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RESUMEN

La sostenibilidad del sistema publico de pensiones espafiol ha sido un foco de interés en distintos
foros econdmicos debido a su aciago progreso. Esta sostenibilidad se fundamenta en dos factores
claves los cuales son el factor demografico y el economico, a través de los cuales se va a analizar
la evolucion del sistema publico con el fin de examinar el grado de sostenibilidad futura del sistema.
A su vez, se realizaran comparaciones con paises del entorno con el fin de proponer alternativas
mas eficientes y adecuadas a la situacidn actual y futura de Espafia.

Palabras clave: sistema publico de pensiones, sostenibilidad, jubilacién, demografia, tasa de
sustitucion.

ABSTRACT

The sustainability of the Spanish public pension system has been a focus of interest in various
economic forums due to its poor progress. This sustainability is based on two key factors, which
are the demographic factor and the economic factor, through which the evolution of the public
system will be analysed to examine the degree of future sustainability of the system. At the same
time, comparisons will be made with neighbouring countries in order to propose more efficient and
appropriate alternatives to the current and future situation in Spain.

Keywords: public pension system, sustainability, retirement, demography, replacement rate.
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1. INTRODUCCION

En los ultimos afios la sostenibilidad del sistema publico de pensiones ha estado en duda por parte
de muchos economistas, ya que se conoce la posibilidad de que este no sea fructifero a largo
plazo.

En este trabajo se analizara la evolucion del sistema publico de pensiones desde sus inicios hasta
la actualidad, prestando mayor importancia a las reformas y cambios mas relevantes que se han
ido desarrollando para el buen funcionamiento del mismo. Asi mismo, se tratard de analizar
objetivamente dicha sostenibilidad atendiendo a varios factores tanto demograficos como
economicos, tales como la esperanza de vida, la tasa de fecundidad, los flujos migratorios, la tasa
de dependencia, la tasa de ocupacion, la tasa de desempleo y la tasa de sustitucion. Por ello, se
estudiara tanto la situacidn actual como previsiones de dichas variables con el objetivo de detallar
el estado actual y futuro del sistema.

La metodologia que se va a utilizar para obtener dichos datos futuros consistira en una serie de
proyecciones. Asi mismo, con los datos obtenidos se plantearan distintas propuestas o alternativas
desde distintos puntos de vista para pulir la situacion actual y mantener la sostenibilidad del
sistema.

Ademas, se realizara un conjunto de comparaciones con los modelos de pensiones mas eficientes
y sostenibles del mundo con el fin de exponer tanto sus ventajas como sus desventajas, asi como
la posibilidad de implantar algunas de sus variables en el modelo espariol.

Finalmente, se alcanzara la conclusion de que dicho modelo tendria que variar y adecuarse a las
situaciones actuales y futuras en cuanto a materia econémica y demogréfica.
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2. EVOLUCION HISTORICA

Con la aprobacion de la Constitucion Espariola se configurd el sistema de la Seguridad Social
hasta el punto de alcanzar casi la misma estructura que se conoce en materia de pensiones. Las
medidas que se desarrollaron en este afio y posteriores se basan en el articulo 22 de la
Constitucion Espafiola que establece que: “Los poderes publicos garantizaran, mediante
pensiones adecuadas y periodicamente actualizadas, la suficiencia econdmica a los ciudadanos
durante la tercera edad. Asimismo, y con independencia de las obligaciones familiares,
promoveran su bienestar mediante un sistema de servicios sociales que atenderan sus problemas
especificos de salud, vivienda, cultura y ocio” (art. 22 CE).

A partir de esto se realizaron varias reformas basadas en las propuestas que se plantearon en el
Pacto de Toledo (1995). Cabe destacar que este Pacto adquiere la forma de “recomendaciones’,
es decir, de objetivos normativos cuya concrecion en medidas politicas permite un margen de
negociacion, por lo que no se establece como una ley propia. Las 15 recomendaciones serian las
siguientes:

