15 afios que se tenian en cuenta
desde 1997. Este incremento del periodo de calculo mejora la relacion entre las
cotizaciones realizadas al sistema y la pension recibida, mejorando la
contributividad del sistema. Sin embargo, con el procedimiento anterior (teniendo
en cuenta los ultimos 15 afios cotizados), la pension habria sido mayor que
considerando los Ultimos 25, ya que de media se tendran en cuenta los 10 afios con
salarios més altos™. Esto se traduce en que, segun diversos estudios econémicos,

esta medida conseguira reducir el gasto en 1,2 puntos del PIB (véase tabla 4.2.1)

Edad de jubilacion: la reforma modifica la edad a partir de la cual un trabajador
puede jubilarse sin sufrir ninguna penalizacion sobre su pension. En concreto, se
retrasa esta edad dos afos, de los 65 a los 67 afios. Sin duda, esta medida se
considera la mas importante de la reforma de 2011 ya que, ademas de adaptar el
ciclo vital de los ciudadanos a la nueva realidad que supone el incremento de la
esperanza de vida, es la que mayor impacto tiene sobre la sostenibilidad financiera.
Si se pospone dos afios la jubilacion se ganan dos afios mas de cotizacion por parte
del trabajador y, al mismo tiempo, dicho trabajador percibe la pension durante dos
afios menos. De este modo el impacto es doble: mejoran los ingresos por mas

cotizaciones y se reduce el gasto en pensiones.

Y Se considera que a lo largo de la vida laboral de un individuo, los salarios que percibe en

funcidn del trabajo realizado siguen una trayectoria en forma de U invertida. De esta forma los salarios,
de forma general, van aumentando conforme a la antigliedad del trabajador, con una cota maxima en
torno a los 55 afios, para luego ir descendiendo hasta llegar al momento de la jubilacién.
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Sin embargo, la reforma considera la posibilidad de que aquellos trabajadores
que, al alcanzar los 65 afos, tengan una carrera laboral igual o superior a 38 afios y
6 meses cotizados se les permita jubilarse a los 65 afos. Este dato es importante
dado que en la actualidad méas de la mitad de los nuevos jubilados cuentan con
historiales laborales superiores a los 38,5 afios, de forma que no se verian afectados

por la reforma.

Por otro lado, también se ha retrasado dos afios la edad a partir de la cual se
permite la jubilacion anticipada voluntaria, pasando de los 61 a los 63 afios. En
realidad, solo se permite la jubilacion a partir de los 61 afios cuando esta jubilacion
voluntaria venga motivada por una situacion de crisis, aunque la ley no especifique

exactamente lo que quiere decir “situacion de crisis”.

e Tasa de sustitucion: el porcentaje del salario medio al que tiene derecho un
trabajador en funcidn de los afios trabajados también se ha visto modificado. En este
caso y en base a la ampliacion de la edad de jubilacion, la tasa de sustitucion amplia
el niumero de afios necesarios para alcanzar el 100% de la base reguladora, pasando

de 35 a 37 afos cotizados con la reforma.

Sin embargo, la reforma no modifica el periodo de carencia 0 niUmero minimo de
afios trabajados necesarios para tener derecho a una pension contributiva, que continta

siendo de 15 afnos.

La mayoria de las medidas incluidas en esta Ley 27/2011 son de tipo paramétrico,
es decir, los cambios llevados a cabo no suponen una ruptura estructural del sistema de
pensiones, sino que Unicamente afectan a parametros gque intervienen en el célculo de la

pensién inicial de jubilacion.

Frente a ellas, se aplica una medida distinta a las paramétricas: el factor de
sostenibilidad. Este instrumento se introdujo en el articulo 8 de esta misma ley con la
siguiente redaccion: “Con el objetivo de mantener la proporcionalidad entre las
contribuciones al sistema y las prestaciones esperadas del mismo y garantizar su
sostenibilidad, a partir de 2027 los parametros fundamentales del sistema se revisaran
por las diferencias entre la evolucion de la esperanza de vida a los 67 afios de la

poblacidon en el afio en que se efectle la revision y la esperanza de vida a los 67 afios en
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2027. Dichas revisiones se efectuaran cada 5 afos, utilizando a este fin las previsiones

realizadas por los organismos oficiales competentes”.

4.2 IMPACTO DE LA REFORMA

Los cambios llevados a cabo en el sistema de pensiones en Espafia, tras la
aprobacién de la Ley 27/2011, suponen una de las reformas que més elementos
paramétricos ha cambiado de forma conjunta: edad de jubilacion, periodo de célculo y
tasa de sustitucion. Tal es su importancia, que han surgido varios estudios que han

intentado evaluar el impacto que ha tenido esta reforma en la contencion del gasto.

Un articulo de C.I Gonzalez y J.I Conde-Ruiz (2012), estimaba que la reforma
tenia una capacidad de reduccién del gasto de casi 3 puntos del PIB. Como podemos ver
en el cuadro 4.2.1, estas estimaciones siguen la linea de las proyecciones realizadas
tanto por el propio gobierno en su “Programa de Estabilidad para Espafia 2011-2014”
como de las proyecciones realizadas por el Banco de Espafia en su Informe Anual de

2010, e incluso por varios trabajos realizados desde el mundo académico™.

Tabla 4.2.1 Ahorro estimado en 2050 tras la reforma del sistema de pensiones de

2011
;og:::z';r; MEH Banco de Espaiia
(2012) (2011) (2011)
TASA DE SUSTITUCION
Lineal hasta los 37 afios (min 50%
con 15 afios) -0,25 0,5 -0,7
BASE REGULADORA
25 afios -1,22 -1 -1,7
EDAD DE JUBILACION
67 afios -1,4 -1 -0,9
TOTAL -2,87 -3,5 -3,3
Reforma 2011 -2,87 -2,5 -3,3
Factor de sostenibilidad -1

Fuente: Elaboracion propia a partir de C.I Gonzélez y Conde-Ruiz (2012)

14 \/éase Diaz-Giménez y Diaz-Saavedra (2011) y De la Fuente y Doménech (2013)
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Sin embargo, cabe destacar que estas cifras representan una cota maxima del
impacto de la reforma, dado que no se han considerado todas las excepciones planteadas
por la ley y tampoco se ha tenido en cuenta el factor de sostenibilidad, al no conocer
hasta esa fecha el desarrollo de su aplicacion. En el primer andlisis del cuadro, se ha
supuesto que todos los trabajadores posponen dos afios de jubilacion, pero lo cierto es
que la reforma sostiene que Unicamente se veran obligados a hacerlo aquellos que hayan
cotizado menos de 38 afios y medio y, como hemos comentado anteriormente, mas de la
mitad de la poblacion actualmente alcanza los 39 afios cotizados. Por otro lado, al no
conocer lo que se entiende por “situacion de crisis” tampoco se puede concretar la

proporcion de trabajadores que se jubilaran anticipadamente a los 616 63 afios.

