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1. Introduccion.

La rdentizacion que desde comienzos de los afios 80's se vive en € crecimiento
demogréfico espafiol y la dStuacion de un mercado de trabgo muy mermado,
epecidmente en los grupos de poblacion mas avanzados, fruto de la tendencia a una
jubilacion anticipada de la mano de obra, amenazan la viabilidad financiera dd sistema de
pensiones de reparto y prestaciones definidas que, desde findes dd primer tercio dd dglo
XX, se edtablecid en Espafia para proteger financieramente a los ciudadanos de la pobreza
en laque podrian caer unavez acanzadala edad de jubilacion'.

Garantizar la sogenibilidad del sstema de pensones es uno de los objetivos
socides de todo gobierno, y & Gobierno espaiol no es geno a dlo. Por eso, han sdo
numerosos los estudios que plantean soluciones ante las consecuencias negéativas que e
anuncian. Dichas soluciones van desde las smples reformas paramétricas, hadta la
sudtitucion dd sistema publico exigente por uno privado en € que cada ciudadano se
garantice su propia pension.

El objetivo de este articulo es argjar luz sobre las cuestiones que dificultan la
sogtenibilidad dd sstema de pensones, asi como sobre las medidas que podrian
adoptarse para solventar dichos peligros.

Paa dlo iniciamos d aticulo haciendo una breve referencia d Sstema de

pensiones espaiol ta y como fue disefiado, a sus objetivos y a su funcionamiento. En la

! Aunque el sistema de pensiones publico y universal no se instauré en Espafia hasta los finales de los
30's, ya a principios del siglo XX existia un sistema de pensiones que se apoyaba en acuerdos voluntarios
entre empresarios y trabajadores. Los esfuerzos por mejorar el sistema de pensiones y ampliar su

cobertura se hacen patentes alo largo de todo el siglo XX, aungue el sistema de proteccion social y por lo
tanto de pensiones no se logré consolidar hasta la constitucion de 1978, al establecerse en su articulo 50
gue “ Los poderes publicos garantizaran, mediante pensiones adecuadasy periddicamente actualizadas,

la suficiencia econémica a los ciudadanos durante la tercera edad”



tercera pate se andizaran los problemas fundamentales que amenazan la viabilided dd
sgema de pensiones, centrandose la atencidn en e factor demogréfico y del mercado de
trabgo por ser edos los dementos causantes del desequilibrio de las finanzas de
ssema de pensiones espafiol, d menos en los Ultimos tiempos. La cuarta parte presenta
e modeo economérico con € que se pretende dar respuesta a los principaes
interrogantes de este articulo, ¢de qué variables depende € gasto en pensiones? ¢(Es la
jubilacion anticipada y la bgja tasa de empleo entre los mayores de 55 afios uno de los
principaes riesgos dd sstema de pendones espafiol? ¢Un incremento en la tasa de
empleo entre la poblacion de edad avanzada lograria diviar la carga que recae sobre €
sstema de pensones?... En la quinta parte se estudian, ya conscientes de los problemas
gue acechan d dstema de pendones y del peso que cada una de las variables andizadas
tiene en d volumen dd gasto en pengones, la eficacia de las medidas adoptadas por €
Gobierno espaiiol. A la luz de los resultados se propondran medidas adiciondes que
puedan ayudar a solucionar los problemas que presenta @ sSstema. En la Ultima seccidn,

lasexta, se recogen las principales conclusiones de este trabgo.

2. Estructura general del Sistema de Pensiones espaiiol

Desde un punto de vista meramente tedrico, los Sstemas de pensiones por
jubilacion pueden cladficarse, td y como se recoge en Jmeno Serrano (2003), en
funcién dd modo en que s cdculen los beneficios, en cuyo caso diferenciamos entre

Sstemas de prestaciones definides’ y Sstemas de contribuciones definidas’, y en

2 La pension de jubilacion depende del salario recibido durante el periodo laboral y del niimero de afios
gue se ha estado trabajando. Bajo este sistema se pretende que exista una ciertarelacion entre el saarioy
lapensién de modo que lajubilacién no suponga una quiebraen €l nivel devidadel trabajador.

3 Bgjo este sistema los individuaos realizan aportaciones a un fondo o cuenta individual alo largo de su
vida laboral y la pension sera funcidn del valor cumulado en la cuenta y de la esperanza de vida del
individuo.



funcion de modo en que s financien los Sstemas de pensiones, diginguiéndose entre
sistemas de reparto® y sistemas de capitalizacion financiere®.

Cada uno de estos dstemas presenta sus propias ventgias e inconvenientes, |o
gue ha conducido a que los paises adopten formas dternativas 0 sistemas intermedios
entre los extremos anteriormente presentados y que tiendan a sSstemas mixtos de varios
pilares con los que poder llegar d mayor nimero posible de personas sin poner en
riesgo por dlo lasostenibilidad dd sstema

Una vez andizadas las posbles dternativas dd sstema de pensiones, cabe
preguntarse por cud de elas se decantd la economia espafiola En este sentido debemos
indicar que d ssema de pensiones espafiol e articula a dia de hoy como un sisema de
tres pilares, sendo d fundamenta, ta y como se recoge en Natai (2004), d primer
pilar, d ser, no solo & que cubre a la mayor parte de la poblacion, sino también & que
disfrta de la mayor patida presupuestaria, pues recoge tanto las pensiones
contributivas como las no contributivas®. Son ademés, las pensiones de este primer
pilar, las que se incluyeron en € dsema de pensones desde sus inicios, Sendo las dd
segundo y tercer pilar, parches que se fueron afadiendo con € tiempo para cubrir
algunas de |as neces dades que se iban descubriendo.

De todas las posbles formas bgo las que pueden aticularse las pensiones

contributivas por jubilacion, Espafia adoptd desde sus comienzos las caracteristicas

* La pension de cada generacion se financia mediante las cotizaciones realizadas por las generaciones
osteriores.