Separacion y clarificacion de las fuentes de financiacion
Constitucion de reservas
Mejoras de las bases
Financiacion de los regimenes especiales
Mejora de los mecanismos de recaudacion
Simplificacién e integracion de régimen especiales
Integracion de la gestion
Evolucion de las cotizaciones
Equidad y contributividad del sistema
. Edad de jubilacion
. Mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones
. Reforzamiento del principio de solidaridad
. Mejora de la gestion
. Sistema complementario
. Analisis y seguimiento de la evolucion del sistema
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Estas recomendaciones fueron las bases para un conjunto de medidas que se fueron aplicando
en afios posteriores, que dieron lugar a la Ley 24/1997, de 15 de julio, de Consolidacién y
Racionalizacion del Sistema de Seguridad Social, la cual aplica, entre otras, las siguientes
medidas:

En cuanto el articulo 1, las pensiones contributivas se financian a partir de cotizaciones laborales
como son las del trabajador y la empresa, mientras que las no contributivas, como pueden ser
Sanidad y otros servicios sociales, se financian a través de los Presupuestos Generales del
Estado.

En el articulo 2, se plantea la creacién de un Fondo de Reserva de la Seguridad Social el cual se
constituyo finalmente en el afio 2000.
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En cuanto al articulo 4, se establece un periodo minimo de cotizacidn de 15 afios para el acceso
a la pension de jubilacion.

El articulo 11 plantea el mantenimiento del poder adquisitivo de los pensionistas mediante una
revalorizacion en funcién del correspondiente indice de precios al consumo previsto para cada
afno.

A partir del articulo 12, se establecié que la edad de jubilacion fuera a los 65 afios, con la
recomendacién de facilitar la prolongacion voluntaria de la vida laboral.

Asimismo, se da la posibilidad de complementar por parte de cada individuo de forma voluntaria
el propuesto plan de pensiones con otros de ahorro y proteccion social, tanto individuales como
colectivos.

En el afio 2003, la comision del Pacto de Toledo se volvio a reunir publicando 22 nuevas
recomendaciones que sirvieron de base para elaborar la Ley 40/2007, del 4 de diciembre, de
medidas en materia de Seguridad Social, la cual “modifica el cdmputo de los dias efectivos de
cotizacion para el calculo de la pension, el aumento de la edad limite para la jubilacion parcial
hasta los 61, y la racionalizacién de los criterios para acceder a las pensiones de incapacidad”
(BBVA, 2020).

En el afio 2011 se publica la Ley 27/2011, de 1 de agosto, sobre actualizacién, adecuacién y
modernizacion del sistema de Seguridad Social, en la que “se aprueba un retraso progresivo de la
edad de jubilacion, que pasa de estar situada en los 65 afios a los 67 afios, con caracter general;
aumenta progresivamente de los 35 a los 37 afios el periodo de cotizacion del trabajador para
poder percibir una pension del 100%, y la pension pasa de estar calculada sobre los 15 Ultimos
afios de salario a estar calculada sobre un periodo de 25 afios, en un proceso transitorio que va
2013 a 2022.” (BBVA, 2020).

Finalmente, se publica la Ley 23/2013, de 23 de diciembre, reguladora del Factor de Sostenibilidad
y del indice de Revalorizacion del Sistema de Pensiones de la Seguridad Social en la que “se
introduce el indice de Revalorizacion de las Pensiones (IRP), que por primera vez desvincula el
crecimiento de las pensiones del indice de Precios al Consumo (IPC), y el factor de sostenibilidad,
que entrara en vigor en 2019 y liga la cuantia de la pension a la esperanza de vida en cada
momento.” (BBVA, 2020).

3. FACTORES QUE AFECTAN A LA SOSTENIBILIDAD DEL SISTEMA Y SITUACION ACTUAL

3.1. FACTORES DEMOGRAFICOS

En los ultimos afios la piramide poblacional ha oscilado en mayor proporcion entre la gente de
entre 35 y 60 aros, es decir, personas en edad de trabajar que aportan al sistema de pensiones y
logran que este se desarrolle con normalidad, ya que la proporcidén de personas jubiladas es
adecuada para el total de personas en activo. Sin embargo, esto se estima que varie en los afios
venideros, llegando a un punto donde la piramide poblacional se vera modificada pasando a ser
ocupada en mayor parte por personas de 65 afios 0 mas, es decir, ya no habria suficientes
personas en activo para hacer frente a las pensiones de los jubilados.
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Grafico 1. Piramide poblacional (2016-2070)
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Todo esto se va a analizar en profundidad en base a tres factores basicos como son la esperanza
de vida, la tasa de natalidad y la tasa de dependencia.