En este sentido, y atendiendo a las versiones mas optimistas, vemos como la
reforma, a pesar de ser la mas importante de las Gltimas décadas, tan solo soluciona un
tercio de los problemas de sostenibilidad financiera futura. En el grafico se representan
los datos ofrecidos por el Gobierno en su Programa de Estabilidad"® que, aun siendo la
estimacién que mayor contencién del gasto presenta en comparacion con el resto de
estudios, el gasto en pensiones ascendera al 14%. En el apartado anterior hemos
comprobado que los ingresos sobre el PIB no superaran el 10%, por lo que, aun
aplicando la reforma de 2011, en 2050 se puede prever un déficit estructural del sistema

de pensiones.

Gréfico 4.2.1 Gasto en pensiones (% PIB; 2010-2060)

17 PSS 16,7
16

s /

14 / 14 13;

/ e Con reforma 2011

13
1 / e Sin reforma 2011

11
10

% PIB

2010 2020 2030 2040 2050 2060
Fuente: Elaboracion propia a partir del Programa de Estabilidad (2013-2016)

® Se ha tenido en cuenta el Programa de Estabilidad de 2013-2016 ya que la posterior
actualizacion (2014-2017) tiene en cuenta para el analisis el efecto del factor de sostenibilidad sobre la
contencion del gasto.
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En circunstancias normales la reforma de 2011 deberia haber sido suficiente para
aliviar, a medio plazo, las tensiones financieras del sistema de pensiones espafiol. Sin
embargo, la crisis ha provocado que la insostenibilidad del sistema inicial, derivada del

envejecimiento de la poblacidn, se haya acrecentado y adelantado en el tiempo.

Como se ha comentado en el apartado anterior, desde la constitucion del Fondo de
Reserva en el afo 2000, los excedentes generados por el sistema han permitido
aumentar de forma continua las dotaciones hasta alcanzar los 66.815 millones de euros
en 2011. El nimero de trabajadores con empleo, y las cuotas que pagaban, permitieron a
la Seguridad Social sufragar las pensiones y ahorrar el resto para cuando el sistema

entrara en déficit.

Sin embargo, el hundimiento de las cotizaciones sociales, ocasionado por la
masiva destruccion de empleo y la incorporacion de nuevos trabajadores con sueldos
mas bajos, entre otras circunstancias, ha provocado la aparicién de un agujero en las
cuentas de la Seguridad Social. En los Ultimos tres afios el déficit ha rondado el 1% del
PIB en cada uno de los ejercicios (unos 10.000 millones al afio). Por este motivo, la
Seguridad Social tuvo que recurrir al Fondo de Reserva para poder pagar las
prestaciones de los pensionistas en 2012 y desde entonces ha empleado 33.951 millones
de euros, es decir, en tres afios de legislatura se ha detraido el 38% del fondo. En 2012
fueron 7.003 millones, en 2013 otros 11.648 millones y el afio pasado la Seguridad
Social retir6 15.300 millones mas. En total, son casi 34.000 millones en tres afios,
compensados en parte por los rendimientos generados por las inversiones del fondo.
(\Véase Tabla 4.2.2)

Tabla 4.2.2 Evolucion del Fondo de Reserva (2000-2014)

s LT REEE 5(2)886 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

DOTACIONES | 32.740 | 41.150 | 50.670 | 50.750 | 52.559 | 52.782 | 53.008 | 53.205

DISPOSICIONES -7.003 | -18.651 | -33.951

RENDIMIENTOS

NETOS
GENERADOS 3.139 | 4566 | 6.553 | 9.272 |11.816|14.033 | 17.003 | 19.190
TOTAL 35.879 | 45.716 | 57.223 | 60.022 | 64.375 | 66.815 | 63.008 | 53.744

Fuente: Elaboracion propia a partir del Informe de la Seguridad Social 2014.
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El importe acumulado a 31 de diciembre de 2011 equivalia al 6,22% del PIB y
ahora Unicamente supone un 3,93%. Al ritmo que Espafia esta sacando dinero del Fondo
de Reserva para poder pagar las pensiones, este se habra agotado entre 2020 y 2028.
Antes 0 después dependerd, segun los calculos de la consultora especializada en
prevision social “Towers Watson”, de la evolucion del mercado laboral. “A saber: si el
paro sigue en los niveles actuales, el agotamiento llegara dentro de cinco afos; si baja
al 10% en los préximos afios, en 2028; y si quedara estancado en el 15% durante la

préxima década, los fondos se acabaran un 2024 ”.*®

En los tres escenarios previstos, la Seguridad Social continuara recurriendo a la
“hucha de las pensiones” aunque la situacion mejore en los proximos ejercicios. ESto se
debe al incremento de pensionistas por el envejecimiento de la poblacion, ya que en los

préximos afios comenzara a jubilarse la generacion del baby boom.

Este hecho hace que, la solucion de financiar las pensiones acudiendo a los
excedentes del Fondo de Reserva sea una medida puntual que no soluciona los
problemas derivados de unas condiciones demogréaficas y de déficit muy adversas. Para
aminorar el doble problema (de insuficiencia financiera y de deuda futura) hacen falta
medidas mas radicales tanto a corto como a largo plazo. En este sentido, ha sido
necesario acelerar la incorporacion del factor de sostenibilidad, en funcion de la
esperanza de vida y las condiciones econdmicas y no esperar hasta 2027 para su puesta

en préctica.

5. FACTOR DE SOSTENIBILIDAD

El sistema publico de pensiones en Espafia es de reparto, contributivo y, hasta la

reforma de 2013, de prestacion definida.

- Que sea de reparto indica que en cada momento del tiempo los trabajadores
dedican una parte de los salarios a pagar la pension de los actuales jubilados,
es decir, un sistema donde todo lo recaudado por el sistema se reparte entre el

total de jubilados que tienen derecho a percibir una pension. Por otro lado,

'® Véase informe de la consultora Tower Watson sobre el Fondo de Reserva (mayo, 2015)
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existe una relacion directa entre las contribuciones y las pensiones recibidas,
de modo que cuanto mas se contribuye, mayor es la pension.