Cada generacion financia sus pensiones mediante su propio ahorro que se deposita en activos
financieros hasta el momento de la jubilacién. Alcanzada la edad de jubilacion €l individuo percibira las
cantidades acumuladas asi como |as rentabilidades que se deriven de los activos.
® El carécter contributivo de los sistemas de pensiones hace que sélo las personas que han cotizado a lo
largo de su vida laboral tengan derecho a percibir pension una vez alcanzada la edad de jubilacién. Por su
parte los no contributivos garantizan una pensién minima atodas aquellas personas que sin haber cotizado
al sistema de pensiones o sin haber cotizado lo minimo exigido, han alcanzado la edad de jubilacion y no
poseen ingresos para mantenerse. Persigue por tanto un objetivo mas social.



propias de un sstema de reparto de prestaciones definidas, tanto para los jubilados del
régimen general como paralos del régimen especia’.

Por su parte las pensiones profesionaes, establecidas por convenio colectivo del
segundo pilar, se aticulan dentro del régimen de capitdizacion y se caracterizan por d
bajo riesgo de sus activos financiercs.

Findmente, en d tercer y dltimo pilar se engloban las acumulaciones voluntarias
a planes de pensones privados, sempre de capitaizacion y contribuciones definidas.
Con dlas los pensonidas tratan de garantizarse una renta superior a la que obtendran

del sector pablico una vez jubilados”.

3. Amenazasalaestabilidad financiera del sstema de pensiones.

Una vez entendido € funcionamiento del sstema de pensones espaiol cabe
preguntarse S la estructura bgjo la que se disefio es la adecuada para satisfacer los
objetivos perseguidos, o s por € contrario, las autoridades deberan adoptar medidas
que permitan asegurar su funcionamiento en e largo plazo®.

A nived tedrico hay que decir que su organizacion S parece s la adecuada para
satisfacer los objetivos perseguidos, pues da cobertura a todos los ciudadanos y les

garantiza unos ingresos minimos con los que sobrevivir una vez dcanzeda la

" Dentro de los regimenes especiales de la seguridad social quedan incluidos el Régimen Especial de
Trabajadores Auténomos, el Régimen Especial Agrario, €l Régimen Especial de Empleados del Hogar, €l
Régimen Especial de Trabajadores del Mar y el de la Mineria del Carbon. Mencidn especial debe recibir
el Régimen de Clases Pasivas que cubre alos funcionarios. Cabe mencionar que aungue se ha aprobado la
legislacién necesaria para eliminar los regimenes especiales del sistema de pensiones, éstos todavia
siguen envigor.

8 Si bien las personas que realizan aportaciones voluntarias a planes privados es todavia reducido en
Espafia, su crecimiento en los Ultimos afios se ha visto impulsado por |os incentivos fiscales recogidos en
el sistema impositivo espafiol, asi como por las dudas que acechan la viabilidad futura del sistema de
g)ensi ones espaiol.

En Mingorance Arnaiz (2003) se recogen de forma resumida |os objetivos de |0s sistemas de pensiones,
entre ellos, asegurar a los individuos contra el riesgo de superviviencia mas alla de un determinado
periodo para el que ha planificado sus ahorros, ayudar ala pobrezaredistribuyendo larentay lariqueza, e
igualar el consumo antes y después de la jubilacion. Por su parte, Jimeno Serrano (2003) sefida la
existencia de seleccidn adversa, riesgo mora y economias de acance, como los motivos que justifican la
participacion del sector publico en el sistema de pensiones.



jubilacion'®. Sin embargo, desde un punto de vista més préctico los acontecimientos han
hecho que € dstema de pendones s enfrente a un importante riesgo en materia de
viabilidad financiera y que seen vaios los invesigadores y economistas que
recomiendan una revisén profunda de sitema publico de pensiones espafiol, entre
dlos Alonso y Herce (2003), Bonin, Gil y Patxo (2001), Devesa, Lgéaraga y Vida
(2000 y 2002), Herce y Alonso (2000a y 2000b)*:. Por su parte, Bamaseda y Tello
(2003), contradiciendo las recomendaciones dd Banco Mundid y de la OCDE, quienes
e hacen eco de los estudios anteriores, confian en la viabilidad finenciera dd Sstema
de pensiones ta y como esta estructurado en la actudidad sn que sea necesario adoptar
reformas que |o adapten alas nuevas circungtancias.

Pero ¢Cudes son las principdes amenazas que se ciernen sobre € sstema de
pensones? ¢Qué ha llevado a economistas y politicos a plantearse, pese a la escasa
popularidad de la medida la adopcion de reformas? ¢Seran suficientes las medidas ya
adoptadas por d gobierno espafiol 0 seran necesarias actuaciones adicional es?

Aunque son vaias las vaiables que amenazan € dstema, tanto Utrilla como
Ubago (2005) reconocen que, bgo un sstema de repato como d espaiiol, la
sogenibildiad financiera dd ssema depende a largo plazo de la evolucién de las

edtructuras de la poblacidn y de los cambios en la economiay en € mercado de trabgo.

Gasto en pensiones _ Pob. mayor 65 . 1
PIB Ropyefiafl 59 Yapaigr 192 £s #TRISO
Factor demografico Factor Mercado de trabajo
6 4 AWPldi B 64 4 48 FodH 4 4 8
. n° pensiones . Pension media

TP 4 MY £ A5ORYCHIRY PGP

Factor Institucional

En este sentido, centraremos € estudio de los riesgos que recaen sobre & sistema

de pensiones en d envgecimiento demografico, con aumentos en la tasa de dependencia

10" |La Comisién Europea (2003a) asi lo afirma a decir que “el sistema espafiol de pensiones parece
funcionar bien en los que respecta ala adecuacion”

™ Pyede encontrarse una enumeracién del alto nimero de investigadores que recomiendan una reforma
del sistema de pensiones espafiol en Vidal-Melidy Dominguez-Fabian (2003).



de la tercera edad™®, y en la disminucién de la tasa de empleo, especidmente de los
mayores de 55 afios que tienden a acogerse a jubilaciones anticipadas, pues como se
deduce de la ecuacion anterior, ambas pueden incrementar € gasto en pensiones en

rdacion a PIB dificultando su sostenibilidad econdmica en un futuro.