3.1.1. Esperanza de vida

Se va a distinguir entre esperanza de vida al nacer la cual es el total de afios que se espera que
viva una persona al nacer; y la esperanza de vida a los 65 afios que determina cuantos afios va a
vivir a partir de esa edad teniendo en cuenta las distintas enfermedades y trastornos que se puedan
tener.

Tabla 1. Esperanza de vida (2016-2070)

2016] 2020] 2030] 2040( 2050 2060 2070 Var. 2016-2070
Esperanza de vida al nacer
Hombres 80,5 81| 823 836] 848 859 869 6,4
Mujeres 86| 86,3] 87,4 884| 894 90,3 91,2 52
Esperanza de vida a los 65 afios
Hombres 19,3 196 206 21,5 223 232 239 4,6
Mujeres 232\ 234] 243 251 259 266 27,3 41

Fuente: Eurostat
Elaboracion propia
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Segun datos del Eurostat, tanto la esperanza de vida al nacer como a los 65 afios en hombres y
en mujeres se espera que aumente. En primer lugar, la esperanza de vida de los hombres en el
afio 2070 se situaria en 86,9, lo que supondria un aumento de 6,4 afios con respecto al 2016. En
cuanto a las mujeres, este avance seria de 5,2 afios, situdndose en 91,2 afios en 2070.

Grafico 2. Esperanza de vida al nacer (2016-2070)
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Fuente: Eurostat
Elaboracion propia

Asi mismo, la esperanza de vida a los 65 en hombres se situaria en 23,9 afios en 2070, 4,6 afios
mas de los que fueron en 2016. Desde el punto de vista de la mujer, esta esperanza aumenté en
4,1 afios pasando de ser de 23,2 a 27,3 afios.
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Grafico 3. Esperanza de vida a los 65 afios (2016-2070)
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Elaboracion propia

3.1.2. Tasa de fecundidad

Grafico 4. Tasa de fecundidad (1975-2067)
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Tal y como se observa en el Gréfico 2, la tasa de fecundidad ha sufrido una caida drastica en los
ultimos 40 afos, pasando de ser de 2,8 hijos por mujer en 1975 a 1,3 hijos por mujer en 2019
aproximadamente.

Se considera que un valor de 2,1 es la tasa de reemplazo en los paises desarrollados, es decir, el
numero medio de nacimientos por mujer que se requiere para mantener el tamafio de la poblacion
constante en ausencia de movimientos migratorios.

Se han tomado como referencia las proyecciones proporcionadas por el Instituto Nacional de
Estadistica, la AIReF y Eurostat. Como se puede observar en el Grafico 2, tanto Eurostat como la
AIReF presentan un escenario relativamente positivo de la evolucién de la tasa de fecundidad, la
cual aumentaria aproximadamente hasta 1,9 en el afio 2050, manteniéndose constante hasta
2070. Sin embargo, el INE muestra un marco no tan optimista, llegando tan solo a 1,50 en el 2050
y manteniéndose en esta cifra hasta 2070.

Estas diferencias tan notorias entre las proyecciones pueden tener origen en los distintos modelos
y escenarios que ha utilizado cada institucion. A pesar de ello, la tasa de fecundidad no alcanza el
idilico valor de 2,1 en ninguna de las proyecciones, o que producira que la poblacién disminuya si
no existen movimientos migratorios importantes.

3.1.3. Flujos migratorios

Grafico 5. Flujos migratorios (2008-2067)
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Elaborado por: Conde Ruiz, J.I., Gonzalez, C.I. (2019)
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Tal y como se ha hecho para la tasa de fecundidad, se va a analizar el flujo migratorio neto a partir
de las principales bases de datos, el INE, la AIReF vy el Eurostat.

Como se observa en el Grafico 3 se presentan dos situaciones encontradas, por un lado, una
propuesta pesimista dada por el Instituto Nacional de Estadistica y el Eurostat y por otro una
optimista como la de la AIReF. En cuanto al INE y el Eurostat, ambos proponen que los flujos
migratorios descenderan a lo largo de los afios, pasando de unas 250.000 personas en el afio
2018 a casi 180.000 personas segun el INE y 150.000 personas segun el Eurostat para el afio
2070. Mientras tanto, el AIReF apuesta a que esta cifra aumentara a lo largo de los afios llegando
a las 400.000 personas para el afio 2050.