- Este es un sistema contributivo o Bismarckiano, en contraposicion de los
sistemas asistenciales o de tipo “Beveridge”, que otorgan una pension fija e
igual a la mayoria de los trabajadores.

- Por dltimo, que sea de prestacion definida indica que en cada momento del
tiempo la tasa de sustitucion de las pensiones (porcentaje del salario medio)
estd definida en funcién del historial laboral (afios cotizados, salarios y edad

de jubilacién).

Esta Gltima caracteristica es importante ya que, en el caso de que la prestacion si
que estuviera definida y cambiaran las variables demograficas o macroeconémicas
como la ratio entre cotizantes y pensionistas, el sistema se desajustaria financieramente.
Es aqui donde se halla la importancia del factor de sostenibilidad, dado que permite
reformar un sistema de pensiones de prestacion definida en otro de contribucion
definida, de forma que la pensién futura de los trabajadores no dependa Unicamente de
sus contribuciones, sino que también tenga en cuenta variables demogréficas y

macroeconomicas en el calculo de dicha pension.

De este modo, el factor, entre otras cosas, permite adaptar automéaticamente el
sistema de pensiones a una realidad demografica y macroeconémica en continuo
cambio. Por ello, no es de extrafiar que la mayoria de los paises que tenian un sistema
de prestacion definida como el nuestro hayan incorporado ya algin tipo de factor de
sostenibilidad.

5.1 FACTOR DE SOSTENIBILIDAD EN LA UE

La mayoria de paises de la Union Europea y de la OCDE han aprobado reformas
importantes en sus sistemas de pensiones en los ultimos 15 afios. Se trata de
mecanismos de ajuste automatico o factores de sostenibilidad que tienen como objetivo
reequilibrar los sistemas de pensiones en linea con la evolucién de los parametros

demograficos, econémicos y financieros.

El envejecimiento de la poblacion y las consecuencias de la crisis econdmica son

dos hechos que suponen un problema para la sostenibilidad actual y futura de los
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sistemas de pensiones publicos de reparto. Por ello, es imprescindible la adopcion de

reformas que introduzcan factores de sostenibilidad.

La mayoria de estas reformas llevadas a cabo en los paises de la UE han sido de
tipo paramétrico, es decir, cambios puntuales en algin parametro que interviene en el
calculo de la pensidn. Sin embargo, existen algunos paises que aplicaron reformas mas
profundas en la década de los afios 90. Estas reformas estructurales incluyen: la
sustitucion parcial del sistema de reparto por el de capitalizacién®’, el cambio hacia el
sistema de cuentas nocionales, o la vinculacion automatica de los sistemas de reparto
con la evolucion de la esperanza de vida y las condiciones macroeconomicas, el

conocido como factor de sostenibilidad.

El cambio estructural mas profundo en los sistemas publicos de pensiones de
reparto es el cambio a un sistema de aportaciones definidas basado en la capitalizacion
financiera. Aunque ningun pais de la Union Europea ha llevado a cabo una reforma
completa de este tipo, muchos de ellos han optado por realizar reformas parciales en
este sentido. Este es el caso de paises como Suecia, Italia y Polonia que han adoptado

un sistema de cuentas nocionales.

Se trata de un sistema de reparto en el que se registra todo lo que un trabajador
cotiza a lo largo de su vida en lo que se llama una “cuenta nocional”. La pensién de
jubilacién a la que tendréa derecho el trabajador se calcula en funcién de lo aportado
durante toda su vida, teniendo en cuenta la esperanza de vida en el momento de la
jubilacion asi como otras variables entre las que se encuentra la ratio entre cotizantes y

pensionistas.

Otras reformas parciales que han llevado a cabo la gran mayoria de los paises de
la UE en los ultimos afios se basan en la modificacion de los principales parametros que
rigen el funcionamiento de los sistemas publicos de pensiones. Las conocidas como

reformas paramétricas tienen el objetivo de aumentar la sostenibilidad y estabilidad

financiera de los sistemas de pensiones en el medio y largo plazo. Estas mantienen el

sistema de reparto y sélo introducen cambios en algun parametro del mismo, como la

Y En el sistema de capitalizacion, la pension de cada individuo no provendra de los salarios de la
generacion posterior, sino que depende del rendimiento que ha generado el porcentaje de salario que se le
ha retenido durante la vida laboral, invertido en el mercado de capitales.
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edad de jubilacion o el numero de afios cotizados, pero sin ningun tipo de vinculacién

automaética a la evolucion de ningun factor exdgeno.

En general, los objetivos de todos los paises miembros de la UE son similares y se
basan en la alteracion de los pardmetros del sistema de pensiones para contrarrestar el
efecto que la longevidad ejerce sobre los paises europeos. Sin embargo, aunque los
principales objetivos del factor de sostenibilidad se limiten a afrontar el cambio
demogréfico para mejorar la sostenibilidad del sistema, a lo largo del trabajo se va a
comprobar que éste también se ha disefiado para suavizar los desequilibrios que
pudieran manifestarse como consecuencia del ciclo econdémico, al vincular la

revalorizacion de las pensiones a algin indicador sensible a la evolucidén econémica.

En resumen, la introduccion de este factor se ha llevado a cabo de dos formas
diferentes. Por un lado, hay paises que tienen un factor de sostenibilidad que solo se
preocupa del riesgo de longevidad y que tiene como variable de referencia la evolucion
de la esperanza de vida. Son los factores que hemos llamado “de primera generacion”,
aquellos que pertenecen al grupo 1 de la tabla 5.1.1, y cuentan con ello paises como
Finlandia, Dinamarca, Francia, Grecia, Italia, Portugal, Polonia o Letonia, entre otros.
Por otro lado, hay paises con un factor de sostenibilidad que se ocupa tanto del riesgo de
longevidad como del riesgo macroeconémico, y que no solo utilizan la variable de la
esperanza de vida sino también otras econdémicas como el PIB, los salarios o la ratio
entre pensionistas y cotizantes. Estos factores se denominan “factores de segunda
generacion” (grupo 2) y cuentan con este factor paises como Suecia, Hungria, Alemania

0 Japon.

Cuadro 5.1.1 Mecanismos automaticos en la UE

Variables exégenas
Grupo 1 Grupo 2
Ratio Balance
Esperanzade | o qnsionistas- c'”""::"” actuarial el
Parametros vida cotizantes aaires sistema
Dinamarca (2022)
Edad de Grecia (2021)
Jubilacién Holanda (2025)
alia (2013)
Afos Francia (2009)
cotizados talia (2013)
Pension inicial  andia (2010)
Portugal (2010)
Revalorizacién
de las Alemania (2005) Hungria (2010) Suecia (1999)
pensiones

Fuente: Comisiéon Europea (2012b) y OCDE (2011)
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En el caso de Espafia, el factor de sostenibilidad propuesto por un comité de
expertos es mas amplio y eficaz que el de otros paises, puesto que va mas alla
considerando todos los determinantes presentes y futuros del equilibrio presupuestario
del sistema, incluidos los ingresos. Es por ello por lo que lo convierte en un factor de

“tercera generacion”.