3.1. El factor demogréficoy el sistema de pensiones.

En lo que a la evolucidn de la tasa de dependencia de la tercera edad, asi como la
de la tasa de dependencia econdmica, ambas recogidas en d gréfico 1, se refiere,
podemos decir que, d envgecimiento de la poblacion espafiola es lento aunque
progresivo y que solo la recuperacion del mercado de trabgo a partir de los afios 90's ha
ayudado a corregir ligeramente una tendencia en la tasa de dependencia econdmica que
empezaba a ser excesivamente preocupante.

Gréfico 1. Evolucion de la tasa de dependencia de latercera edad y delatasa de
dependencia econémica para la economia espafiola 1087-2004"2,
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (2005).

Para comprender § d factor demogréfico sera decisvo en d largo plazo en la

determinacion del gasto en pensiones sobre € PIB es necesario comprender cuaes son

12 Se entiende por tasa de dependencia de la tercera edad el cociente de la poblacién mayor de 65 afios
frente a la poblacién en edad de trabajar. Mas sutil aun resulta ser la tasa de dependencia econémica
entendida como |la poblacién mayor de 65 afios frente a la poblacién en edad de trabajar que realmente
trabaja.

13 Las barras se encuentran referenciadas al eje de laizquierda. Por su partelalinealo estacon el gedela
derecha.



los motivos que han favorecido esta evolucion demogréfica, asi como S es de esperar
gue latendencia de envejecimiento en la poblacién espafiola perdure en € tiempo.

Gréfico 2: Evolucién dela poblacion menor de 14 afiosy mayor de 65 (1970-2004).
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Fuente: I nstituto Nacional de Estadistica (2005).

Dando respuesta a estas preguntas Abedlan y Puga (2005) y Diaz y Llorente
(2005) afirman que, son la fuerte caida de la fecundidad por € retraso en € cdendario
de la maternidad, € descenso en € nimero de nifios y jévenes, asi como € aumento del
nimero de personas de edad avanzada, gracias a los avances médicos, las causas de
rgpido y profundo envgecimiento demogréfico. Ademéds, lgos de corregirse la
tendencia, pronogtican una mayor virulencia en € proceso de envegecimiento de agui a
dos décadas'®. En d gréfico 2 == muestra la evolucién de la poblacién espafiola de
menos de 14 afios, asi como de la de los mayores de 65. De @ se deduce que €
envgecimiento ha sdo muy marcado, especidmente a partir de mediados de la década
de los 90 y que como dfirman Diaz y Llorente (2005) no esta garantizada la renovacion

de la poblacion, pues la tasa de reemplazo generaciond™® tendera a caer y a situarse por

14 5 bien en el dltimo lustro 30.000 personas cumplian cada mes los 65 afios, esa cifra se elevara hasta los
50.000 aproximadamente en no mas de 20 afios.

15 Se entiende por tasa de reemplazo el cociente entre la poblacién de 10-14 afios de edad y 1a cohorte de
60-64 afios.



debgo de 1 en los proximos afios independientemente de la fuente estadistica empleada,
hecho que puede observarse en latabla 1.

Tabla 1. Evolucién esperada en la tasa de reemplazo generacional (2001-2050).

Naciones Unidas Eurostat INE
2001 1,12 1,12 1,12
2005 0,93 1,09 0,97
2010 0,86 1,00 0,88
2015 0,81 0,87 0,93
2020 0,65 0,86 0,85
2025 0,57 0,77 0,75
2030 0,50 0,64 0,65
2035 0,45 0,54 0,57
2040 0,50 0,50 0,56
2045 0,65 0,51 0,66
2050 0,78 0,61 0,78

Fuente: Diazy Llorente (2005)

Por su parte, Alcalde Inchausti (2005) ha sdo todavia més rotundo d llegar a
decir que la edtructura demogréfica que caracteriza a Espafia en los Ultimos afios es
insogtenible, y preconizar  hundimiento econdbmico de la sociedad a no contarse con
la fuerza de trabgjo necesaria. Las previsones de la tendencia demogréfica recogidas en
Utrilla y Ubago (2005) muestran un agravamiento del problema td y como se muestra
en d gréfico 3. Todos los datos parecen indicar que, S bien actudmente €
envgecimiento demogréfico es una losa para € sSsema de pensones, la Stuacion se
agravard en un futuro no muy lgano haciendo necesario que se adopten medidas'®. La
inmigracion ha ddo vida por dgunos como posble solucion d envgecimiento
demogréfico, sn embargo, cada vez son mas los estudios que rechazan esta posibilidad

argumentando que sdlo serd un colchén acorto plazo’.

16 Ahn, Alonso-Meseguer y Garcia (2005), sefidan el afio 2030 como afio decisivo para la crisis
financiera del sistema de pensiones espafiol, cuando la generacion del baby-boom (nacidos en los 60)
comience aretirarse del mercado de trabajo y la poblacion en edad de trabajar se reduzca.

7 Mientras algunos han visto en lainmigracién la solucién alos problemas demogréficos espafioles, es el
caso de Arango (2004), otros consideran que la poblacion extranjera joven y con una tasa de fecundidad
superior a la de los nacionales no sera suficiente para corregir la tendencia demogréfica, y se haran
necesarias medidas adicionales, es el caso de Alonso y Herce (2003), quienes afirman que los flujos de
inmigrantes, aunque cuantiosos, no serén suficientes y ademés, de solucionar el problema, s6lo lo haraen
el medio plazo, no en e largo, cuando los inmigrantes alcancen la edad de jubilacién. Estudios similares,



Gréfico 3: Evolucion dela poblacion menor de 14 afiosy mayor de 65 (2005-2070).
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Fuente: Utrilla, A. y Ubago, Y. (2005)

3.2. El factor del mercado detrabajoy €l sistema de pensiones.

Junto d factor demogréfico, exigen, td y como se mostr6 en la ecuacidon
anterior, tres factores adiciondes que desempefian también un papd importante en la
Situacion finencieradd Sstema de pensiones.