Grafico 6. Saldo vegetativo y flujos migratorios netos (2018-2067)
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En el Grafico 4, y tomando los datos y proyecciones del INE podemos ver que el saldo vegetativo,
que se define como la diferencia entre nacimientos y defunciones, es negativo. Sin embargo, sera
compensado por el saldo migratorio neto hasta 2050, lo que hara aumentar la poblacion. A partir
de este afio, la suma del saldo vegetativo més el saldo neto migratorio sera negativo, lo que
supondra una disminucion de la poblacién total en Espania.

12
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3.1.4. Tasa de dependencia

La tasa de dependencia es un indice demografico que expresa la proporcién entre personas
mayores de 67 afios y personas en edad de trabajar (16-66 afios), es decir, entre poblacion
dependiente y activa.

Grafico 7. Tasa de dependencia (1971-2067)
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Fuente: INE, AIReF, Eurostat
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Tal y como se puede observar en el Grafico 4, la tasa de dependencia ha aumentado de forma
significativa desde los afios 70 hasta la actualidad, esto quiere decir que existe una mayor
proporcion de pensionistas en relacion con personas en edad de trabajar, situdndose en la
actualidad en aproximadamente un 29%, es decir, existen aproximadamente 3,5 personas en edad
de trabajar por cada pensionista.

De nuevo, se tendran en cuenta las proyecciones realizadas por el INE, la AIRef y Eurostat, los
cuales tienen una visién comdn de cémo oscilara este indicador. Segun estas instituciones, desde
la actualidad hasta 2050 la tasa de dependencia de personas mayores de 67 afios aumentara
hasta mas del 50%, llegando hasta un 58% en la proyeccion de Eurostat; por lo tanto, habra menos
de 2 personas en edad de trabajar por cada pensionista. A partir de este afio, se prevé que el ratio
comenzara a descender.

En definitiva, el aumento de la esperanza de vida y el insuficiente crecimiento de la tasa de
fecundidad, acompafado de un descenso de los flujos migratorios, producen que la tasa de
dependencia aumente considerablemente. Esto afectard negativamente a la sostenibilidad del
sistema publico de pensiones, ya que un aumento relativo de personas dependientes mayores de
67 con respecto a las personas activas provocara un desequilibrio en la balanza de ingresos y
gastos de la Seguridad Social.

13
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3.2. FACTORES ECONOMICOS

Los factores econdmicos son una de las variables clave a la hora de comentar y analizar la
situaciéon de sostenibilidad del actual sistema de pensiones. Dentro de este ambito se van a
estudiar ratios como la tasa de ocupacidn, la tasa de desempleo y la tasa de sustitucion.

3.2.1. Tasa de ocupacion y desempleo

La tasa de ocupacion o tasa de empleo mide la proporcién de personas empleadas respecto a la
poblacion en edad de trabajar. Segun las proyecciones de Eurostat, este ratio se situara para
personas desde los 15 hasta los 64 afios en un 71% en 2050, manteniendo esta cifra hasta 2070,
lo que supone un aumento de 12 puntos porcentuales en relacion al afio 2019, que fue del 59%,
segun datos del INE.

Grafico 8. Tasa de ocupacion entre 15y 64 ainos (2019-2070)

75

70

65

60

55

50
2019 2030 2040 2050 2060 2070

Fuente: INE
Elaboracion propia

Por otro lado, la tasa de desempleo expresa el nivel de desocupacion entre la poblacién
econdémicamente activa, es decir, refleja la relacién entre poblacién entre 15 y 64 afios
desempleada en busqueda activa de trabajo y la poblacion activa. En el afio 2019 se situaba en
un 14% segun datos del INE. Eurostat proyecta que esta tasa disminuya considerablemente,
situandose en hasta 7.9% tanto en 2050 como en 2070.

14
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Grafico 9. Tasa de paro entre 15 y 64 afos (2019-2070)
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Elaboracion propia

3.2.2. Tasa de sustitucion

La tasa de sustitucion se expresa como el porcentaje de la cuantia de la pension en relacién con
la cuantia del ultimo salario percibido. La cual refleja la pérdida de poder adquisitivo que sufrira
una persona en el momento de la jubilacion.

El ratio de beneficio es el monto de la pensiéon media en relacion con el salario medio de la
economia.

