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Resumen

£l envejecamiento de ' poblacion espanoia se ha convertido er uno
de ios elementos fundamentales a 13 hora de explicar el actual com-
portamiento del sstema de pensones. Ei incremento estimado en el
vulumen de gastos por este concepto se hara msostenible en un fu-
turp o muy kejane, haciendo que la reforma del sistems de pensio-
nes, reciemada desde ambitos poiiticos y economicos, sea cada vez mas
acuciante. La cuestion es determunar st esta reforma debera ser pat-
cal, manteniendo e! sistema de reparto actual con ligeras modgifica-
C:ONES, O SeI3 NeCesano SusTItLT é51e POr LN SISTeMA NUEVE gue Suponga
una ruptura con él. £l objetvo de este articulo es das respuesta a esta
cuestion.

Palatieas clave: erwegecimiento demografico, sistema de pensiones,
gastos de la sequndad sccial, retormas al sistema de pensiones, sistema
de pensiones mixto, Espaia.

Abstract

The Ageing of the Spanish populatien has become one of the basic
elements when it comes 1o explaining the piesent performantce of the
pension system. The eshmated increase in the volume of expenditure for
this item wili be unsustainable in the not too distant future, which males
the reform of the pension system, called for rom both poiitical and
economic circles, more and mere oressing. The guestion  to determine
whether this reform should be partial, maintawning the present system
of dstribution with slight medifications, or whether it will be necessary
to replace it for a new system invohing a rupture with the existing cne.
The aim of this article s 10 provide an answer to this quastion.

Key words. demogranni ageing, pension system, socal secunity
expenditure, pension system reforms, mixed pension system, Spain.

JEL classification. HS3, HSS.

1. INTRODUCCION

ESDE finales del siglo XX y comienzos del XX
D han sido cada vez mas los paises que han in-

cluido entre sus programas sociales un siste-
ma publico de pensiones con el que proteger eco-
ndmicamente a sus ciudadanos de la pobreza en la
que podrian caer una vez alcanzada la edad de ju-
bilacién. La existencia de ciudadanos con bajos ni-
veles de renta, o imprudentes, y la falta de infor-
macién sobre las necesidades futuras son algunos
de los motivos que justifican su existencia.

Espana no se ha mantenido al margen de estas ne-
cesidades y, si bien a principios del siglo XX las pen-
siones espanolas se apoyaban en acuerdos volunta-
ros entre empresarios y trabajadores, los esfuerzos
por dotar a éstos de una pensién por jubilacion no
se hicieron esperar, y comenz6 a cobrar fuerza la
idea de que los organismos publicos intervinieran
para disminuir la carga que supone la aparicion de
ciertos riesgos o necesidades durante la jubilacion. Asi,
en el primer tercio del siglo XX, los poderes publi-
cos espanoles adquieren un papel predominante en
materia de proteccién social que se consolida pos-
teriormente con la Constitucion de 1978 (1).

En Espana se han eslablecido las flamadas pen-
siones contributivas, que, por motivos mas politicos
que econdmicos, se apoyan en el reparto en lugar de
hacerlo en la capitalizacion (2). El sistema asi fijado ha
funcionado de modo aceptable mientras la evolucién
demografica y los gastos de la sequridad social han
podido cubrirse, al menos mayoritariamente, con los
ingresos de las cotizaciones. Pero es el comporta-
miento inesperado de ciertas variables econdmicas, de-
mograficas y politicas el que puede provocar en el
futuro un incremento de los gastos, haciendo que
éstos superen con creces a los ingresos (3). Tan es asi
que las dudas sobre la sostenibilidad futura del siste-
ma de pensiones no se han hecho esperar y las pro-
puestas de reforma se han multiplicado.

El objetivo de este articulo es arrojar luz sobre la
viabilidad futura del sistema de pensiones, asi como
sobre las reformas mas adecuadas en caso de que
éstas sean necesarias. Para ello se ha dividido el tra-
bajo en tres partes. En la primera se analiza la evo-
lucion futura del gasto en pensiones, teniendo en
cuenta el etecto que el comportamiento de ciertas
variables macroeconomicas pueden ejercer sobre él;
asimismo, se analizan los posibles resultados de las
medidas que podrian adoptarse para contrarrestar
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el efecto negativo de las variables demograficas vy
econdmicas sobre el sistema de pensiones. La se-
gunda parte se centra en la presentacion de una al-
ternativa al sistema de pensiones de reparto; se ana-
liza la propuesta de cambio y las ventajas que éste
presenta; concluye esta parte con una valoracion
econdmica del cambio del sistema de pensiones en
la economia espanola. En el Gltimo apartado se re-
cogen las principales conclusiones de este trabajo.

ll. EL GASTO EN PENSIONES

La sostenibilidad de un sistema de pensiones esta
ligada al comportamiento del gasto. Para Espana, la
evolucion de esta variable se observa en el gréfico 1,
donde se muestra que el nimero de personas con
derecho a percibir una pension contributiva ha au-
mentado con el paso del tiempo. Asi, en los tftimos
25 anos, Espana ha visto aumentar el nimero de nue-
vos pensionistas en mas de dos millones, llegando a
duplicar los que tenia a comienzos de la década de
los ochenta.

Este hecho ha provocado un incremento del gas-
to en pensiones contributivas que ha llegado a mul-
tiplicarse por 9,1 desde 1980 en términos moneta-

rios. Por su parte, los ingresos por cotizaciones, aun-
gue han mostrado una tendencia alcista, se han ca-
racterizado por presentar un crecimiento menos ace-
lerado, haciendo que el superavit que las cuentas
de la sequridad social mostraban a comienzas del
periodo considerado (465 millones de euros), se haya
reducido considerablemente. El trienio comprendido
ente 1995 y 1997 fueron los peores afnos del siste-
ma de la seguridad social, y la posicién deficitaria
de sus cuentas asi lo avala.

Tal como se recoge en Herce (2003), a finales de
2002 se superd el bache, al salvarse la posicion de-
ficitaria, consiguiendo que los ingresos por cotiza-
ciones en relacion con el pig, cifrados en el 10,14 por |
100, superasen de nuevo a los gastos (8,2 por 100)
en casi dos puntos porcentuales.

Pero ;qué ocurrird de aqui en adelante? ;sequi-
ran los ingresos por encima de los gastos, permi-
tiendo que el sistema publico de pensiones se man-
tenga bajo su disefio actual, o los gastos superaran
a los ingresos, siendo necesario reformarlo?

Si los déficit fueran sélo temporales y esporadi-
€os, se podria considerar que el sistema esta bien di-
seftado y que los momentos de saldo negativo son
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CUADRON "

PROYECCIONES ESPERADAS DE GASTO E INGRESOS EN PENSIONES CONTRIBUTIVAS EN ESPANA (2003-2050)

Fiket It

Froii sl FIARG 7 S0 2000

2008 L0 2004 M PRELY iy 203N A0 2igs Palatsl
GAsIO en PensIONes. ... 9,75 9,75 9,74 9,33 9.7t 10,40 1,42 127v 14,25 1587 172 17,23
'RGreses POT CONIZECIoNeS 10,67 1065 °0,62 10,53 10,50 10,50 110,50 10,50 10,45 1048 1047 1045
superavit o deficit .. 3,92 0,90 0.89 1,21 0.7% 6,10 -092 2.2 -3.80 -5.39 6,65 577
Latos on oo cntse 4 8,
T4 8¢ Cada om0 gz anga ol gntenor y o debrd s esta Seowr e n tantd o acodannates del 10ndo woro o s de g doda on cada caso

fruto de una situacion econdmica coyuntural. Aho-
ra bien, si el déficit del sistema de la sequridad so-
cial se hace permanente y creciente, deberiamos
plantearnos la necesidad de reformar el sistema de
pensiones.