El nivd de empleo, que determina € numero de cotizantes y por lo tanto los
ingresos dd sstema de pensiones es, junto d crecimiento de la productividad, una de
las variables que gerce mayor presién sobre d sstema de pensiones. La existencia de
adtas tasas de paro, y de una bga productividad de la mano de obra pueden, segin
Caravana (2003), desacderar € crecimiento del PIB y favorecer la criss dd sstema de
pensiones.

Es por dlo, por lo que numerosos estudios han centrado su atencién en d
mercado de trabago, debiendo destacarse la escasa participacion de la mano de obra
femening, as como de la joven, la tempordidad en d empleo y la reducida movilidad
de la poblacién activa como caracteristicas de éste, aunque, es € descenso en la
participacion laborad de la mano de obra de edad avanzada, d cambio mas dramético

experimentado por los mercados de trabajo™®.

con resultados muy proximos alos de Alonso y Herce han sido desarrollados por Lutz y Scherbov (2003)
y Rojas (2002).

8 |a situacion preocupante que atraviesa el mercado de trabajo ha llevado a Europa a fijar objetivos
ambiciosos en materia de empleo. En este sentido, el Consejo Europeo de Lisboa establecid entre sus



S bien, debe reconocer que la Stuacion del mercado de trabgo ha meorado
sudancidmente en los Ultimos afios, debido en parte a las politicas de prgubilacion
ligodas a los procesos de reconverson indudsrid y a las privaizaciones que
caracterizaron ala economia espafiola en la segundamitad delos 90's.

Aungue las prgubilaciones han solventado problemas dd mercado de trabgo A
haber cambiado la concepcion de la vida profesond dterando su duracion, los han
creado en € Sstema de pensiones, pues la edad media de jubilacion ha descendido en
més de 9 afios en la segunda mitad del siglo XX!°. Como se muestra en Conde-Ruizy
Garcia (2004), la bgja tasa de participacion de la mano de obra mayor de 55 afios en €
mercado de trabgjo (ha llegado a descender en mas de 20 puntos porcentuaes en solo 30
anos) no s ve reflgada en grandes tasas de paro, pues la mayoria de los trabgjadores
que abandonan € mercado de trabgjo |o hacen utilizando € cand de prejubilacion.

Los motivos que explican la decison de mantenerse d margen del mercado de
trabgo a edades cada vez més temprana son muy variados, aunque todos elos se
encuentran vinculados d mercado de trabgo, a las normas de jubilacion, a la

generosidad ddl sistemayy alainerciade politicas pasadas?®.

objetivos «horizontales» para € periodo 2005-2010, el compromiso principal de alcanzar unaratio global
de empleo del 70 por 100 de la poblacién en edad laboral en 2010 (del 60 por 100, en el caso de las
mujeres, y del 50 por 100 en €l de la poblacién con edades comprendidas entre los 55 y los 65 afios).
Posteriormente, en el Consejo Europeo de Estocolmo se insistié en la necesidad de incrementar |a tasa de
empleo de los mayores de 55 afios, objetivo que se complemento en el Consejo Europeo de Barcelona del
2002 al concluirse que para el 2010 la edad media efectiva a la que las personas dejan de trabajar deberia
aumentar en al menos 5 afios. Estos objetivos fueron reafirmados poco después en la Agenda de Lisboa
de 2004.

19 Antonio Herce, director de FEDEA ha llegado a decir que “el problema de sostenibilidad de las
pensiones no es un problema de afiliados y pensionistas que se pueda resolver con un mayor niimero de
nifios o inmigrantes, es un problema de adaptacion del ciclo vital. Tendremos que ahorrar mas o0 a cambio
entrar antes en lavidalaboral o salir méstardedeella’.

20 Asf, Utrilla'y Ubago (2005) sefialan que entre las variables determinantes en la decision de jubilacion
anticipada se deben destacar el haber sido obligados por el empleador, no tener hijos dependientes y
poseer un bagjo nivel de formacién. Por su parte Jimeno (2002) resume los principales incentivos a la
jubilacion anticipada en tres, el nimero de afios a tener en cuenta para el calculo de la base reguladorade
la pension (los 15 ultimos de la vida laboral), 1a relacion entre la tasa de sustitucion de las pensiones
(cociente entre pensién y base reguladora) y el periodo de cotizacién durante la vida laboral, y los
coeficientes de reduccion del importe de las pensiones por adelanto de la edad de jubilacion.

10



De todas las razones que se han citado, es la propia generosdad con la que se
dot6 ad sistema de pensiones desde € momento de su creacion, cuando los problemas
ded mercado de trabgo y demogréficos no eran ni de lgos los actudes, la mas
recurrente, y asi, han sdo varios los autores que han criticado los incentivos a la
jubilacion anticipada con los que se concibio € sistema de pensiones.

El efecto distorsonador del ssema de pensones, denominado trampa de
inactividad, que anima a la jubilacion anticipada, ha sdo andizado en numerosos
edudios. Ad retirarse antes de la edad lega reduciria sdlo minimamente la pensén —
hay que tener en cuenta que existe un limite méximo, y otro minimo, a la pensén por
jubilacion — mientras que permanecer en d mercado laboral una vez acanzada la edad
legad de jubilacion no proporciona beneficios adiciondes en forma de mayores
pensones. Algunos economistas, entre ellos Conde-Ruiz y Gaaso (2003) y Gruber y
Wise (2001 y 2002) afirman que, es la generosidad del sstema de pendones la que
convierte la permanencia en @ mercado de trabgo, una vez acanzada determinada
edad, en un impuesto implicito, animando asi a lajubilacion anticipada del trabajador®?.

Por su parte Boldrin, Jménez y Perachi (1999) afirman que es la exisencia de
una penddn minima garantizada a todos los individuos la causa principd de la
jubilacion anticipada.