Tabla 2. Ratio de beneficio y tasa de sustitucion (2016-2070)

2016 2020 2030 2040 2050 2060 2070
Ratio de beneficio 58% 55% 48% 43% 38% 34% 38%
Tasa de sustitucion 75% 69% 56% 52% 48% 45% 44%
Ratio de beneficio (mayores 67 afios) 64% 62% 53% 45% 38% 34% 37%
Tasa de sustitucion (mayores 67 afios) 79% 2% 58% 54% 49% 46% 45%

Fuente: Eurostat
Elaboracion propia

En la Tabla 2 se muestra la tasa de sustitucion y el ratio de beneficio desde dos puntos de vista,
por un lado de todas las personas jubiladas, ya sea por prejubilacion u otras causas; y por otro
lado de las personas jubiladas mayores de 67 afios. En este caso el estudio se centrara en los
datos de mayores de 67 afios.

15
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En dicho caso se puede observar que la tasa de sustitucion ira decreciendo con el paso de los
afos, pasando de un 79% en 2016 a un 45% en 2070, es decir, el poder adquisitivo de los jubilados
habra disminuido en 34 puntos porcentuales.

Grafico 10. Tasa sustitucion en mayores de 67 aios (2016-2070)
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En cuanto al ratio de beneficio, podemos observar que también disminuira, pasando del 64% en
2016 a un 37% en 2070, lo que supone una disminucion de 27 puntos porcentuales.

Grafico 11. Ratio de beneficio en mayores de 67 afios (2016-2070)
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Por ultimo, ha de recalcarse el hecho de que los datos de la Tabla 2 estan influenciados por las
reformas de 2011 y 2013, asi como por la evolucion prevista de las principales variables
macroecondmicas, tales como los salarios y la inflacion. Asi mismo, se presupone que no existiran
nuevos cambios en cuanto a las politicas relacionadas con el sistema de pensiones.

3.3. FONDO DE RESERVA DE LA SEGURIDAD SOCIAL

El Fondo de Reserva de la Seguridad Social, popularmente conocido como ‘hucha de las
pensiones”, se creod en el afio 2000 con el fin de establecer un mecanismo de emergencia en caso
de que los ingresos de la Seguridad Social no puedan atender a sus gastos en un momento
puntual. Tal y como indican en su pagina web, “el Fondo de Reserva de la Seguridad Social surge
como consecuencia de la exigencia institucional para el sistema de Seguridad Social, en diferentes
ambitos y foros de dialogo entre fuerzas politicas y sociales y el Gobierno, de establecer fondos
especiales de estabilizacion y reserva destinados a atender las necesidades futuras en materia de
prestaciones contributivas originadas por desviaciones entre ingresos y gastos de la Seguridad
Social.”

Este fondo se financia con recursos excedentarios de la Seguridad Social en situaciones de
superavit, es decir, cuando los ingresos generados superan a los gastos estimados. Este
excedente se destina a crear una reserva para garantizar las pensiones contributivas, mitigando
los efectos de los ciclos econémicos bajos y garantizando el equilibrio del sistema.

Grafico 12. Dotacion anual al Fondo de Reserva (2000-2018)
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Desde su nacimiento, se han dotado al Fondo de Reserva 53.598 millones de euros, 52.113
acordadas en Consejo de Ministros y 1.485 procedentes del excedente de las mutuas.

Por otra parte, se puede invertir parte del patrimonio del Fondo de Reserva en una serie de activos
para aumentar su dotacion, ya que gran parte de este suele permanecer inmovil durante largos
periodos de tiempo.

De acuerdo con los criterios de inversion del Fondo de Reserva de la Seguridad Social
establecidos por el Comité de Gestién del Fondo, la gestion de la inversién ha de ser eficiente,
rentable, segura y diversificada. Estas inversiones se suelen realizar en deuda publica de diversos
paises con una alta calidad crediticia, emitidas en euros y negociada en mercados regulados o en
sistemas organizados de negociacion.

Grafico 13. Evolucion del patrimonio del Fondo de Reserva (2000-2018)
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Elaboracion propia

El Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social publica un informe anual destinado a las
Cortes Generales en el que se especifica la evolucién, actuaciones y situacién del Fondo de
Reserva en ese afo. Al cierre del ejercicio de 2018, el patrimonio total del Fondo de Reserva
ascendia a 5.043 millones de euros, lo que representa el 0,46% del PIB de 2017, y los rendimientos
netos de las inversiones del fondo en el actual ejercicio fueron de -53 millones de euros.