Del cuadro n.° 1, donde se recogen las proyec-
ciones que se han realizado sobre los gastos e in-
gresos del sistema de pensiones, se deduce que los
INgresos por cotizaciones expresados como porcen-
taje del Pis descenderan ligeramente de aqui a 2050,
mientras los gastos no dejaran de crecer, especial-
mente a partir del ano 2025, generandose un défi-
cit en la caja de la seguridad social cuya solucién
serd cada vez mas complicada (4).

Las proyecciones realizadas, con la Unica excepcion
de la hecha por Balmaseda y Tello (2003), conceden
poca viabilidad al sistema de pensiones actual; por
eso se deberia buscar algun modo, compatible con
el escenario macroecondmico y las proyecciones de-
mograficas esperadas, de reducir el gasto en pen-
siones de la seguridad social espanola en relacién
con el pB. Encontrar la forma de hacerlo obliga a des-
componer esta variable en sus distintos componen-
tes. Asi, y como sefalan Conde-Ruiz y Alonso (2004),
el gasto en pensiones es resultado de multiplicar tres
factores. el demografico, el del mercado de trabajo
y el institucional.
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A continuacién se pasan a analizar cada uno de
estos {actores.

1. Evolucion del factor demografico

El factor demografico hace referencia a la evo-
lucién de la poblacion. Un envejecimiento progre-
sivo de la poblacién incrementara la tasa de de-
pendencia de la tercera edad (5) y elevara el gasto
en pensiones. Por el contrario, si la poblacion es-
panola se mantiene mds 0 menos estable, y la pi-
ramide poblacional conserva su forma a medida que
pasa el tiempo, se podra afirmar que el factor de-
mografico no es el causante del incremento del gas-
to en pensiones.

El gréfico 2 recoge las tasas de dependencia de
la tercera edad desde 1980 y hasta 2003. £n él se
puede observar un suave aumento de estatasa a lo
largo del periodo considerado, con una minima dis-
minucion en los dos ultimos anos. Los motivos no
son otros que el aumento de la esperanza de vida
al nacer, que la oCDE cifra en 75,8 anos para los
hombres y en 82,8 para las mujeres espanolas, asi
como la caida en la tasa de natalidad, que se cifra
actualmente en algo mas de 400.000 nacimientos
al ano (6).

Sin embargo, las previsiones de aqui a 2050
muestran una clara tendencia alcista en la tasa de
dependencia de la tercera edad, ‘ruto del enveje-
cimiento progresivo de la pablacion (7), hecho que
se puede observar en el gra‘ico 3, donde se reco-
gen las proyecciones esperadas desde 2000 a 2050
para la poblacién mayor de 65 afos y para la tasa
de dependencia de los mayores de 65 afos. De él
se concluye la existencia de una relacién directa
entre ambas variables consideradas hasta 2035,
momento a partir del cual la tasa de dependencia
de la tercera edad se acelera frente al lento creci-
miento demogréfico previsto. La divergencia en-
tre ambas variables es fruto del descenso en la po-
blacién en edad de trabajar, que entre el periodo
2035y 2050 caerd en algo més de cuatro millones
de personas.
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GRAFICO 2
EVOLUCION DE LA TASA DE DEPENDENCIA DE LA TERCERA EDAD (1980-2003)
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GRAFICO 3
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Aunque, como recogen Conde-Ruiz y Alonso
(2004), ias proyecciones realizadas puedan no ser
acertadas al 100 por 100, el margen de error no pue-
de ser muy grande, siendo casi inevitable que el peso
de la poblacion mayor de 65 anos en la poblacion to-
tal aumente de forma considerable a medida que
avance el siglo.

Han sido diversos los autores que han sehalado a
la inmigracion como una posible medida para corre-
gir a la baja el factor demogréfico, y con él el gasto en
pensiones. Arango (2004) afirma que fa inmigracién
podria ser capaz de generar el cambio demogratico ne-
cesario, al elevar la fecundidad y atenuar el envejeci-
miento, pues hasta ahora ha sido el principal motor
del crecimiento demografico en los Gltimos lustros.

Sin embargo, no esta claro que la inmigracion sea
suficiente para impedir el envejecimiento de la po-
blacion espanola, aunque si podra amortiguarlo, re-
trasando el problema. Los estudios llevados a cabo
por Alonso y Herce (2003) asi lo muestran, pues ni
tan siquiera bajo el escenario mas optimista la tasa
de dependencia de la tercera edad lograra situarse por
debajo de los 55 puntos porcentuales. Estudios si-
milares, con resultados muy proximas a los aqui des-
critos, han sido desarrollados por Lutz y Scherbov
(2003) y Rojas (2002).

Por otro lado, se ha apuntado hacia el aumento
de la edad de jubilacién como posible alternativa
para reducir la presion que el *actor demografico
ejerce sobre el gasto en pensiones. Esta medida ten-
dria efectos positivos sobre el empleo y la poblacion
en edad de trabajar, disminuyendo asi el valor del
factor demografico y su influencia en el gasto en
pensiones. Ademas, y si se admite como valida la
atirmacion realizada por ciertos economistas para
guienes la evolucidon del salario en funcion de la edad
del trabajador adopta la ‘orma de U invertida, la me-
dida propuesta favoreceria la reduccién del gasto en
pensiones. Sin embargo, sélo se lograria paliar par-
cialmente, y de forma temporal, el efecto negativo
sobre el déficit del sistema de pensiones. Asi, un es-
tudio comparativo de Jimeno (2000), donde se recoge
la prevision del gasto en pensiones como porcenta-
je del pB bajo dos escenarios posibles, primero su-
poniendo la edad de jubilacidn en los 65 afos, y se-
gundo retrasando ésta hasta los 70 afios, muestra
que el gasto en pensiones seguira siendo elevado y
su crecimiento acelerado, aunque, evidentemente,
serd menor bajo el sequndo escenario.

Parece, por tanto, bastante ineludible el efecto
nocivo que el factor demogréfico tendra sobre el sis-

tema de pensiones; por eso, si este factor no cam-
bia, debera ser compensado con reducciones en, al
menos, uno de los otros dos factores con efectos so-
bre el gasto en pensiones para mantener a éste den-
tro de unos margenes aceptables.

2. Evolucién del factor del mercado
de trabajo

£l funcionamiento futuro del mercado de tra-
bajo desempeniara un pape! fundamental en el sis-
tema de pensiones. La existencia de altas tasas de
paro o de una baja productividad de la mano de
obra pueden, segun Caravana (2003), conducir al
PIB a tasas de crecimiento bajas, abocando al siste-
ma de pensiones a una inminente Crisis.

Un andlisis de la evolucion esperada en la tasa de
empleo, recogida en el grafico 4, indica que ésta cre-
cera de aqui a 2050, agudizandose este incremento
en las primeras tases del periodo considerado (2000-
2025), que serd cuando se alcance una tasa media
de crecimiento anual del 0,6 por 100.

El mercado de trabajo entrard en una ‘ase de es-
tado estacionario en el sequndo cuarto de siglo,
cuando la tasa de empleo se situard en el nivel del
70 por 100, manteniéndose constante desde el afo
2025 hasta 2050.

En este sentido, hay que tener en cuenta que
aceptar que la tasa de empleo se sitte al nivel del
70 por 100, supone la incorporacion masiva de la
mujer al mercado de trabajo y a la ocupacién, ade-
mas de admitir una mayor participacion laboral de los
trabajadores de edad avanzada, algo dificil de acep-
tar, pues la tasa de empleo para personas con eda-
des comprendidas entre los 60 y los 64 anos no al-
canza ahora el 25 por 100, reduciéndose al 4 por
100 cuando la edad se situa entre los 65 y los 69.
Ademds, y como senala Holzmann (2004), es de es-
perar que de aqui a 2050 la participacion en el mer-
cado de trabajo de las personas con més de 65 afnos
no s6lo no aumente, sino que se reduzca conside-
rablemente, tanto en hombres como en mujeres.