Llegado este punto tenemos que preguntarnos S realmente ¢debemos considerar
a la jubilacion anticipada y por ende a la bgja tasa de empleo entre los mayores de 55
anos variable determinante en la evolucion dd gasto en pensiones y por o tanto uno de

los dementos distorsonadores del sstema de pensiones?. Para dar respuesta a esta

21 Gruber y Wise (2001) cuantificaron las pérdidas de retrasar la edad de jubilacion en un afio, de los 60 a
los 61 en unas pérdidas del 4%, pérdidas que serian mayores si tenemos en cuenta la tasa impositiva que
recaeria sobre el salario bruto obtenido durante el afio de permanencia en el mercado de trabajo. Por otro
lado, en un estudio posterior Gruber y Wise (2002) establecieron una correlacién positiva entre la carga
impositiva que el sistema de la Seguridad Social supone alas personas que se mantienen en el mercado de
trabgjo una vez acanzada la edad que permitiria obtener la pension méxima, y la tendencia de los
ciudadanos alajubilacién anticipada.
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pregunta hemos desarrollado un modelo que nos ayude a entender en qué medida la

jubilacion anticipada puede ser un lagtre para e Sstema de pensiones.

4. Smulacion y determinacion de la importancia de la jubilacion anticipada en €

gasto en pensiones.

Saber g la jubilacion anticipada y la bgja tasa de empleo entre los mayores de 55
ahos es lo suficientemente importante en @ gasto en pendones, y s la aplicacion de
medidas que corrijan esa tendencia a la jubilacion anticipada puede ayudar a garantizar
la vigbilidad financiera dd ssema es objeto de andiss mediante una smulacion que
nos permita ssber s las reformas dd 2002, con las que se tratd de corregir la
generosidad del sistema de pensiones, reduciran las presiones que recaen sobre .

El modelo econométrico con € que se trata de dar respuesta a las cuestiones
planteadas, se ha desarrollado tomando como base la expresién matemética recogida en
Conde-Ruiz y Alonso (2004), para quienes la sogtenibilidad financiera del sstema de
pensiones depende a largo plazo de la evolucion de las estructuras de la poblacion, de

los cambios en laeconomiay en @ mercado de trabgo y de la generosidad dd sstema.

Gasto en pensiones _ Pob. mayor 65 , 1
PIB PoP4AH 4G YPHF 1353 1S GWIRP )
Factor demografico Factor Mercado de trabajo
64 AHTHY B 6444BTHKF448
, Nn° pensiones , Pension media

ROP-4MAY Y £ 4P5ORYCHY9RY g2

Factor Institucional

Hemos redizado ciertas modificaciones sobre esta expresidon, a fin de poder
recoger por separado la tasa de empleo de los mayores de 55 afios y de los menores de
55 y dar asi respuesta a la cuestion que nos hemos planteado. Por elo, la ecuacion
anterior ha sido sudtituida por lasiguiente:

PIB PET M 65, Pr.M

P~ 2imes 22'F AspEN 2+PENM
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Para la redizacion dd estudio hemos considerado tasas de crecimiento, para lo
que hemos tomado logaritmos neperianos y diferenciales de orden 1 sobre las variables
gque vienen dadas en téminos absolutos y sSdlo diferencides para las que vienen
expresadas en forma de tasas. Al mismo tiempo, y ara poder cuantificar los efectos de
la jubilacion anticipada, hemos dividido la tasa de empleo globd en dos, por un lado la
tasa de empleo de los menores de 55 afios y por otro la de los mayores de 55 afios.

PIBn PET M65 Pr. M
F =b,D an +b,DTE  + b,DTE,+ b4DLnﬁ + bSDan

DLn (©)

En cuanto a los datos empleados, € PIB se ha tomado en datos nomindes y las
tasas de empleo se han cdculado como & nimero de ocupados entre la poblacion activa
para € grupo de edad considerado. Para la obtencién de los datos se ha acudido a
Ministerio de Trabgjo y Asuntos Socidesy d Instituto Naciona de Estadistica??.

De la edimacion dd moddo se deduce la necesidad de incorporar ciertas
modificaciones que permitan corregir la ausencia de normaidad entre los resducs, lo
que se observaen d gréfico 4.

Gréfico 4. Comportamiento de losresiduos del modelo inicial.

Density
[— r:DLPBN/GP —N(0,1)]
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%2 E| andlisis se harealizado con datos de |a economia espafiola entre 1980 y 2004.
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De la observacion dd comportamiento de las variables se deduce la existencia
de cietos periodos de inestabilidad que nos lleven a incluir en  moddo adgunas
variables dummy con las que corregir la conducta poco predecible de agunas variables
en momentos muy concretos de tiempo, asi como la ausencia de normdidad entre los
resduos. En concreto, se han incorporado variables dummy en los afios 1983, 1989,
1993 y 1998. El modelo queda por tanto del sguiente modo:

PBN oL EL 4 b DTE . + b.DTE... + b,DLA N b pLn—e M,
GP YU Mes 2 % T EEETPEN  STTUPEN.M O (4)

+b6D1983+ b7 D1989 + b8D1993 + b9D1998

DLn

La incorporacion de las variables dummy corrige la ausencia de normdidad en
losresiduosta y como se observaen d gréfico 5.

Grafico 5. Comportamiento de losresiduos del modelo inicial.

Density
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El nuevo moddo parece comportarse bastante bien, las variables consideradas
parecen explicar @ comportamiento de la variable dependiente con bastante certeza® y
se ha corregido la ausencia de normdidad en los resduos. Sin embargo, se observa una
bga dgnificatividad de dos de las variables recogidas en & modelo, en concreto,

DLN[MG65/PEN] y obDLn[Pr. M/PEN. M], d s sus t-valores 0583 y 0,179

23 UnaR"2 de 0,932 y un DW de 2,03 asf nos lo indican. Ademés, |os residuos se comportan de acuerdo a
unanormal y no existe heterocedasticidad.
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respectivamente. Es por dlo, por lo que hemos optado por desestimar las dos variables
menos explicativas y reetimar  moddo S9lo con las vaidbles dgnificativas. El
modelo queda por tanto como se recoge en la ecuacion 5.