En primer lugar, se van a revisar las principales politicas relacionadas con el
factor de sostenibilidad que se han llevado a cabo en algunos paises europeos
representativos™®. En el sequndo apartado se explicara la reforma realizada en Espafia.

Grupo 1

La proporcién de la poblacion que alcanza edades avanzadas en buen estado de
salud ha aumentado, de forma que, en la mayoria de paises se esta persiguiendo el
objetivo de que esta cohorte prolongue su vida laboral. Una de las principales medidas

aplicadas para lograrlo ha sido el retraso en la edad de jubilacién legal.

En Dinamarca, la edad de jubilacion quedara fijada en los 67 afios en 2022. A
partir de entonces, la edad de jubilacién se vinculara a la evolucion de la esperanza de
vida a los 60 afios tomando como base la del afio 2020 y con un desfase de 5 afios.

La reforma griega también pretende vincular la pensién a la edad de jubilacion, de
forma que establece que, a partir de 2021, se ajustaran de forma automatica las edades

minima y ordinaria de jubilacién (65 afios) a los cambios en la esperanza de vida.

En Holanda la edad de jubilacion sera de 66 afios en 2020 y se espera que
aumente hasta los 67 afios en 2025. En este caso también se ajusta segun la evolucion de

la esperanza de vida cada 5 afios (los cambios deben ser anunciados 10 afios antes).

Otra reforma aplicada con caracter general en varios paises ha sido el aumento
del nimero de afios de cotizacidn que se tienen en cuenta a la hora de calcular el nivel

de la pension. Es el caso de Francia e Italia.

'® \éase el informe sobre el factor de sostenibilidad (abril,2013)
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En cuanto al sistema italiano, casi en su totalidad es un sistema publico de

pensiones de reparto y, desde 1995, estd evolucionando gradualmente hacia un régimen
basado en las cotizaciones, es decir, un sistema de contribuciones nocionales, como
ocurre en Suecia. Como vemos en el grafico adjunto, la pensién se obtiene como el
producto de dos factores, de forma, que establece un mecanismo automatico, a partir de
2015, que pone en relacion el retraso automatico en la edad de jubilacion en funcion de

lo que aumente la esperanza de vida en este pais.

En funcién de Ila
esperanza de vida a
cada edad

/.

Coeficiente transformacion
segun edad

> cotizaciones actualizadas segun
Pensidén bruta anual = variacion nominal del PIB X
(media geométrica 5 afios)

Fuente: Informe sobre el Factor de Sostenibilidad (abril, 2013)

En Francia, en 2003, se produjo una reforma en el sistema de pensiones, de forma
que se vinculd el nimero minimo de afios de contribucion necesarios para tener derecho
a una pensién con la esperanza de vida a los 61. Para ello utiliza una formula compleja:
como primer elemento los 25 afios mejores de cotizacion en este caso actualizados con
el IPC, esta cuantia se multiplica por dos coeficientes, el coeficiente del prorrateo y la
tasa de pension. De esta forma se pretende mantener constante el ratio entre afios

cotizados y afios de cobro de pension.

Salario -

— S b Tasa de pension

Importe omedio de ~ osliciente de prorrateo. 50% con caracter general. Existe un
de la _ Fl)os 25 afios X ) Min(1.D/T) T es el numero tec.)rlco de X beneficio a las cotizaciones

pension mejores IS T v:.:omponen una VIda.I'abcraI superiores a T efectuadas a partir de
basica ) FOEEHE i) S E T 6 funC|on i los 60 afios y una penalizacién a las
actualizados aumento de la esperanza de vida a los 60 jubilaciones anteriores a los 65 afios
conel IPC afios. D trimestres reales cotizados ’

T se determinara en funcion de

la evolucién de la esperanza de
virla

Fuente: Informe sobre el Factor de Sostenibilidad (abril, 2013)
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Para terminar con el grupo de los factores de “primera generacion”, Portugal hizo
una reforma de gran envergadura de su sistema de pensiones en 2007. Para calcular el
importe de la pensién pasaba a considerar los mejores 40 afios. Este valor se multiplica

por dos factores, el factor de sostenibilidad y la tasa global de formacion.

La reforma incorpord un coeficiente de sostenibilidad similar al de Finlandia, es
decir, aplicable sobre la cuantia de la pension inicial. Sin embargo, este coeficiente no
es tratado por igual en ambos paises. En el caso de Portugal se obtiene como un
cociente directo entre la esperanza de vida a los 65 afos en el afio 2006 (afio base), y la

esperanza de vida a los 65 afios en el afio anterior al inicio de la pension.

Remuneracion anual de afios con registro de Factor de
A . - Tasa global -
cotizaciones superior a 120 dias, . X sostenibilidad
. . _— de formacion
revalorizados con &l IPC (40 mejores afios)

Importe de la
pension

Tasa anual de formacién: 2% por afio para vida laboral hasta 20 afios con un minimo de 15 afios.
Con mas de 20 afios cotizados desde el 2% al 2,3% por cada afio segun sea el nivel de la
remuneracion de referencia.

Tasa global de
formacién

EMV 2006
EMV afio I-1

Factor de
sostenibilidad

EMV 2008 = esperanza de vida a los 65 afios en 2006
EMV afio I-1 = esperanza de vida a los 65 afios calculada en el afio

\ anterior al inicio de la pension.

Factor de sostenibilidad

Fuente: Informe sobre el Factor de Sostenibilidad (abril, 2013)

Por su parte, en Finlandia es el cociente de valores actuales actuariales de una
renta vitalicia unitaria con un tipo de descuento del 2% para la actualizacion. No
obstante, a pesar de estas diferencias en los coeficientes, ambos paises ajustan
directamente el importe de la pension inicial multiplicandola por un factor de

sostenibilidad.

Grupo 2

En segundo lugar, los mecanismos automaticos pioneros en la UE son los

establecidos por los paises del grupo 2. Mediante los factores “de segunda generacion”
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se vincula la revalorizacion de las pensiones a indicadores que combinan variables

demograficas y/o econdmicas.