Por otro lado, hay que considerar que todas las
personas que se incorporen al mercado de trabajo ge-
neraran derechos para cobrar pensiones en un fu-
turo, con el consigutente incremento del gasto de la
seguridad social, por lo que se puede afirmar que, in-
cluso en este escenario, uno de los mds optimistas
que pueden considerarse, la crisis anunciada en el
sistema de pensiones tampoco se resolvera.
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GRAFICO 4
EVOLUCION DE LA TASA DE EMPLEO (2000-2050)
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En cuanto al impulso que el PiB puede recibir del
crecimiento de la productividad, fruto de las mejoras
tecnoldgicas y organizativas, hay que indicar que exis-
ten opiniones contrapuestas. Asi, en sus proyeccio-
nes, Alonso y Herce (2003) afirman que el crecimiento
de la productividad puede ser suficiente para redu-
cir la presion de otras variables sobre el gasto en pen-
siones, pues a mayor productividad mayor Pig, y por
tanto menor gasto en pensiones en relacién con el P
y mayores ingresos por cotizacién. En cualquier caso,
estos autores sefialan que i con ¢crecimientos anua-
les de productividad del 4 por 100 a partir de 2019,
tasas dificiles de alcanzar, la segurnidad social pre-
sentaria superdvit en 2050, tal y como se desprende
de los datos recogidos en el cuadro n.® 2.

Por otro lado, hay que sefalar que si todas las ga-
nancias de productividad se trasladasen a salarios, y
las pensiones se indexasen segun estos ultimos, to-
das las ganancias de productividad se trasladarian
automaticamente a pensiones, de modo que la car-
ga tinanciera del sistema no disminuiria.

La observacion de los datos del grafico 5, don-
de se recoge la experiencia de los Ultimos afios, per-
mite concluir que, hasta ahora, el crecimiento de la
productividad sélo ha permitido aliviar parciaimen-
te la carga financiera que recae sobre el sistema de

la seguridad social, pues a medida que ha aumen-
tado la productividad lo han hecho los salarios y la
base de cotizaciéon de la seguridad social. Sin em-
bargo, es posible que los incrementos en la pro-
ductividad puedan reducir la presion sobre el siste-
ma de pensiones, pues si bien el coeficiente de
correlaciéon entre la remuneracion media de los tra-
bajadores y la productividad, situado en el 0,987,
muestra la alta dependencia que entre ambas va-
riables existe, el hecho de que este coeficiente sea
inferior a 1 deja la puerta abierta a una posible re-
duccién de la carga financiera del sistema ante los
incrementos en la productividad.

Parece, por tanto, que el aumento en a produc-
tividad no puede considerarse herramienta suficien-
te para corregir el déficit futuro previsto en el siste-
ma de pensiones, de modo que debera acompanarse
de medidas adicionales.

3. Evolucion del factor institucional

Una vez se ha visto que no es posible hacer des-
cansar la futura viabilidad del sistema de pensiones
unica y exclusivamente en los factores demograficos
y del mercado de trabajo, se hace necesario com-
plementar el efecto que la evolucion de estas varia-
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{UADRON 2

PROYECCIONES DE INGRESOS Y GASTOS DEL SISTEMA DE PENSIONES EN 2050 EN DIFERENTES ESCENARIOS DE CRECIMIENTO
DE LA PRODUCTIVIDAD
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bles tendrd sobre el gasto en pensiones con actua-
ciones sobre el factor institucional si se desea ga-
rantizar la viabilidad del sistema de pensiones de re-
parto actual. Como se apuntod con anterioridad, el
‘actor institucional aparece desdoblado a su vez en
dos: el factor de la eligibilidad y el de la generosidad
del sistema.

En cuanto al primero de estos elementos, cabe
decir que su valor depende del numero de personas
mayores de 65 anos que hayan generado los dere-
chos necesarios para acceder a una pension. Las ac-
tuales condiciones de acceso exigen al futuro pen-
sionista haber estado en situacion de alta laboral al
menos 15 anos, lo que permite que hoy en dia el
65,8 por 100 de la poblacién espafiola con mas de
65 anos esté percibiendo una pension por jubilacion,
porcentaje que aumentara en el futuro, al elevarse la
tasa de empleo.

Las ampliaciones en el numero de anos para el
célculo de las pensiones llevadas a cabo hasta aho-
ra no permiten extraer una conclusion clara y definida
respecto al efecto que una nueva ampliacion podria
llegar a tener. Asi, la reforma de 1985, que amplié
el nimero de anos de dos a ocho, resolvid tempo-
ralmente el problema financiero del sistema al redu-
cir el ndmero de pensionistas en los afos siguientes
a la reforma. Sin embargo, la reforma posterior de
1997, que ampli6 el nimero de anos considerados
en el calculo de la pensién desde los 8 afos hasta los
15 actuales, s6lo provocéd un incremento del gasto en
pensiones, pues, como se ha dicho anteriormente, la

evolucion del salario a lo largo de la vida laboral des-
cribe la forma de U invertida, de modo que los anos
incorporados en la sequnda reforma, al cobrarse ma-
yores salarios, también suponen mayores cotizacio-
nes y mayores pensiones una vez alcanzada la edad
de jubilacion.

Por este motivo, es muy posible que incluir el sa-
lario ganado a lo largo de toda la vida laboral en el
cdlculo de la base reguladora de la pensién consiga
reducir el déficit del sistema de pensiones, aunque
solo sea de forma parcial. Sin embargo, y como s0s-
tienen Alonso y Herce (2003), el efecto seria peque-
No, y aunque se conseguirian paliar los efectos ne-
gativos del envejecimiento demografico y del factor
del mercado de trabajo sobre el sistema de pensio-
nes, no seria suficiente, siendo necesario acompa-
nar la medida de otras reformas.

Por otro lado, entra dentro de lo posible que,
como fruto de una ampliacién en el ndmero de
afos a considerar para el calculo de las pensiones,
las desigualdades sociales entre pensionistas se in-
crementen, pues mientras la pension de los traba-
jadores de mayor cualificacion se eleva al aumentar
el nimero de anos considerados para su calculo, la
de los trabajadores de menor cualificacion dismi-
nuye (Sadnchez Martin 2003). Por este motivo, y
dado que el sistema de pensiones tiene finalidades
sociales, aumentar el nimero de aios, pese a ayu-
dar a reducir el déficit del sistema, no parece la me-
jor alternativa para amortiguar los problemas de la
seguridad social.
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GRAFICC 5
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EVOLUCION DE LA RELACJION SALARIO MEDIO/PRODUCTIVIDAD (1980-2003)
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En lo que a la generosidad del sistema se refiere,
segundo ‘actor institucional, es evidente que una re-
duccion de ésta ayudara a corregir la tendencia alcista
del gasto futuro del sistema de pensiones. Para me-
dir la generosidad de las pensiones, se acude con
caracter general a la cuantia de éstas y a su relacion
con el crecimiento de productividad (pension me-
dia/productividad media), es decir, la generosidad
del sistema de pensiones depende de los cambios
en la productividad que expenmente la economiay
del modo en que éstos se trasladen a las pensiones.
Si los incrementos de la productividad aumentan los
salarios, y ésta es la variable empleada para indexar
las pensiones, el incremento de la productividad se
trasladara a pensiones, de modo que las caidas en la
generosidad del sistema, en caso de producirse, no
serdn suficientes para que, sin adoptar medidas adi-
cionales, el sistema de pensiones de reparto pueda
ser viable en el futuro.

Si fijamos la atencién en los Gltimos 25 anos, la co-
rrelaciéon que ha existido entre la pension media y la
productividad media en la economia espaficla ha
sido positiva, tal y como se desprende del andlisis de
Gomez (2003). Ahora bien, la vinculacion entre am-
bas variables, sin dejar de ser positiva, ha experi-
mentado, como se muestra en el grético 6, una cier-

ta correccion en los ultimos 10 afos, pues el creci-
miento de la productividad se ha acompanado de
aumentos menos que proporcionales de la pension
media, haciendo que la generosidad del sistema haya
caido a lo largo del periodo considerado, y con ello
el poder adquisitivo de los pensionistas.