Debido a la compleja situacion econoémica que ha atravesado Espafia, se ha tenido que disponer
de los fondos de la hucha de las pensiones para satisfacer algunas prestaciones en varias
ocasiones. En concreto, en 2015 se realizaron disposiciones por valor de 13.250 millones de euros
y en 2016 estas disposiciones aumentaron hasta los 20.136 millones de euros. Desde 2012, el
Gobierno ha gastado un total de 77.437 millones de euros.
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Grafico 14. Disposiciones del Fondo de Reserva (2012-2018)
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4. PROPUESTAS Y ALTERNATIVAS PARA MANTENER LA SOSTENIBILIDAD DEL SISTEMA

Se ha podido presenciar a lo largo del ensayo que el actual sistema de pensiones espafiol presenta
numerosas deficiencias que conllevaran a un colapso del sistema y a una situacion insostenible
en el medio y largo plazo.

Por ello, se van a proponer distintas alternativas para intentar erradicar dichas deficiencias y
mantener una sostenibilidad adecuada en el sistema.

4.1. AUMENTO DE LA PRESION FISCAL

En el actual modelo de reparto, los ingresos de la Seguridad Social destinados al pago de las
pensiones contributivas se financian principalmente de las cotizaciones aportadas por los
trabajadores y del Fondo de Reserva en situaciones excepcionales. Mientras que los gastos como
Sanidad, Educacion, Seguridad, asi como las pensiones no contributivas, se financian a través de
los Presupuestos Generales del Estado, tal y como se dict6 en la recomendacion 1 del Pacto de
Toledo.

Para requerir los presupuestos necesarios de las pensiones se necesita un nimero especifico de
personas trabajando de forma continua. Sin embargo, a lo largo de los afios este requisito se vera
afectado por un aumento de personas que perciben una pensién contributiva debido al
envejecimiento de la poblacion.

En cuanto a los demas gastos publicos, el Gobierno presenta unos Presupuestos Generales cada
legislatura en funcién de la situacion econdmica y social del pais, es decir, destina mayores
recursos a los sectores mas vulnerables intentando equilibrar la balanza entre ingresos y gastos.
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Por ello, una posible solucién a la futura fractura del sistema publico de pensiones seria incluir los
gastos en pensiones como una partida méas dentro de los gastos de los Presupuestos Generales
del Estado, es decir, financiar los recursos necesarios para las pensiones como un gasto publico
mas en vez de financiarlas Unicamente a partir de cotizaciones a la Seguridad Social.

Esta propuesta podria solventar una posible quiebra de la Seguridad Social debido a las bajas
cotizaciones sociales en relacion con las pensiones que se han de pagar, pudiendo financiarlas a
partir de otros impuestos como el IRPF o el Impuesto sobre Sociedades, lo que provocaria un
aumento de la presion fiscal si no se realizaran ajustes en otras partidas de gasto.

Esta alternativa presenta una serie de ventajas y desventajas. Por un lado, se solucionaria el
problema de financiacion ya que bien se podrian aumentar diversos impuestos para obtener los
ingresos necesarios o bien se podria cambiar la distribucion de gastos, recortando en partidas no
esenciales en diversos sectores.

Por otro lado, los representantes publicos podrian aprovechar este recurso como arma electoral,
prometiendo subidas de pensiones via Presupuestos Generales del Estado, lo que produciria un
aumento considerable de la presion fiscal o un aumento del déficit publico, que afectaria
negativamente a la economia.

4.2. MODIFICACION DE VARIABLES

El gasto en pensiones va definido por dos elementos clave como son la cuantia del pago y la
duracién de este. Estos dos elementos pueden ser estudiados por variables como la edad de
jubilacién y la tasa de sustitucion, ya que modificando dichas variables se podria ajustar el gasto
en pensiones para que el pago se efectue con éxito en el medio y largo plazo.

Grafico 15. Esperanza de vida a los 65 afos (1991-2067)
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Con la llegada de la reforma de las pensiones de 2010, la edad legal de jubilacion ira en aumento
progresivamente de manera anual desde los 65 afios hasta 67 en 2027. Si se observa la esperanza
de vida a los 65 afios de los Ultimos 40 afos, se puede observar que ha ido aumentando
progresivamente, pasando de 15,24 afios en 1975 a 21,25 afios en 2018. Este aumento de la
esperanza de vida se ve reflejado de igual manera en las proyecciones que realiza Eurostat.