El sistema sueco contempla dos partes: por un lado, las cuotas correspondientes al
tipo de cotizacion del 16%, que financian mediante el método de cuentas nocionales, y
por otro lado, las cuotas correspondientes a un tipo de cotizacion del 2,5 que financian

el sistema de capitalizacion.

[factor de

Importe conversion 7 total cotizaciones actualizadas Renta correspondiente
de la = X (cuentas nocionales) a la capitalizacién
pensién \ (Cotizaciones correspondientes al tipo del 16%) * (2.5 tipo de cotizacion)

Calculo actuarial

Fuente: Informe sobre el Factor de Sostenibilidad (abril, 2013)

En el caso del sistema de reparto, la pension anual aumenta o disminuye si se
retrasa o0 adelanta la edad de jubilacion. En el momento de la jubilacién, el valor de la
cuenta individual se divide por un factor que refleja la esperanza de vida para la edad y
el sexo de que se trate, con una tasa de descuento del 1,6% equivalente al crecimiento
medio esperado del PIB. Este es un factor automatico que hace frente al incremento de
la longevidad de la poblacién. Por otro lado, esta el factor de sostenibilidad, y es que si
los pasivos del sistema superan a los activos se pone en marcha un mecanismo

automatico de estabilidad financiera.

En Hungria, la revalorizacién de las pensiones depende del IPC y del crecimiento
nominal de los salarios, pero el peso de cada variable depende del crecimiento real del
PIB. Por debajo del 3% de crecimiento, la revalorizacion es unicamente con el IPC y, a
medida que el crecimiento del PIB es superior, también es mayor la ponderacién que

tiene el crecimiento nominal de los salarios en la revalorizacion de las pensiones.

Finalmente, en Alemania el sistema se basa en una acumulacion de puntos a lo
largo de toda la vida laboral del trabajador, de forma que se obtiene un punto por cada
afio de cotizacion para aquellos cuyas bases de cotizacion alcanzan la renta media
establecida por el sistema. Los puntos acumulados, se convierten en un flujo de pagos

basados en el valor de un punto de pension, que se actualiza anualmente en linea con los
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salarios brutos. Hasta 2004, la forma de indexar este valor era la inflacion. Sin embargo,
a partir de 2005 se ajusta por la evolucion del tipo de cotizacion y se aplica un factor de
sostenibilidad, de forma que el ajuste en el valor de un punto de pension se hace a traves

_Cotizantes

Pensionistas

Importe Total puntos de pension .
5 . = - p X Valor del punto indexado
mensual de la pension acumulados en la vida laboral

del ratio de dependencia del sistema, es decir, de la relacion existente entre el nimero

de cotizantes y el nimero de pensionistas.

Fuente: Informe sobre el Factor de Sostenibilidad (abril, 2013)

5.2 REFORMA DE 2013

El articulo 8 de la citada Ley 27/2011, de 1 de agosto, afiade una nueva
disposicion adicional quincuagésima novena al texto refundido de la Ley General de la
Seguridad Social, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/1994, de 20 de junio, que
introduce en nuestro sistema la figura del factor de sostenibilidad. Segun este articulo, la
reforma de pensiones de 2011 dejaba para el afio 2027 el disefio y puesta en marcha del
factor de sostenibilidad. En concreto decia: Con el objetivo de mantener la
proporcionalidad entre las contribuciones al sistema y las prestaciones esperadas del
mismo y garantizar su sostenibilidad, a partir de 2027 los parametros fundamentales
del sistema se revisaran por las diferencias entre la evolucion de la esperanza de vida a
los 67 afios de la poblacion en el afio en que se efectle la revision y la esperanza de
vida a los 67 afos en 2027. Dichas revisiones se efectuaran cada 5 afios, utilizando a

este fin las previsiones realizadas por los organismos oficiales competentes.

En este sentido, el 12 de Abril de 2013 el Consejo de Ministros acordo constituir
un comité de expertos*® que disefiase un informe sobre el factor de sostenibilidad del

sistema de pensiones. El objetivo de dicho informe era el de asegurar dicho sistema

' El comité de expertos esta formado por doce académicos de reconocido prestigio, entre los que
se encuentran J.Ignacio Conde-Ruiz y Rafael Doménech, que han elaborado, de forma independiente al
gobierno, una propuesta de politica econémica.
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frente a los dos riegos a los que estan sometidos los sistemas de pensiones de reparto y

prestacion definida: el riesgo de longevidad y el riesgo del ciclo econémico.

Finalmente, el 23 de diciembre de 2013 se aprueba, en base al informe del comité,
la ley reguladora del Factor de Sostenibilidad y del indice de Revalorizacion del

Sistema de Pensiones de la Seguridad Social.

Esta ley, introduce el factor de sostenibilidad que consiste en ajustar la pension
inicial de jubilacién de manera que el importe total que perciba a lo largo de su vida un
pensionista que acceda al sistema de pensiones dentro de un cierto nimero de afios (que
segln hemos visto tendra una mayor esperanza de vida), sea equivalente al que perciba
el que se jubile en un momento anterior. Para ello se relaciona la esperanza de vida

estimada en ambos momentos.

El objetivo que persigue es mantener la proporcionalidad entre las contribuciones
al sistema y las prestaciones esperadas, de forma que se garantice a las generaciones
presentes y futuras unas pensiones adecuadas y suficientes, segin se establecid en el
articulo 50 de la Constitucién Espafiola®.

La novedad de esta ley es que introduce una medida distinta a las vistas
anteriormente en Espafia, debido a que lo que se implanta no es un cambio concreto en
algunos de los pardmetros que intervienen en el célculo de la pension, sino un
instrumento de reequilibrio o de ajuste automatico de las pensiones, en funcién de la
evolucion de la esperanza de vida, hasta ahora inexistente. Por tanto, este factor de
sostenibilidad es un parametro, que afiadido a los ya existentes, conseguira que este

sistema se equilibre financieramente a medio y largo plazo.

Los expertos que elaboraron el informe sobre el factor de sostenibilidad exponian
que: “la adopcion temprana de un factor de sostenibilidad que refuerce, clarifique y
asegure el equilibrio del sistema contribuye a despejar incertidumbres de los
pensionistas actuales o de aquellos que estan proximos a serlo, ademas de mejorar la
confianza en la sostenibilidad de nuestras finanzas publicas ” (junio, 2013). La presente

ley establece un cambio con respecto a la de 2011, y es que el factor de sostenibilidad se

%% Art. 50 CE.- Los poderes pUblicos garantizaran, mediante pensiones adecuadas y periédicamente
actualizadas, la suficiencia econdmica a los ciudadanos durante la tercera edad. Asi mismo, y con
independencia de las obligaciones familiares, promoveran su bienestar mediante un sistema de servicios
sociales que atenderan sus problemas especificos de salud, vivienda, cultura y ocio.
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aplicara a las pensiones de jubilacidn del sistema de la Seguridad Social que se causen a
partir del 1 de enero de 2019, no esperando hasta el afio 2027, segun prevalecia en la ley
anterior, para la puesta en practica de este factor, cuando resulta evidente que dicha

reforma no habia solucionado los problemas de sostenibilidad de las pensiones.