Esta revision en la generosidad, aunque ayudara,
como algunas de las variables que se han analizado,
a paliar los problemas del sistema de pensiones, no
serd suficiente para evitar su crisis. Por ello, se hace !
necesario acompafarla de otras medidas que recti-
fiqguen con mayor intensidad su generosidad; asi, se
deben adoptar cambios en la variable empleada para
la actualizacion de las pensiones. En este sentido, el
Pacto de Toledo plantea como variable alternatwa al
salario la tasa de inflacion esperada.

Si se emplease la tasa de inflacién esperada, las
ganancias de productividad se trasladarian a las pen-
siones con un cierto retardo temporal, de modo que,
mientras la productividad aumentase afo tras ano,
la carga financiera del sistema disminuiria.

El problema podria resurgir si la productividad se
estancase, siguiendo la tendencia de los ultimos
anos, pues en este caso el gasto en pensiones vol-
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GRAFICO 6
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EVOLUCION DE LA RELACION PENSION MEDIA/PRODUCTIVIDAD (1994-2003)
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veria a retomar su senda alcista. Ef analisis de Con-
de-Ruiz y Alonso (2004) muestra que, aun utili-
zando la tasa de inflacion como variable de inde-
xacion, la generosidad del sistema aumentaria
ligeramente hasta el aito 2030, para experimentar
una suave caida a partir de entonces. Nisiquiera en
este caso el sistema de pensiones conseguiria li-
brarse de un crecimiento de los gastos superior al
incremento de los ingresos, lo que alimentaria el dé-
ficit del sistema (8). ‘

Ademas, no debe olvidarse que indexar las pen-
siones en funcion de la tasa de inflacion, por mucho
gue permita la sostenibilidad del sistema de pen-
siones, al reducirse su generosidad, no deja de su-
poner el empobrecimiento relativo de los pensio-
nistas frente a los trabajadores, al ir el crecimiento
de los salarios por encima del de las pensiones.

Una segunda alternativa para reducir la genero-
sidad del sistema de pensiones, logrando asi su via-
bilidad, pasa por corregir el nivel de la pension ma-
xima, buscando que los incrementos de ésta no
superen a los del salario medio. Sélo de este modo
se lograra que la tasa de sustitucién de las pensiones
no aumente a lo largo del tiempo, poniendo en pe-
ligro el sistema (9). El inconveniente de esta medida
es la pérdida de poder adquisitivo de los jubilados

no s6lo en comparacion con su situacion previa a la
jubilacion, sino también en comparacion con los pen-
sionistas de generaciones anteriores,

fll. OTRAS PROPUESTAS
DE REFORMA PARA EL SISTEMA
DE PENSIONES ESPANOL

Del andlisis realizado se desprende que, cualquiera
que sea la reforma que se adopte, el mantenimien-
to de un sistema de pensiones como el actual, apo-
yado en el reparto, sera cada vez mas complicado. Por
eso, el Pacto de Toledo —con el que se pretende re-
ducir los beneficios futuros de los jubilados median-
te modificaciones en el cdlculo de sus pensiones y
en la edad de jubilacién, asi como con la modifica-
Cion parcial del sistema de reparto—, aunque posi-
tivo, debe considerarse insuficiente.

Por otro lado, la idea de restablecer el equilibrio
financiero mediante la creacion del llamado Fondo
de Reserva o Prevision, que no €s sino un fondo en
el que se van acumulando recursos con los que ha-
cer frente al aumento futuro del gasto en pensiones,
debe considerarse muy positiva, pero no es sufi-
ciente para solventar los problemas futuros del sis-
tema de pensiones de reparto.
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Se hace necesaria, como se recoge en Salinas
(2004), una reforma estructural del sistema de pen-
siones para amortiguar tanto los efectos fiscales como
los cambios demograficos de los altimos afnos. Ade-
mas, para Holzmann (2004), 1a globalizacion de la
economia mundial y el ser miembros de la Union Eu-
ropea (Ut), crea posibilidades de dumping social (10),
que se pueden eliminar mediante la reforma del sis-
tema de pensiones, armonizando los de los diferen-
tes estados miembros. Por eso, han sido muchos los
autores que han propuesto sistemas alternativos,
bien de capitalizacion, ya sean privados o publicos (Pi-
nera y Weinstein, 1996), o bien mixtos (Herce y otros,
1996, Holzmann, 1998 y 2004).

Con el objetivo de no caer en los mismos errores
que el sistema de pensiones actual, el nuevo debe-
ria adaptarse al marco econémico, social y demo-
gréfico en el que se desarrolla Espana, ser de ca-
racter obligatorio para todos los miembros de fa
sociedad, diversificar sus fuentes de financiacién y
reducir al minimo sus costes administrativos.

A favor de la reforma del sistema de pensiones, di-
versos organismos internacionales han alzado su voz
planteando la modernizacion como alternativa mas
viable. En este sentido, y siguiendo la opcién refren-
dada por la Organizacion Internacional del Trabajo
(om) y la Asociacion Internacional de la Seguridad So-
cial {aiss), nuestra propuesta se dirige hacia la susti-
tucién del sistema de pensiones de reparto por uno
mixto, alejado del sistema de capitalizaciéon privado
chileno (11) y mas proximo al implantado en Suecia
en 1998-1999. La o prohibe el sistema privado de
pensiones basado unicamente en la capitalizacion,
al imponer como norma que los ingresos de jubila-
cién de los trabajadores sean previsibles y estén ga-
rantizados, no pudiendo depender las pensiones fu-
turas Gnicamente del ahorro privado, ademas de otros
‘allos que podrian llevarlo al fracaso futuro (12). La
posibilidad de establecer un sistema de pensiones
donde convivan el reparto y la capitalizacion se con-
vierte asi, desde nuestro punto de vista, en la mejor
alternativa para el sistema de pensiones espanol.

1. El sistema de pensiones mixto.
Caracteristicas y principales ventajas

Nuestro planteamiento alternativo al sistema de
reparto actual es un sistema mixto sustentado en cua-
tro pilares, que pretende ser lo mas completo posible
al permitir la convivencia de los dos tipos de sistemas
de pensiones hasta ahora conocidos, reparto y capi-
lalizacion, a la vez que fomenta la cooperacién entre

el sector publico y el privado. El objetivo es potenciar
los beneficios de ambos sistemas y mitigar asi sus fa-
llos, diversiticando las fuentes de financiacion y per-
mitiendo, al menos parcialmente, que cada ciudada-
no pueda elegir libremente la pensién que tendra en
un futuro en funcién del riesgo aceptado.

El sistema de cuatro pilares, recogido en el grafi-
¢o 7, seguiria el disefio planteado por la 07 y la Ass,
de modo que cada pilar desempedaria una labor cla-
ramente definida. El pilar inferior, cuyo objetivo es la
lucha contra la pobreza, garantizaria unos ingresos
minimos a toda la sociedad y se constituiria en la
pension basica no contributiva. Nos encontrariamos
asi ante una pensién de caracter redistributivo que
seria pagada por el sector publico con cargo a los in-
gresos generales del Estado, y su cuantia seria in-
dependiente de los ingresos que se hubiesen obte-
nido a lo largo de la vida laboral.

El segundo pilar estaria basado en el reparto y, al
igual que la pension basica, seria pagado por el Es-
tado, pero esta vez en funcidn de las aportaciones rea-
lizadas a lo largo de toda la vida laboral. Su finali-
dad, seria asegurar unos ingresos que permitan al
pensionista mantener un nivel de vida lo més proxi-
mo posible al que le permitia su salario. A esta par-
tida se la podria denominar pension por ingresos.