D_nw = leLn I\P/IE6-I-5 + bZDTE—55 + b3DTE+55 + b6 QQSS + b7 I:a989 + bSD + b D (5)

1993 © Mo1908
GP

Los resultados recogidos en la tabla 2 corresponden a nuevo modelo. De dlos
se deduce que la tasa de empleo de los mayores de 55 afios juega un papel importante en
el volumen dd gasto en pengiones, y consecuentemente en la sostenibilidad dd sstema.

Tabla 2. Resultados del modelo estimado.

$ Std. Error t-value t-prob Part R
DLN[PET/M65] 1,70881 04554 3,75 0,002 04530
D[TEssg] 0,640345 0,6049 1,06 0,305 0,0618
D[TE:ss] 1,22332 05353 2,29 0,035 0,2350
D1gg3 -0,193064 0,02728 -7,08 0,000 0,7466
Digg3 -0,128497 0,02960 -4.34 0,000 0,5257
D1gos -0,177715 0,02877 -6,18 0,000 0,6918
D1gsg 0,0699581 0,02801 250 0,023 0,2634
Sgma 0,0268669 RSS 0,01227111331
Log-likelihood 56,8882086 DW 204
No of observations 24 No of parameters 7
Mean)Ln[PIB0GP]  -0,0436135 Var )Ln[PIBN/GP| 0,00552187
RA2(LR) 0931129 RA2(LM) 0931129
AR 1-2 test: F215 =  024432[0,7863]
ARCH I-1tet: K115 =  1,1549[0,2995]
Normality tes:  Chi"2(2) =  1,9512[0,3770]
hetero test: Chir2(106) = 0,37812[0,9162]
RESET test: F(116) = 1,1310[0,3034]
PIBn _ PET
DLN =1,70881DLn +0,640345 DTE , +1,22332 DTE,, - 0,193064D,,,, (6)
GP (3,75) (1,06) (2,29) (-7,08)
+0,0699581D,,,, - 0,128497D,,,, - 0,177715D,,,,
(2,50) (-4,34) (-6,81)

Para comprobar la capacidad explicativa del modelo hemos cdculado  vador de
la varidble explicada utilizando para dlo @ moddo estimado y hemos comparado los
datos estimados de este modo, con los datos observados de la redidad. Como se observa

en d grdfico 6 la fuete semganza exidente entre unos y otros vaores nos lleva a

15




afirmar que € moddo estimado parece explicar con un grado de fiabilided dto la tasa
de crecimiento del PIB respecto d gasto publico, y por ende, también de su inversa.

Grafico 6. Comportamiento del modelo estimado (evolucion de la variable
observaday estimada)
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Dado que @ objetivo del trabgo es tratar de determinar en que medida una
reduccion de la jubilacion anticipada, y en consecuencia un incremento en las tasas de
empleo de los mayores de 55 afios ayudaria a solucionar los problemas que acechan a
sgema de pendones, hemos supuesto incrementos en la tasa de empleo de los dos
grupos de edad por igud, a fin de poder determinar cud de las dos meoras ayudaria a
controlar en mayor medida € gasto en pensones como porcentgje del PIB. Asi, hemos
incorporado un escaon smple a la tasa de empleo de los mayores de 55 afios y hemos
comparado los resultados obtenidos con los que se obtienen de adoptar una medida que
lleve a los mismos resultados en la tasa de empleo de los menores de 55 afios™. Los
resultados, recogidos en € gréfico 7, nos permiten airmar que la primera medida, €

incremento en la tasa de empleo de los mayores de 55 afios, es mucho més efectiva, para

24 E| escal 6n adoptado ha dado lugar a aumentos en el incremento de |a tasa de empleo del 2%.
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el control del gasto en pensiones que las mgoras sobre e mercado de trabgjo adoptadas
sobre la poblacion menor de 55 afios.

Grafico 7. Efectos de las medidas cor rector as aplicadas (incremento de la tasa de
empleo)
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Una vez entendida la causa fundamental dd problema de viabilidad dd sstema
de pensones, llega d momento de evaduar las reformas agplicadas por € gobierno
espafiol, asi como € de proponer medidas en € caso de que las adoptadas hasta ahora

no puedan congderarse suficientes.

5. Reformas adoptadas en € sistema de pensiones. Otras propuestas de mejor a.

Para ayudar a digerar las presiones que sobre € sstema de pensiones se cernian,
el gobierno espafiol adoptd ciertas reformas que centraron su aencidn en la excesiva

generosidad ddl sstema, y trat6 de reducirse mediante rebgas en la tasa de sudtitucion.

5.1. Reformas adoptadas en 1997.

A lo largo de los afos 80's las preocupaciones sobre la sostenibilidad del
gdsema de pensones £ acrecientan, y los interrogantes se multiplican, sendo los
principales ambitos de preocupacion:

1. Laedad dejubilacion.
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2. La tasa de suditucion, demento basico en la determinacion de la pensdn a
recibir.
Las pendizaciones por la jubilacion anticipada
Latasa de contribucion de los pensionistas.

Para poder dar respuesta a gunos de los problemas que acechaban d sstema de
pensiones en 1997 € Gobierno espafiol, y tras consultar a todas las partes implicadas,
decidié adoptar ciertas reformas que Sn ser radicdes, S Supuseron cambios en d
Sstema de pensiones.
Asi, y para corregir la tasa de sudtitucion que se consideraba excesivamente dta,
se opté por cacular la pensén en funcion del sdario percibido los Ultimos 15 afios e
trabgo en lugar de tomar como referencia € de los Ultimos 8 afios, de este modo aguien
gue no hubiese trabgado y cotizado d menos durante 15 afios no tendria derecho a
percibir penson una vez dcanzada la edad de jubilacion. Esta medida, que daba lugar a
caidas en la penson media y por lo tanto en la riqueza de los pensonidas, se
complementd con la incorporacién de un factor de correccidn de la pension a recibir en
funcion de la edad de jubilacion y ddl nimero de afios de contribucion, de modo que a
tasa de suditucion, demento determinante de la pensén percibida, quedd como a
continuacion se recoge.
& sin<15

Tasade sustitucio n® ?’5 +003(n-15) Si_ 1SEn<25
&_8+002(n-15) si25£n<35
gl si3b£n

Todo trabgador que no hubiese cotizado un minimo de 35 afos resultaria
pendizado en mayor o menor medida. La medida, Sn enbargo, no puede considerarse
efectiva, las aportaciones de Boldrin y JménezMartin (2003) apuntan en este sentido,

a dirmar que las modificaciones apenas afectan a la decision de retrasar la edad de

jubilacion y en consecuencia no tiene efectos pogtivos sobre @ gasto de la Seguridad
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Socid. Ademés, Sanchez Martin (2003) valord los efectos de la medida y afirmd que
éstos recayeron fundamentamente sobre los trabgadores més cudificados, mientras los

menos cudificados mantuvieron su tendenciaala jubilacion anticipada.