En concreto, el informe disefiado por el Comité de expertos contaba con dos
factores: el «Factor de Equidad Intergeneracional» (FEI) y el «Factor de Revalorizacién
Anual» (FRA). Sin embargo, el Gobierno en la ley aprobada en el Parlamento los define
como «Factor de Sostenibilidad» al primero e «Indice de Revalorizacion de las

pensiones» al segundo.

En el primer caso, el Factor de Equidad Intergeneracional (FEI) o Factor de

Sostenibilidad busca que las condiciones de las pensiones sean iguales para todos los
jubilados, con independencia de la cohorte demogréafica a la que pertenezcan, algo que

no ocurre en la actualidad.

En segundo lugar, el Factor de Revalorizacion Anual (FRA) o Indice de

Revalorizacién de las pensiones tiene como objetivo garantizar el equilibrio entre los

ingresos y gastos del sistema de pensiones, teniendo en cuenta los cambios que se
produzcan en el ciclo econdmico. Segun J. Ignacio Conde-Ruiz, “un sistema de
pensiones de reparto no puede repartir lo que no tiene”. En consecuencia, cuando los
gastos crecieran mas que los ingresos, el IRP frenaria el crecimiento natural de la
pensién y en las situaciones contrarias, lo expandiria. Para evitar que la revalorizacion
de las pensiones recaiga de manera excesiva sobre los pensionistas, de forma que éstos
vieran disminuir su pension desmesuradamente en las fases bajas de la economia, el IRP
no se calcula con cifras de un solo afio, sino de un conjunto de afos. El objetivo es que
éste computo abargue, en la medida de lo posible, la totalidad del ciclo econdmico, y, en

caso de desequilibrio, permita la correccion, no de golpe, sino a lo largo de varios afios.

5.2.1 Factor de Sostenibilidad

Este factor trata de proteger al sistema de pensiones de la incidencia del gran
incremento de la esperanza de vida de los futuros jubilados. El esquema que hasta ahora

prevalecia, desvinculado de la esperanza de vida, suponia que los ciudadanos pudieran
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obtener cuantias muy dispares del sistema con aportaciones similares a lo largo de su

vida laboral.

En un contexto en que el sistema de pensiones se enfrenta a graves problemas de
sostenibilidad, la introduccion de un factor que corrija este desajuste parece una de las
medidas mas justas y naturales. La idea principal es que el total de las pensiones que
reciban los trabajadores sea el mismo para trabajadores que se jubilen con las mismas

condiciones de afios de cotizacion y salario medio, aunque en afios diferentes.

Dicho planteamiento se basa en multiplicar la pension inicial con la que los
nuevos jubilados entrarian cada afio en el sistema, por un multiplicador que tuviera en
cuenta la esperanza de vida de los nuevos pensionistas. Este coeficiente resulta de
dividir la esperanza de vida de los que han entrado en el sistema con una edad
determinada en un momento anterior, entre la esperanza de vida de los nuevos jubilados
que entran con la misma edad pero en un momento posterior. Se aplicard una Unica vez
a los nuevos jubilados en el célculo de su primera pension y tendra el efecto de

modificar la pension inicial, al vincular ésta con la esperanza de vida de cada cohorte.
En concreto, la férmula matematica del factor de sostenibilidad sera la siguiente:
FS; = FSi1. €67
Siendo,

FS = Factor de sostenibilidad.

FSzoj_g =1.
t = Afio de aplicacion del factor, que tomara valores desde el afio 2019 en
adelante.

es7 = Valor que se calcula cada cinco afios y que representa la variacion
interanual, en un periodo quinquenal, de la esperanza de vida a los 67 afios,
obtenida esta segun las tablas de mortalidad de la poblacion pensionista de
jubilacion del sistema de la Seguridad Social.

La formula de calculo de eg; es la siguiente para cada uno de los periodos
quinquenales:

- Para el célculo del factor de sostenibilidad en el periodo 2019 a 2023, ambos

inclusive, eg; tomara el valor:
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1
5

2012
€57
2017

€67

En el afio 2019 el factor de sostenibilidad sera igual al cociente de la esperanza de
vida de una persona con 67 afios en 2012 sobre la esperanza de vida de una persona de
la misma edad en 2017 (elevado a una fraccion de 1/5). De este modo, si la esperanza de
vida aumentara entre 2012 y 2017, la aplicacion del factor de sostenibilidad implicaria

una minoracion de la pension inicial.

- En 2020, el factor de sostenibilidad sera el resultado del correspondiente a

2019 multiplicado por el mismo cociente, tomando el valor:

2022
€67

2017 1
Este cociente sera revisado cada 5 afios, de modo que en 2024 sera equivalente a
la ratio de la esperanza de vida de una persona con 67 afios en 2017 sobre la esperanza

de vida de una persona con la misma edad en 2022, y asi sucesivamente.

Para simular este hecho, supongamos el factor trasladado a los 65 afios (no hay
datos de esperanza de vida a los 67 afios). En el afio 2007, la esperanza de vida a los 65
afios era de 19,79 y de 20,61 en el 2012. Suponiendo que este factor se aplicara en
2014, nos daria un resultado de 0,9919, por lo que estariamos disminuyendo la base
reguladora de la pensién de jubilacion en el 0,81% sobre la jubilaciéon previa a la

entrada en vigor de esta norma.

Dicha medida tendra un importante efecto sobre las nuevas pensiones puesto que,
con la aplicacion de este factor, el importe mensual de la pension se vera reducido como
consecuencia de que el cociente entre las esperanzas de vida siempre sera menor que 1.
Concretamente, segun las previsiones de la esperanza de vida del INE, el comité de
expertos determina que el factor de sostenibilidad implicara una caida de la pension

mensual del 5% aproximadamente cada 10 afios.

Sin embargo, se trata de un factor simetrico, de forma que en el caso de que la

esperanza de vida cayera, el factor de sostenibilidad daria como resultado un aumento
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en las pensiones, aunque se pueda decir casi con total seguridad que este hecho es

improbable.