El tercer pilar, la pension por prima, tiene por ob-
jetivo complementar la renta de los jubilados adap-
tandola a la evolucidén econdmica del pais. Por este
motivo, descansaria en el sistema de Capitalizacion en
lugar de en el de reparto, seria de cardcter obligatorio
y los fondos a los que los ciudadanos podrian dirigir
sus aportaciones deberian estar seleccionados por el
Estado, quién ejerceria un control férreo sobre las
sociedades inversoras para evitar posibles pérdidas
en esos fondos y, por o tanto, en las pensiones de
los pensionistas.

Finalmente e! pilar superior se apoyaria en el aho-
rro voluntario de los ciudadanos, y permitiria a las
personas adapiar sus ingresos por pension a las pre-
ferencias personales. Recibiria el nombre de pension
privada, por no contar con el respaldo del gobierno
y, al igual que la pensién por prima, descansaria en
el sistema de capitalizacion.

En un sistema de prestaciones de fuentes multi-
ples como el descrito se logran algunos de los obje-
tivos inicialmente propuestos. Por un lado, el sector
publico garantiza una pensién a todos los jubilados
y controla posibles malversaciones, mientras que, por
| otro, el sector privado ofrece una gama flexible de
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GRAFICO 7
ESTRUCTURA DEL SISTEMA DE PENSIONES
DE VARIOS PILARES
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pensiones alternativas que satis*tacen las necesida-
des individuales de cada uno de los ciudadanos. Sin
embargo, la necesidad de equilibrio que debe existir
entre lo recaudado y lo gastado lleva a tener que
complementar el cambio de sistema con medidas
que mitiguen los riesgos inherentes al comporta-
miento demogréafico y al mercado de trabajo.

En este sentido, las reformas propuestas en la pri-
mera parte del articulo podrian ayudar. Asi, para com-
pensar el incremento en la tasa de dependencia eco-
nomica y de la tercera edad se propone, por un lado,
retrasar la edad de jubilacion, permitiendo que sea la
persona jubilada quien decida cudndo jubilarse. Para
la adopcion de esta medida seria necesario establecer
unos topes maximaos y minimos higados al cobro de la
pension, de modo que la edad de jubilacion, elegida
libremente, se site entre los 60 y los 70 anos. En este
sentido, y para favorecer la permanenca en el mercado
de trabajo una vez alcanzada la edad legal de jubita-
cion, podria premiarse la permanencia con incrementos
en las pensiones de aquellos que decidan permanecer
en el mercado laboral una vez cumplidos los 65 afios,
y con reducciones en las pensiones de aquellos que se
Jubilen antes de los 65 anos. Las estimaciones de Gru-
ber y Wise {2001) apuntan en este sentido, pues am-
bos autores afirman que, de mantenerse el sistema
como hasta ahora, sin modificaciones ni bonificacio-
nes a las personas que alarguen su vida laboral mas
alla de los 65 arios, la tasa de ocupacién para los ma-
yores de 60 afios seria muy reducida (13). Los incen-
tivos para abandonar la vida activa antes de los 65
ahos son mds altos que los existentes para prolongar
la vida laboral, lo que eleva la tasa de dependencia
Leconémica y de la tercera edad.

Por otro lado, convendria favorecer la tasa de na-
talidad, permitiendo a las mujeres generar cotiza-
ciones adicionales durante los cuatro anos siguien-
tes al nacimiento de los hijos, siempre que la
maternidad reduzca sus ingresos y, consecuente-
mente, su cotizacion social. Es decir, seria el Estado
el gque cubriria, en caso de que la maternidad redu-
jese el salario, y en consecuencia las cotizaciones de
las madres trabajadoras, la cotizacion para la pen-
sién futura en la cuantia de la reduccion. El objeti-
vO es evitar que una posible disminucion en la pen-
sion futura pueda frenar el deseo de tener hijos, y
por lo tanto el nimero de nacimientos, producien-
do efectos negativos sobre la tasa de dependencia
econdmica y de la tercera edad.

Asimismo, se debe potenciar la tasa de ocupa-
cion con medidas de empleo que favorezcan la in-
corporacion de la mujer al mercado de trabajo y la
eliminacion del paro de larga duracion, especialmente
en la poblacién de edades avanzadas. Simuitdnea-
mente, y compartiendo la opinidn de Gern (1998),
deberia disminuirse la cuantia de las pensiones que
se obtendrian por el segundo pilar incrementando
el nimero de afios que se tienen en cuenta en el
calculo de las pensiones a toda la vida laboral (14),
modificando las reglas de indexacién de las pensio-
nes ajustandolas mas a la evolucion econémica del
pais y aumentando el namero de afnos trabajados
para tener acceso a una pension publica.

Suecia aprob6 una modificacion de su sistema de
pensiones en 1999 que apuntd on este sentido, y es
precisamente de la experiencia sueca de donde se
pueden extraer las principales ventajas de un siste-
ma como el descrito (15). Sintetizadas por la Caja
de la Sequridad Social (2001), Herce y Jimeno (2001),
Nososco {2001, 2004), Norman y Mitchell (2000),
Gern (1998), Vidal y Dominguez (2003), y Garcia y
Serrano (2004), entre otros, se pueden destacar:

— Se flexibiliza el trabajo y se alarga la vida la-
boral, resolviendo asi el problema del envejecimiento
progresivo. Ademas, la permanencia en el merca-
do de trabajo deja de ser considerada un grava-
men, pues, como se ha dicho anteriormente, pro-
longar la edad de jubilacién serd primado con
pensiones extras.

— Favorece la inversion en capital humanoy,
consecuentemente, el posterior crecimiento econd-
mico de la nacion al permitir que el tiempo dedica-
do a la formacién, una vez cumplidos los 16 anos,
contabilice como anos de trabajo a efectos de fa
pension.
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— Favorece la natalidad, al ofrecer pensiones adi-
cionales durante los cuatro afnos siguientes al naci-
mienta de los hijos.

— Actua a favor de la justicia y la equidad al per-
mitir que se cobre pensidon por determinadas cir-
cunstancias, aungque no se haya trabajado durante
€505 anos.

— Se reducen los impuestos y el déficit del Go-
bierno, al disminuir su gasto futuro en pensiones en
relacion con el salario global de la economia y au-
mentar los ingresos anuales de los pensionistas.

— Se diversifica el riesgo politico y demografico.

— Se incrementan los incentivos al ahorro priva-
do, ya que una parte del sistema de pensiones se
apoya en la capitalizacion.

En cualquier caso, y pese a las ventajas que ofre-
: ce el sistema de varios pilares, no debe olvidarse que
una parte importante de la pensién descansa en la
capitalizacion, por lo que la renta a percibir depen-
deré del conocimiento de la actividad econ6mica.
Esto nos Hleva a afirmar que no es un sistema aplicable
a todos los paises, al menos hasta que la cultura eco-
némica de los ciudadanos no haya evolucionado. En
resumen, la cuantia de la pensidn se ve bastante in-
‘luida por el desarrollo de los mercados financieros,
y éste no siempre es el mas adecuado.

2. Evaluacion de la aplicacion de un sistema
mixto de pensiones a la economia espafiola

La puesta en marcha de un sistema mixto como
el descrito no esté exenta de problemas, la sustitu-
cion del viejo sisterna de reparto por el nuevo con-
fleva costes que la generacion del cambio debe so-
portar. La cuestion que surge ahora se centra en cual
es el método mas adecuado para llevar a cabo la
transicién, asi como cuales son los costes de ésta.