5.2. Reformas adoptadas en 2002.

Para reforzar |as reformas adoptadas en 1997, cuyo éxito fue més bien escaso, y
tratar de diviar las presones que tanto la jubilacion anticipada como € progresivo
envgecimiento demografico estaban generando en d ssema de pensiones, € Gobierno
espanol volvio a adoptar en & 2002 ciertas reformas.

En este sentido se volvio a modificar @ modo de cacular la tasa de sustitucion
tratando de retrasar la edad de jubilacion. Esta quedd ligada no sdlo a nlmero de afios
cotizados, sno también a la edad de jubilacion. Sendo “d’ la edad de jubilacion y “K”,
e factor de correccion en funcidén de los afios cotizados, la tasa de sudtitucion quedd

establecida dd siguiente modo.

Y sia<6l €0,08 sin=30
o gl-k(a-GO) S 61£a<65 £0075 Si3lEn<34
Tasadesustitucio n ® a S65£a k® 60,07 siz5£n<37
~ e .
g+002(a-65) s65£a yn:as €005 SISBEN <39

80,06 Si40£n

Como puede observarse en la tasa de sudtitucion, la medida no sdlo trata de
pendizar la jubilacion anticipada, sno que bonifica la permanencia en  mercado de
trabgjo no sdlo por admitir tasas de sudtitucion superiores a 1 para las personas que se
jubilen después de la edad lega, Sino porque esos trabgjadores, sempre y cuando hayan
cotizado a menos durante 35 afios, quedan exentos de contribuir ala Seguridad Socid.

La reforma impuso como edad minima de jubilacion los 61 afios, pero se
complementd ademés con d edablecimiento de condiciones mas redrictivas para

acceder alajubilacion anticipada dificultando asi € acceso.
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5.3. Propuestas adicionales para la reduccion del gasto en pensiones.

Las medidas adoptadas, aunque necesarias, no han resultado ser tan postivas
como en un principio se habia pensado, € estudio llevado a cabo por Boldrin y
Jménez~Martin (2003) asi nos lo confirma. Es por €lo, por lo que para fomentar €
envgecimiento activo de la poblacion se debe optar por la interaccion postiva de las
politicas econdmicas, socides y de empleo, as como por la firme implicacion de los
interlocutores socides en @ proceso de cambio, td y como propone la Comison
Europea (2003b).

Haciéndonos eco de la propuesta de la Comision, nosotros proponemos una
amalgama de medidas, de modo que todas elas, en conjunto y nunca por Separado,
ayuden a incrementar € PIB y reducir de forma smulténea d gasto en pensones,
garantizando la estabilidad financiera dd sstemaen d largo plazo.

Para favorecer la continuidad de las personas mayores de 55 afios en  mercado
de trabgo, se consdera recomendable actuar sobre las condiciones laboraes de los
trabgjadores, asi, se propone invertir en la calidad dd trabgo, y proporcionar un entorno
labord atractivo que anime a participar durante mas tiempo en lavida activa.

Ademas, se deberian adoptar las medidas necesarias para lograr que los
trabgjadores, una vez dcanzada determinada edad, sgan sendo considerados Utiles por
las empresas, recurriendo d gprendizgie y a la formacion permanente. El reciclge de los
trabgjadores podria ayudar a cambiar las actitudes de los trabgjadores y de las empresas
ante lajubilacion, asi como a combatir la discriminacion por edad.

Actuando en la misma direccion, una disminucion de los costes de contratacion,
en concreto de las cotizaciones a la seguridad socid, de las personas de edad avanzada
podria ayudar ala estabilidad del empleo entre | os trabgjadores de més edad.

Ahora bien, de nada serviria actuar sobre € mercado de trabgo s los sistemas de

pensones no se reforman, reduciendo la generosdad del sstema y las posbilidades de



eegir la edad de jubilacion. En este sentido, seria importante que los Sstemas de
pensiones fueran mas propicios para € empleo, ya sea incorporando la poshbilidad de
gue los trabgjadores aumenten su derecho de pension trabgjando por encima de la edad
de jubilacion legd (tratamiento fiscd favorable) u optando por una jubilacion gradud
(contratos de relevo). Adi, siguiendo las recomendaciones de Devesa, Lgaraga y Vida
(2000 y 2002) y de la propia Comision Europea (2005), nos inclinamos por € aumento
de la edad de jubilacion, estableciendo restricciones ad acceso de las pensiones ya sean
de jubilacion, o de las dterndtivas utilizadas en su lugar (pensiones por discapacidad o
seguro de desempleo).

La permanencia en € mercado de trabgo ya no sdlo ayudaria a evitar tensones
en e dgema de pensones y compensaria los efectos del envgecimiento demogréfico
(no cobran pension y seguirian gportando recursos para financiar las prestaciones que
otros reciben) sino que ademas, como se recoge en Pérez Ortiz (2005), se generarian
externdidades pogtivas d no depender los ingresos de las personas mayores de la
discreciondidad de las iniciativas politicas, y d favorece la integracion socid de
nuestros mayores, eevando su estado de animo y su autoestima.