Todas estas suposiciones son bajo la hip6tesis de que dos trabajadores se jubilasen
en afos diferentes pero con el mismo historial laboral. Sin embargo, si los trabajadores
futuros aumentan el nimero de afios cotizados (de forma que se jubilasen mas tarde), la
base reguladora sobre la que se calcula la pensién inicial podria conseguir incrementos
superiores de lo que la hace disminuir el factor de sostenibilidad. Esto también ocurriria

en el caso de crecimiento econémico.

5.2.2 indice de Revalorizacion

Una vez asegurado el potencial riesgo de longevidad, quedan por asegurar
aquellos riesgos demogréaficos no asociados a la longevidad, es decir, los relacionados
con la tasa de dependencia (la ratio entre pensionistas y cotizantes), y los riesgos
econdmicos de caracter estructural. Para ello, la aplicacion del indice de revalorizacion
sobre todas las pensiones pretende asegurar el equilibrio presupuestario del sistema,
rompiendo la vinculacion directa entre la revalorizacion de las pensiones e indice de
Precios al Consumo. A diferencia del factor de sostenibilidad, que comenzard a

aplicarse en 2019, este indice ya entrd en vigor el afio pasado.

Este indice se calculara en funcion del crecimiento de los ingresos, del nimero de
pensiones, del efecto sustitucién (derivado de que los pensionistas que entran
anualmente en el sistema lo hacen con pensiones distintas de los que salen), asi como de

la diferencia entre ingresos y gastos del sistema de pensiones.

A tal efecto, el indice de revalorizacion de las pensiones se determinaré segun la
siguiente expresion matematica que, aunque resulte compleja a primera vista, no es mas

gue una simple restriccion presupuestaria:

* *
IR _ = — — t+1— Gega
t+1 = Jrt+1— gpt+1 — Gste1 T A |————
t+1
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Siendo:

J1t+1 = Media movil aritmética centrada en t+1, de once valores de la tasa de
variacion en tanto por uno de los ingresos del sistema de la Seguridad Social.

gpt+1 = Media movil aritmética centrada en t+1, de once valores de la tasa de
variacion en tanto por uno del nimero de pensiones contributivas del sistema de la
Seguridad Social.

Jst+1 = Media movil aritmética centrada en t+1, de once valores del efecto
sustitucion expresado en tanto por uno. El efecto sustitucion se define como la
variacion interanual de la pension media del sistema en un afio en ausencia de
revalorizacion en dicho afio.

I{,1 = Media movil geométrica centrada en t+1 de once valores del importe de
los ingresos del sistema de la Seguridad Social.

G/, = Media movil geométrica centrada en t+1 de once valores del importe de
los gastos del sistema de la Seguridad Social.

a = Parametro que tomara un valor situado entre 0,25 y 0,33, cuya funcion es la
de regular la velocidad a la que se corrige el desequilibrio presupuestario del
sistema. El valor del parametro se revisara cada cinco afnos.

Con el objetivo de garantizar el incremento anual de las pensiones, la nueva Ley
23/2013 establece cotas a la revalorizacién de las mismas. En concreto, si los ingresos
son inferiores a los gastos, las pensiones solo podran subir un 0,25%; en cambio, si los
ingresos son superiores, las pensiones pueden aumentar hasta un méaximo equivalente a
la subida del IPC (en el periodo anual anterior a diciembre del afio t) mas un 0,5%. La
introduccién de un tope maximo y minimo es lo que se ha llamado el techo y el suelo de

la revalorizacion de las pensiones.

5.3 PREVISIONES

La Comisién Europea, en su Gltimo informe sobre el efecto del envejecimiento®,
presenta las proyecciones de 2013 a 2060 para el conjunto de paises de la Union
Europea. Este informe, a diferencia de los analizados en el resto del trabajo, tiene en

cuenta los efectos a medio y largo plazo de las reformas llevadas a cabo en 2013.

El Gobierno de Espafa, a partir de este informe presenta la Actualizacion del
Programa de Estabilidad 2015-2018, en el que resume, mediante la siguiente, el

horizonte de proyeccion de gasto en pensiones.

*! Véase “The 2015 Ageing Report”- European Economy 3/2015
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Tabla 5.3.1 Proyecciones 2013-2060 del gasto asociado al envejecimiento (%PI1B)

Incremento
20132040 2013 2020 2030 2040 2050 2080

GASTO TOTAL (1+2+3+445) -0.8 254 25.0 235 242 257 2446
1. Gasto en pensiones 0.8 1.8 1.8 11,2 1.9 123 1.0

Pensiones de jubilocion y jubilacién anficipada® 0.0 83 8.4 83 2.1 2.4 83

Pensiones de incapacidad 0.4 1.2 1.1 1.0 1.0 0.8 0%

Otras Pensiones [viudedad y a favor de familiares) 0.5 23 21 1.9 1.9 L9 1.8
2. Gasto en sanidad 1.1 59 6.2 &b 7.0 7.1 &%
3. Gasto en cuidados de largo duracion 1.4 1.0 1.2 1.3 l.& Z1 24
4. Gasto en educacion 0.8 4.4 4.1 3.4 3l b a7
5. Gasto en desempleo =1.7 22 1.7 1.0 0.4 0.6 0.5
Promemoria: Impacto reforma de pensiones
Gasto &n pensiones pre-reforma a3 10,4 10,6 10,6 12.3 140 127
(Infarme Envejecimiento 2012)
Gasto en pensiones pre-reforma 17 1.8 12,5 13,0 14,6 158 135
[Nuevo cuadro moacroecondmico)
Ahorro por reforma 2013 0.0 0.8 1.8 7 34 25
Pro memoria: Hipdlesis del ejercicio
Crecimiento real PIB potencial ® 1.4 0.4 1.7 1.7 0.8 1.5 22
Crecimiento de la productividad del trabajo ® 1.4 1.4 07 1.4 1.5 1.5 1.5
Tosa de octividod hombres [15-54) 0.5 799 79.5 79.2 79.9 80,1 793
Tasa de actividod mujeres [ 1564) 10.0 &84 73,5 77.2 79.3 78% 78,4
Taso de octividod total [15-64) 4.7 74,2 74,5 78.2 79.4 79.5 789
Tasa de paro [15-64) -19.0 24,5 12,5 12,3 7.5 75 75
Poblacién mayor de &4/poblacidn 15-64 26,4 26,8 30.7 40.2 54.3 62,3 53.2
|a) Incluye pensiones minimas v pensiones no confributivas,
&) La colummna lncr. 2001 32040 proporciona ka media aritmética en el crecimiento del periodo.
Fuentes: Informe de Env ejecimiento 2015 [previsto para mayo de 2015), Ministerio de Economia y Comgetitividad, OCDE, UOE, ESSPROSS.