Para minimizar los costes de la reforma y evitar
que las personas que han superado ya el meridiano
de su vida laboral se puedan sentir perjudicadas por
el cambio de sistema, se podria recomendar que el
sistema fuese aplicable con caracter obligatorio ex-
clusivamente a las personas que se incorporaran en
el momento del cambio de sistema al mercado la-
boral (Circulo de Empresarios, 2001). Por su parte,
las personas mayores de 45 anos deberian perma-
necer bajo el sistema de reparto. Solo los ciudada-
nos con menos de 45 anos podrian libremente op-

tar entre permanecer en el sistema de reparto o pa-
sar al nuevo sistema mixto, obteniendo, en cual- |
quier caso, un bono de reconocimiento de las con-
tribuciones ya realizadas.

Aunque el cambio de sistema se haga de un modo
gradual (como el aqui propuesto), sera necesario eva- !
luar los posibles costes y beneficios que se genera-
ran con la renovacion del sistema de pensiones. ‘

Respecto a las ventajas, las estimaciones realiza-
das, en ‘uncién de los resultados obtenidos en otros
paises que ya han aplicado reformas similares, son
lo suficientemente halaglenas como para recomen-
dar el cambio independientemente de que el sistema
de reparto sea todavia financieramente viable en el
medio plazo.

En cuanto a la carga econdmica del cambio, hay
que destacar que parece bastante probable que en
el corto plazo la transicion sea poco rentable, pues
las cotizaciones a las que deberan hacer frente los fu-
turos pensionistas seran mas altas bajo un sistema
mixto que bajo el sistema de reparto si éste se man-
tiene invariable. Inicialmente, la poblacién ocupada
debera cotizar para pagar las pensiones de los jubi-
lados en ese momento, asi como para realizar sus
propias aportaciones al plan de pensiones. Sin em-
bargo, y como se observa en el grafico 8, el paso del
tiempo permitira alcanzar un periodo T,, en el que
el tipo de interés percibido en la capitalizacion sea sus-
tancialmente superior al crecimiento de la base sa-
lanial, haciendo conveniente la transicién.

Los costes de transicion fueron cuantificados por
Pifiera (1996) y corregidos posteriormente por el
Circulo de Empresarios (2001) debido a la evolucion
que, en los ultimos afos de la década de los noven-
ta, experimento el mercado de trabajo espanol. Es-
tas Gltimas estimaciones han resultado ser mas fa-
vorables al cambio, al reducirse drasticamente sus
costes, pese a que los datos de crecimiento econo-
mico empleados eran incluso mas pesimistas que los
estimados inicialmente por Pifera.

Con los nuevos datos, y con un escenario ma-
croecondmico conservador, (crecimiento econémico
del pB del 2,5 por 100), el coste de la reforma no su-
perara nunca el 0,5 por 100 del P8 y se anulara por
completo en 2027, cuando los resultados sobre las
cuentas publicas del mantenimiento del actual sis-
tema de pensiones y del propuesto se igualen. A
partir de dicho afo, la modificacion del sistema de
pensiones resulta beneficiosa independientemente
del crecimiento econdmico al que se vea sometida
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GRARICO 8
EVOLUCION DE LAS CUOTAS DE CAPITALIZACION EN TERMINOS MONETARIOS
EN FUNCION DEL SISTEMA DE PENSIONES ELEGIDO
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GRAFICO 9
EFECTOS DE LA REFORMA DEL SISTEMA DE PENSIONES SOBRE LAS CUENTAS PUBLICAS
SEGUN DIVERSOS ESCENARIOS DE CRECIMIENTO DEL Pi8
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. la economia espanola, pues se generara un ahorro
I creciente a partir de ese momento.

Es evidente que, si el crecimiento econdmico al-
canzase el valor medio del 3 por 100 a lo largo del
periodo considerado, los resultados financieros, en
el caso de llevarse a cabo la reforma, serian supe-
nores. La reforma, por tanto, resultaria beneficiosa
también para las cuentas publicas. En el grafico 9
se observa el coste de la reforma segun diversos es-
cenarios de crecimiento del pi8, pudiendo deducirse
que ésta serd tanto mas favorable para las cuentas
publicas cuanto mayor sea la tasa de crecimiento de
la economia espanola.

Si para las cuentas publicas resulta no sélo nece-
sario, sino también beneficioso el cambio en el siste-
ma de pensiones, los pensionistas no se quedan atras,
y veran, gracias al cambio, duplicar la tasa interna de
retorno de sus pensiones. Herce (2001) estima para
los pensionistas una tasa interna de retorno del 3 por
100 en caso de mantenerse el sistema de reparto,
mientras que ésta pasaria a ser del 6 por 100 si las
pensiones se regian por un sistema mixto.

Por eso, y aunque el sistema de pensiones de re-
parto sea financieramente viable en el largo plazo, ya
sea mediante el incremento de las cotizaciones o
mediante fa financiacion de sus gastos con ingresos
generales del Estado, seria beneficioso para la so-
ciedad espanola realizar la transicion cuanto antes,
pues soélo asi se podra garantizar, simultdneamente,
que las pensiones se mantendran en un futuro, que
éstas aumentaran al tiempo que se reduciran las co-
tizaciones, pues fa cuantia de la pensién se vincula
a la evolucion de los mercados financieros y no sélo
a la cotizacién realizada, y que se reducird la deuda
fiscal del Estado, pues no serd necesario recurrir a
los ingresos generales de éste para hacer ‘rente al
pago de las pensiones.

V. CONCLUSIONES

En primer lugar, hay que indicar que la necesidad
de re‘ormar los sistemas de prestaciones por jubila-
cion es patente en la mayoria de los paises de la OCDE,
como consecuencia del progresivo envejecimiento
de la poblacion. El sistema de prestaciones definidas
imperante en la mayoria de ellos se enfrenta a una
crisis anunciada a la que Espana no es ajena, y que
habré que solucionar en unos casos y evitar en otros.
La tendencia demogréafica de la poblacion espanola
condena a la quiebra al sistema de pensiones de re-

parto, que esta abocado a sufrir reformas, mas o me-

nos drasticas, que requieran retoques posterores o
que puedan mantenerse durante décadas sin nece-
sidad de nuevas modificaciones.

En este sentido, se propone maodificar el sistema
de pensiones actual introduciendo reformas en el de
reparto y complementando éste con otro de capita-
lizacion, de modo que eficiencia y equidad interge-
neracional se combinen de modo dptimo.

No debemos olvidar que son los objetivos Gltimos
del sistema de pensiones (la solidaridad integenera-
cional, la paz social y la cohesion econdmica) los que
hacen que éstas deban estar garantizados por el Es-
tado, que debe velar por los intereses de la socie-
dad; por eso, la alternativa propuesta no es un sis-
tema privado, sino uno publico complementado
parcialmente con aportaciones privadas de los futu-
r0s pPensionistas.

En cualquier caso, hay que ser consciente de que |

cualquier reforma que se decida adoptar exige el
consenso de la sociedad, asi como la buena volun-
tad de todas las partes; por tanto, las cesiones de
unas y otras deben existic. Ademas, no cabe dar una
respuesta simple o facil a los problemas de los regi-
menes de pensiones, la respuesta dependera del cre-
cimiento econdmico del pais y de la madurez de sus
gobernantes y de la sociedad.

En el &mbito tedrico, las alternativas al sistema de
reparto son multiples, cada una de ellas con sus ven-
tajas e inconvenientes. El objetivo debe ser buscar
un nuevo sistema que minimice los costes y maximi-
ce los beneficios, logrando al mismo tiempo el equi-
librio econdmico para evitar una nueva crisis del sis-
tema. Son estos hechos los que hacen prever que un
sistema formado por varios pilares, cada uno de ellos
acogido a un régimen distinto, sea, desde nuestro
punto de vista, el modelo mas eficiente, siempre que
su aplicacién se realice de tal modo que se reduzcan
los efectos negativos y se potencien los positivos.