Por otro lado, se debe contemplar  aumento del nimero de afios de cotizacion
necesarios para obtener una penson completa, referenciandola en la medida de lo
posible a los ingresos obtenidos a lo largo de toda la vida labora y no sdlo a los Ultimos
15 afios.

Para retrasar la edad de jubilacion e incluir toda la vida labord en @ caculo de
la pengon por jubilacion dgunos autores, entre elos Vidd-Mdig Dominguez y Devesa
(2004) y Vidd-Mdia y Dominguez (2003 y 2005), sefidan la poshbilidad de sudituir €

sistema de reparto por otro de cuentas nocionales™, coherente con e crecimiento del

25 Un sistema de pensiones estructurado en cuentas nocional es se caracteriza por ser |as aportaciones de
los ciudadanos a una cuenta de caracter nacional, cuyos fondos se utilizan para pagar las pensiones de los
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PIB y con los criterios de Samuelson y Aaror?®. Un sistema de este tipo cuenta con
ciertas ventgas, pues lograria retrasar la edad de jubilacion efectiva y crearia un fondo
de resarvas paa periodos futuros, sn embargo, € Sdema resultaria  menos
redigributivo que € actud, dificultdhdose la consecucion de uno de los objetivos
fundamentales del Sistema de pensiones’’.

Todas las propuestas mencionadas buscan la estabilidad del mercado de trabgo
y d aumento de la tasa de empleo entre los mayores de 55 afios 1o que contribuird a la
sostenibilidad i sistema de pensiones. En cuaquier caso, y en la medida de lo posible,
seria positivo, como se recoge en la Comison Europea (2005), actuar sobre la
productividad de los trabgadores, pues d actudizarse las pensones en funcion de la
tasa de inflacion los incrementos de productividad no se tradadarian a pendones y éstas

no crecerian mientras § lo hariad PIB%,

6. Conclusiones.

A la luz de los argumentos esgrimidos a lo largo de todo  documento, debemos
sefidar que la evolucién demogréfica y dd mercado de trabgjo espafiol marcan como
necesxia la reforma de ssema de pendones, estando esta Stuacion latente en la
mayoria de los paises desarrollados que establecieron su sSstema de pensiones en la
primera mitad dd sglo XX bgo unas condiciones demogréficas, econdmicas, politicas,

socidesy culturales que no son las actuales.

jubilados del momento, es decir, se apoya en un sistema de reparto. Ademas, las pensiones a percibir se
encuentran definidas, pero no por una férmula basada en los salarios percibidos y en la vidalaboral como
ocurre ahoraen el caso espariol, sino por |as cantidades acumuladas a la cuenta una vez alcanzada la edad
de jubilacién, en definitiva, por las aportaciones o cotizaciones, incentivandose de este modo la
permanencia en el mercado de trabgjo.
26 Un sistema de estas caracteristicas se introdujo en varios paises con resultados muy diversos, Itaia
51995), Latvia(1996), Brasil (1999), Suecia (1999) y Polonia (1999) entre otros.

" En Williamson (2004) se recoge informacién general sobre los sistemas de pensiones de cuentas
nocionales, en concreto sobre sus ventajas e inconvenientes.
8 Sin embargo, como afirman Alonso Meseguer y Herce (2003) hay que tener cuidado, pues el
incremento de la productividad puede llegar a convertirse en una trampa para el futuro, pues la mayor
cotizacién derivada de lamayor productividad dardugar a pensiones més altas en un futuro.
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A nivel tedrico las poshles dternativas de reforma dd sstema de pensiones son
multiples, cada una de €elas con sus ventgas e inconvenientes. Por en resulta
fundamental conocer cudes son las causas principaes de la insostenbilidad ddl Sstema
de pensones y tratar de actuar directamente sobre dlas. En este sentido, & estudio
llevado a cabo nos permite concluir que son la evolucién demogrédfica junto a la
tendencia de la poblacion a la jubilacion anticipada, las variables fundamentaes sobre
las que hay que actuar. La opcion de modificar € mapa demogréfico espafiol debe
rechazarse por las dificultades con las que cuenta € Gobierno de un pais para influir en
|as decisiones individuaes de sus ciudadanos.

Por dlo, las actuaciones sobre  mercado de trabgo, y en concreto sobre la tasa
de empleo de los mayores de 55 afios, parece ser, a la vista de los resultados obtenidos,
la mgior opcién de reforma. Un aumento de la tasa de empleo en 2 puntos porcentuaes
conseguiria incrementar, ta y como se deduce del estudio llevado a cabo, la variacion,
de un afo a otro, del PIB frente d gasto en pensiones en un 25% lo que en d largo
plazo puede ayudar ala sogtenibilidad dd sstema.

Por eso, de las posibles dternativas que meorarian la estabilidad dedl sstema de
pensiones, retrasar la edad de jubilacion y aumentar la tasa de empleo de los grupos de
edad més avanzada, se convierte en una de las principaes apuestas de los Organismos
Internaciondesy de los Gobiernos de |as naciones.

En cuadquier caso, deberemos ser conscientes de que d nimero de adeptos, a
cualquiera que sea la medida que se decida adoptar para retrasar la edad efectiva de
jubilacion, serd reducido. Mientras los costes, sempre impopulares, se dgardn ver en €
corto plazo, los efectos beneficios de la medida no se detectaran hasta @ largo plazo.

Hay que ser conscientes de que cualquier reforma que decida adoptarse exige €
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consenso de la sociedad, asi como la huena voluntad de todas las partes, por tanto, las
cesones de unas'y otras deben exidir.

Findmente, sefidar que en cudquier caso habra de tenerse presente que no hay
ningln sstema de pensiones que sea perfecto, pues la interaccion de marco socid con
e econdmico, d demografico y d propio mercado de trabgo, hacen que @ nivel de
desarrollo, € desglose de la poblacion por edades y diversos factores politicos, influyan
en la decisdn. Ad, d cambiar la Stuacion econdmica, demogréfica y politica del pais
puede que sea necesario modificar también los sstemas de jubilacion, que quedan por
tanto d amparo de las circunstancias de cada pais, asi como de las preferencias

individuales de los lideres politicos y econémicos.
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