Fuente: Actualizacién Programa de Estabilidad (2015-2018)

En el apartado anterior hemos visto que, gracias a la reforma de 2011, el gasto en
pensiones sobre el PIB se reducia en 3 puntos en 2050, pero no conseguia que el sistema
entrara en superavit, dado que los ingresos se mantendrian constantes en torno al 10%.
Sin embargo, si comparamos este resultado con la nueva proyeccion, el gasto presenta
un aumento constante del 0,5% entre 2013 y 2050 y una pronunciada caida entre 2050 y
2060, pasando suponer 12,3% del PIB al 11%. De esta manera, en 2060 el nivel de
gasto se encontraria ligeramente por debajo del nivel de partida (-0,8% en el ejercicio
mas reciente frente al incremento del 3,6% en el Programa de 2013). Este resultado
refleja la principal fortaleza del indice de Revalorizacion de Pensiones, garantizando el

equilibrio entre los ingresos y gastos del sistema de pensiones.

De este modo, el Factor de Sostenibilidad en su conjunto se presenta como un
factor de tercera generacion, pues ademas de corregir las pensiones por la esperanza de
vida va mucho mas alla, considerando todos los determinantes presentes y futuros del

equilibrio presupuestario del sistema, incluidos los ingresos.
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6. CONCLUSION

A lo largo del presente trabajo se ha puesto de relieve la necesidad de adaptar el
sistema de pensiones espafiol a la nueva realidad demogréfica que se est4 imponiendo
con el envejecimiento de la poblacién. Muchos son los estudios que alarmaban sobre
este problema, pero ha sido la actual crisis la que ha hecho aflorar, particularmente en la

Unién Europea (UE), una aguda conciencia de los riesgos econdmicos afiadidos.

A dia de hoy tenemos, aproximadamente, 9,2 millones de pensiones frente a los
16,7 millones de trabajadores, lo que equivale a que Unicamente tengamos 1,8
cotizantes por cada pensionista. Ahora bien, este nimero de cotizantes disminuye
mientras que los pensionistas contintan aumentando, de forma que comencemos a sufrir
la inversion de la piramide de poblacion y lleguemos a una situacién en que la tasa de

dependencia sea maxima.

Para conseguir frenar una situacién tan insostenible como la que se presenta, en el
afio 2000 se creod el Fondo de Reserva donde se acumulaban los excedentes generados
en el sistema, con el objetivo de disponer de ellos cuando los cotizantes fueran
incapaces de pagar el montante de las pensiones. Sin embargo, en 3 afios ya se han
utilizado mas de 30 millones, de forma que ha sido absolutamente necesario llevar a
cabo reformas en el sistema de reparto con el fin de asegurar la sostenibilidad a medio y

largo plazo.

Como se ha visto a lo largo del trabajo, las reformas de 2011 y 2013 han logrado
introducir una serie de cambios que, al mismo tiempo, supusieron romper con algunos
tables como posponer la edad de jubilacion a los 67 afios (en el caso de la reforma de
2011), o incluir la esperanza de vida en la formula para calcular la pensién (en el caso

de la reforma de 2013 mediante el factor de sostenibilidad).

Sin embargo, a pesar de los efectos sobre la contencion de gasto que han surgido
tras la reforma de 2011, junto con el factor de sostenibilidad y el indice de
revalorizacion de las pensiones de 2013, no se puede olvidar que durante mucho tiempo
nuestro sistema de pensiones estard generando deficit. Una vez superada la crisis actual,
y se recuperen los niveles de empleo, comenzaremos a notar las consecuencias del
envejecimiento de la poblacién, especialmente porgue la llegada de la jubilacién de los

“babyboomers” obligara a destinar un excesivo porcentaje del PIB al pago de pensiones.
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Este hecho se ha intentado paliar con el indice de revalorizacion de las pensiones,
pues su mecanismo garantiza la sostenibilidad impidiendo que se incumpla la
restriccion presupuestaria (ingresos = gastos). Sin embargo, en ausencia de reformas
que contengan el gasto o incrementen los ingresos, la aplicacion de este indice acabara
generando una “congelacion” del 0,25% de las pensiones (equivalente a la cota
minima). Lo cierto es que un periodo largo de congelacion de las pensiones lograria un
equilibrio presupuestario, pero también ocasionaria una reduccion del poder adquisitivo

de las personas, originando una ineficiencia en el sistema.

En definitiva, la solucion pasaria por continuar realizando reformas que

combatieran la problematica del envejecimiento y la crisis econdémica.

Por un lado, se pueden introducir reformas que reduzcan los gastos, modificando
el marco institucional. Un ejemplo de ello seria el considerar toda la vida laboral para el
computo de la pension, o en definitiva introducir reformas para hacer el sistema mas
justo estrechando la relacién entre lo cotizado y lo percibido (disminuyendo la tasa de

sustitucion).

Por el lado de los ingresos caben diferentes opciones: en primer lugar podria
aumentarse el nimero de cotizantes incentivando la prolongacién de la vida activa de
los trabajadores y mediante reformas estructurales que incentiven el crecimiento,
reduzcan el desempleo y aumenten la poblacion activa (entrada de nuevos flujos
migratorios atraidos por ese mayor crecimiento); una segunda opcién pasaria por
aumentar los tipos impositivos (IVA), de forma que las arcas publicas ganaran en

recaudacion.

Por ultimo, podria aceptarse la disminucion de la ratio de pensién media respecto
al salario medio, asumiendo que los jubilados reciben pensiones del sistema publico que
podrian completarse con ingresos procedentes de su ahorro privado.

Aproximadamente, sélo el 30% de los espafioles ahorran para la jubilacion y
muchas de las recomendaciones que dan a Espafia los organismos internacionales
apoyan la idea de complementar la pension publica con otras aportaciones, de forma que

el ciudadano, de forma individual vaya contribuyendo a un fondo de pensiones privado.

Otra fuente de ingresos podria ser la vivienda habitual, fomentando las llamadas

hipotecas inversas, del modo que fuera otra via para sacar ingresos para la jubilacion.
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En este sentido, la ultima reforma de 2013 no deberia ser mas que el comienzo del
conjunto de reformas que necesita el sistema de pensiones en Espafia si no queremos
llegar a un punto de congelacion de las pensiones. Si asi se hace, conseguiremos que

este sistema no solo sea sostenible, sino también mas suficiente y mas equitativo.
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