El sistema de fuentes multiples diversifica las de
financiacion y mitiga con ello el riesgo de futuras cri-
sis en el sistema de pensiones, pues los ingresos, ga-
rantizados para la sociedad en su conjunto se adap-
tan mejor a la evolucion econdmica y demografica del
pais. Ademas, en este modelo, el sistema otorga un
mayor grado de independencia a los agentes eco-
noemMICos, asi como una mayor libertad, pues son és-
tos quienes toman decisiones sobre sus propias pen-
siones al colocar sus ahorros obligatorios del tercer
pilar en el fondo que consideren mds oportuno en
funcion de su aversion al riesgo.
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La flexibilidad del sistema de pensiones que pro-
ponemos es un primer escalén a favor del cambio
de modelo. Es ademdas un paso necesario que per-
mitird a la sociedad espafiola aceptar los cambios
venideros no s6lo como algo necesaria, sino como
algo positivo.

El cambio de sistema generard costes iniciales
elevados que deberan aceptarse, pese a que ello
suponga un déficit pablico inicial excesivo, pues la
experiencia demuestra que los altos costes que ha-
bra que soportar en un principio se compensaran
con creces en periodos posteriores, permitiendo
que las cuentas publicas mejoren respecto a la si-
tuacion que tendrian en caso de mantenerse el sis-
tema de reparto.

Finalmente, debemos senalar que, en cualquier
caso, habrd de tenerse presente que no hay nin-
gun sistema de pensiones que sea perfecto, pues
la interaccidn del marco social con el econdmico y
el demografico hace que el nivel de desarrollo, el
desglose de la poblacion por edades y diversos
factores politicos influyan en la eleccidn del siste-
ma de ingresos de jubilacién mas adecuado para
cada pais. Al cambiar la situacion econémica, de-
mogréfica y politica del pais, puede que sea ne-
cesario modificar también los sistemas de jubila-
cién, que quedan, por tanto, al amparo de las
circunstancias de cada pais, asi como de las pre-
ferencias individuales de los lideres politicos y eco-
nOmMICos.

De lo anteriormente expuesto se concluye que
un sistema de varios pilares, aunque no debe con-
siderarse 6ptimo, si debe, al menos, ser juzgado
como uno de los menos malos entre las alternativas
existentes para la economia espanola. En nuestra
opinidn, Espana debe iniciar cuanto antes la refor-
ma, haciendo frente a los costes iniciales, aunque
eso nos aleje del equilibrio presupuestario al que
nos hemos comprometido como miembros de la
Union Europea, para obtener asi los beneficios que
el cambio de sistema reportara.

NOTAS

1) La Constitucitn de 1978, en su articu'o 58, estabiece: «.os po-
deres publicos garantizarar, medisnte pensiones adecuadas y per:od:-
camente actusiizadas, ta suficiencia econemica a los cudadanos du-
rante la tercera edtad»,

(2) Bajo un sisterna de reparto, las cotizac:enes de los trabajedcies
actuales son empleadas para pagar 1as pensiones de ks jubiiados ac-
wdies, Mieniras que baje un sisterna de capitalizacdn, las cotizaciores
de ios iabagadores sor empieadas para hacer frente &l pago de sus pro-
0ias pensiones.

{37 Un analisis detallade de las variables aue han favorecido el cre-
amiente de 10s gastos en pensiones y han reducido ios Mgresos por co-
trzacion puede encoatrarse en Gotzates Razana, (2001).

{4) Un astidio previo ¢l afo 2000, coresnondiente a Hewrt y Aon
>0 (20003, muestra tambien un déficit en el sistera de pens-ones que,
aungue Lgeramente inferor, resullatia tamten de oificd sciucion, Estu-
dios de otros econemistas € nstTuciones se freccgen en Cono:-Ru y
Alon s {2004), siendo el mas optimista el realizado por Ramaiinay Te-
1 {2003), para quienes ei gesto en pensiones Como petcentaje del Py
se snuaria en el 8 por 100 er 2050, ponendo de manifiesto le viabil--
aad del sistema de pensiones.

{5} L{a tasa de dependencia de la tercera edad se defire como ef
porcentaie de personas cor mas de 65 anfas respecto A 1as personas en
edad ce srabajar (16-65 anos)

{6) £l nurmero de nacdinrentos por mujer er edatt de progiear a0 e
sufiente pard renovar les Generaeones, Pues s& S:ud pars la eLonoiniy
espanola, v en 2004, eaef 12,

{7y £l increments en 1a esperanza de wida ai nacer en mas de dos
anops on 3 primera mitad de! siglo XX, :ante para hombres como para
mueres, y ef mantenimienio de: numero de F:jos por muser por debajo
de los dos son tas razones de este enve;ecimiento demogratico.

(8; Ll déficit en el sistema de pensiones se presentard indepen-
dientemente de la variable empleada para 13 actualizacon de las pen-
siones; ahora hien, en caso de emplear s prerios, el deficit se situara
cuatro puntes poscentuales por debajo de! gque se produciria utizanr-
do el saario.

19} ia tasa de sustrucion mide A relacien entre ta pensien y el (-
Mo salaro reto cebrado nor el pensionista.

{10y Ln este contexto, entendemos per dumuing soual i@ posibil-
dad con la que cuentan los ciucataros eurcneos de cotzar en un paiy
distinto a aquet en el gue finalmente cobraran ias persiones. De este
mado, &: pensicnista puede adantar la pension a sus preferenciasy ne-
cesidades desplazandose de pais dentto de la Union Eaovea.

{17 Mace 20 anos. Chiie decidio suslitun su 31¢s:¢o ssteme de per-
SI0NES por une Mmas moderno y acorde con @s normas e libre merca-
do. Intradujo asi ua sisteia de capitalizacion indwdual de catacter obli-
gaworio para todos los trabajadores dependientes y opcional para los
independentes. Cor einueve sistema, cada mes ef rahajador aparta obii-
gatoriamante ef 10 por 100 de sus primeros 22.300 pesos, aurgde pue-
de aoortar centidades adicionales. Todas estas cantidades se destinan o
la empresa adeninisiradora de f0no0os e pensiores que el traba,ador
desee, y seran percibidas, junto ai pnrcpal. en forma de renta vitalicia,
1a%0s programadas o ranos programadas temporales cor una mnta vi-
talcia futura. La labor del Estatio consiste en reguiar e! sstena y ga-
rantizar una rentabilidad mimma, asi como su viabihdad $inancera. Un
analisis del funcionamiento del sistema de pensiones chileno puede ver-
se en Raoricuez (1998).

(12 En Jeaeno (20003 se citan, entre otros, aue el poder adquisiti-
ve de los pensionistas queda sometido a ia evofucion imprevisia del
mercado financiero, y eunque entra dentro de © previsible que en el lar-
go plazo los mercados finarcierns sigan tendencias alestas, fo es nata
Claro que 8 tasa de crecimiento de la rentabiiidad de lss inversicnes
sea supenor a la de los salarins. Ademas, et ahorro naconal NG nene po-
quie incrementasse, pues, aungue lo baga el ahone privado de ios n
dividuos {en ef caso de que las aporiacones a los planes de pensones
no provengan de otias formas de ahorio), ei ahorio oublico v empre-
saral pod-ian reducirse. Fimaimente, hay que decr que es muy posihle
que bajo un sistema de capitalizacion el sistema de pensiones se aieje
de 1a equidad social, pues las personas con mayor capacidad de aho-
1o y las que posean mayores (crocimientos 2Condmicos seran tam-
bién las que percibiran pensiones Mas eievadas una vez aicanzada la edad
de ubilacion.

113} Ensu estudo, Gruses y Wit (2001 seralan que posponer fa
edad de jubilacion hasta los 70 anes haria caer ics beneficics del per-
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sionmista en un 18 por 100, mentras que una jubilacion antivpada a los
60 afos solo los reduce en un 4 por 100,

(14} De este modo se logra, ai nusmo iempo, favorecer la inversion
en capital humano y e creamento economxe, pues el tiempo dedica-
do a formacion tfamtién se tendria en cuenta en el calcuio de I3 pension,
pese a no haber cotizado.

(15) Para un estudic mas detaliado de la reforme adoptada pos
Suecia sobie su sisterna de pensiones, acudiz @8 MInGoranCE (20035,

BIBUOGRAFIA

Aomse Mestougs, L, y Herce San Mictet, J. A, (2003), «Balance de! sis-
tema de pepsicnes y boom migrateno en Espana. Proyecciores del
maodelc MODPENS de FEOEA a 2050v, Documento de trabajo de
FEDEA, 0. 2003-02, Madrid, juiic, FEDEA.

Arabnt ViLa-Beusa, 1. {2004}, «Inmigracén, cambrie demrograficoy cam-
bio sociabr, Informacion Comercial Espanofa, o.” 815, mayo-iuinio,
Madnd: 31-44.

Batransgona, M.,y Tewo, P {20033, «impacto de camb:os legsiativos en ias
pens:ones conrtributivass, Coleccion Situacion, Maong, julo, Servi-
cio de Estuthios del BBvA.

Cas pe LA SEaumpan Sociag (2001, Servidor de internet, {htipraaviv i
se/ny_t_sverigefspansha.pdfl, Suecia.

Caravana Moraies, 2 {20035, «L0s cambics demoqraficos y sus con-
secuenuas sociges», Informacion Comercial Esgancia, n" 871,
diciembre, Madrid: 153-174.

CIrues ve Erexesarins (20071, Una reforma integeal def sistema de pen-
siones en Espans, 5. edicen, Madnd, Ticcuio de Empresanos.

Cornot-Rusiz, S L, ¥ ALONSG Misecuek, & {2004;, «E! futuro de las pensio-
nes en Espana. perspectivas v lecconess, informacion Comercia! Es-
panola, n.” 815, mayo-junio, Madrnd: 135-173.

Garcia Diaz, M. AL,y SerraNG Perez, T 12004), «Envejecimiento de fa po-
blacion, cretimiento economico y pensiones publicas en Espaia»,
informacion Comercial Espanola, n.” 815, mayo-juno, Madrid.
175-183.

G, K. 111998}, «Recent development ir old-age pension systems: an
nternavonai overviewr, Documenta de trabajo def Kiel institute of
World Econermics, n.” 863, junio, Kee!

Gomte, V. (2003, «Tres escenarios pata la evolucion det gasto en pen-
siones en Espanas, Documento de trabajo de Augusto Platd La-
borai, n.° 2003-01, Madrd, Augusto Piato.

Goneatiz Riganet, €. {2007), «la necesidad de repensar el Estado del
bienestars, Revista del Ministerio de Trabafo y Asuntos Sociales. Eco-
namia y Sociologia, n.* 31: 15-3%, Maand

Gruber, J., y Wig, D, A (2001, «Ditferent appioaches 1o pensior re-
form fron an economic pont of views, Corferencia preparage pos
el NBEF y el Kiet Institiste, febrero, mimeo.

Herce San Micuet, J. AL (2001, «La prvatizacion de las pensiones en
Espadan, Documento de trabaje de FIDEA, 0. 2001-01, Maorid,
€Nnero, FEDEA.

— {2003], «Las pensiones 25 afos antes y 25 anos despuésy, Infor-
macion Comercial Espanola, n 811, diiembre, Madrnid: 193-202.

Hesoe SaN Mistet, §. AL, y ALorst Meseauek, 1.12000), «L3 1eforma de las
pensiones ante la revsion de! Pacto de Toledor, Coleccion estudios
e informes, n." 19, Barcelona, Sesvicio de Estudios La Caixa.

Heree San MiGust, 3. ALy imero, §. F.12001), «La reforma de las pensiones
en el contexto internacionabs, Textos express de FEDEA, n.” 2007~
01, Maorid, mayo, FECEA.

HExCE San MiGuts, J. A SOsviLA-Ristre, S5 Castind, S., y Duce, R (1996,
=El futuro de las pensiones en tspana: hada un sistema mixto»,
Coleccién estudios e informes, n* B, Barcelona, Servici de Estis-

dios ta Caxa.

Hownann, R. £1998), «A World Bank perspective oa pension reformss,
Discussion Papers Series, n.» 8807, Wash:ngton, abnl, Banco
Mundial.

-~ {2008;, Toward a Reformed and Coordinated Pensian System in fu
rope: Rationale and Potential Structure, 18 e ererc de 2004, Ban-
co Mundial, Washington 0¢.

INE {2004), Boletin mensual de estaditica, n.” 157, jul:o, Madrd,

IMENG SERRANO0, L. F (20003, «E! sistema de pensicnes contributrans en fe
pana: cuestiones basicas y perspectivas en el medo plaze», iraba-
JO Dreparatono para Su presentactan en (3 tercera jornada (Ré: so-
bre eNuevas fronteras de la politica econcmicas, Barcelona, mayo,
Uaiversidad Pompeu Fabra.

Luzr, W, y STeersov, S.€2003), = Can inmgration compensate for Eu-
rope’s tow fertiiity», furopean Demographic Research Papers,
numere 1, Viena, Institute of Demography of the Austrian Aca-
demy of Sciences.

Mincorane Arnak, A, C. (2003), cAlerrativas al s'stema te pensiones
de reparto. £l caso de Suecia», Presupuesto y Gasto Publce, n.° 32:
131-158.

Minrrerd ot Traseos v ASUNIO Sociatks 2004), Boletin de Fstadisticas
Laborales, septiembre, Madni,

Nowssan, G,y Mircrews, D, 1 (20005, «Persion reform in Sweden: Les:
sons for Americar poticymakersy, The Heritage Foundation Back
grounder, n 1381, 29 jurc: 1-12, Washington.

NOSOSCO {2003, Soqa! protection in the Nordic Countries 1999, Sco-
pe, expenditure and financing, 1.* edicion, Copenhague, Editorial
Norow Socal-Statistical Committee.

— (20043, Servidor de internet del Com:té de Estadisticas Sociales de los
paises nordicos, pagina web {aww.nom-nos. dki.

OCUDE (20013, Society at a Glance: OCOE Sociai indicators, Pats, Servicic
de pubiicaciones de la OCDE.

Priesa, J. 11996, Una propuesta de reforma del sisterna de pensicres en
£spana, Maditd, Sintesss.

Pisers, J., y Wensten, A (1996), Una propuesta de reforma del
sisterna de penstones, 1.° edicion, Madnd, Circulo de Smprasa-
rios.

Roukizuee, L. 1. {19995, «Chile’s private pension system &t 18- 45 current
state and tuture chaierges», Social Security Privatization, a.” 17,
30 who: 1-23, Washington

Roras, J. AL (2002}, «Inmigration and the pension system in Spains, D6+
cumento de tiabayn de la Universidad Carios i de Madad, n." 02-
39, septiermnbire, Madrd.

Saunas LECK, R 12004;, «Tendencias demogréticas y politicas pubtcas»,
Institute Catn, 8 de septiembre, Washingion.

Sanc-ts Mariin, AL R, (2003), «Endogenous tedirtement and public pen-
sion system reform  Spain», Documento de trabajo del CAERP, nu-
mero 17, julio, Santa Cruz de Tenerife.

Vibar Meud, C | y Dominaues Fagian, 1. (2003), «The Spanish pension
systern: the possibility of muroducing notional defined contuoution
accounts», Conferencia sobre perisiones 80C, 29-30 de septiembre,
Sandhamm {Suecia).

Zusw: Ows, 1. (2000}, «La capitalizacion del sistema de pensones: ;es fa
solucion © el problema?», Hacienda Publica Espaniola, r.” 1, mo-
negratico (Las pensiones en Fspana). §9-89, Madad.

FAIMLET D BTSN BESNOLA N Tyl 3

SR G2

SRAMECHAAND 3 LA R AR S

RALTE LY CONSED UENT Yy

301