Tomando como referencia los datos de los gréaficos 24 y 25 se puede observar que el aumento de
la esperanza de vida a los 65 desde el 2010 hasta el 2070 sigue un crecimiento lineal de
aproximadamente medio afio cada 5 afios. Por tanto, llegado el afio 2070, la edad de jubilacion
deberia rondar los 69 afios si los flujos migratorios se mantienen de forma constante.

Por otro lado, la tasa de sustitucion de Espafia es la mas alta de la Unién Europea, tal y como
indica The 2018 Ageing Report (2018), la cual alcanza un 78.7% en 2016, muy por encima de la
media de la Unién Europea, que se sitlia en 46.3%. Es decir, los pensionistas espafioles perciben
32,4 puntos porcentuales mas en relaciéon con Europa en su pension en funcién de su ultimo
salario.

Grafico 16. Tasa de sustitucion de las pensiones publicas en Europa (2016)
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Esto quiere decir que el sistema de pensiones espafiol depende en un alto grado de la pensién
publica mientras que otros sistemas europeos existen formulas de ahorro privado complementario
a las pensiones publicas.

Por ello, si se desea mantener una adecuada sostenibilidad en el sistema de pensiones publico
espafiol, se podria plantear una disminucion de la tasa de sustitucion, ya que como se ha podido
observar existe margen para hacerlo al comparar Espafia con otros paises miembros de la UE,
cuya tasa de sustitucién es sustancialmente menor.
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En definitiva, un aumento progresivo de la edad de jubilacion en funcion de la esperanza de vida
de la poblacion y una reduccion de la tasa de sustitucion a niveles europeos mitigaria en gran
medida el problema de sostenibilidad al que se enfrenta la Seguridad Social en los préximos afios.

4.3. TRANSICION DE UN MODELO PUBLICO DE REPARTO A UNO MIXTO O DE
CAPITALIZACION INDIVIDUAL

Como se ha podido observar en las propuestas anteriores, los cambios efectuados no cubren del
todo las necesidades de los pensionistas. En el caso de la reduccién de la tasa de sustitucion, los
jubilados no tendrian los ingresos necesarios para hacer frente a sus gastos, teniendo que recurrir
a sistemas alternativos de ahorro. El principal problema es que no todos son tan previsores 0 no
tienen la voluntad para configurar desde un momento previo un sistema de ahorro alternativo.

Por ello, se pretende establecer un sistema mixto de pensiones que consiste en complementar la
pension publica con otra de caracter privado, es decir, se mantiene un sistema publico de reparto
en el que cada trabajador cotiza una parte del sueldo para financiar las pensiones publicas, a la
vez que cada individuo establece un sistema privado de aportaciones con el cual capitalizara sus
ahorros hasta su jubilacion, quitando de este modo presion a las cuentas publicas. Las
aportaciones a este sistema privado las puede realizar tanto el empleador reteniendo una parte de
su sueldo como el propio individuo a partir de sus ahorros personales.

Actualmente en Espafia, cada trabajador puede voluntariamente constituir un plan de pensiones
privado al cual puede aportar hasta un maximo de 8.000€ anuales, ademas de contar con
beneficios fiscales por ello. Sin embargo, ahorrar mediante este mecanismo no exime de tener que
pagar las correspondientes cotizaciones a la Seguridad Social.

Como ya se ha comentado en los epigrafes anteriores, el principal problema del sistema publico
de pensiones espafiol es el progresivo envejecimiento de la poblacion, lo que llevara a una
disminucidn de la poblacion activa en relacion con la poblacion dependiente y que perciba una
pension de jubilacion, siendo muy dificil mantener la tasa de sustitucion actual en el futuro.

Segun Rafael Doménech, responsable de Analisis Econémico de BBVA Research, no solo es
posible, sino necesario. “No nos podemos permitir un déficit creciente, que ya es equivalente al
1,5% del PIB, es decir, unos 1.000 euros al afio por cotizante o unos 2.000 euros al afio por
pensionista”, explica. “Las pensiones que entraban en el sistema en 2011 lo hacian con un
desequilibrio actuarial equivalente al 44%. En el 2027, cuando la reforma de 2011 estuviera
plenamente en vigor ese déficit se habria reducido al 28%, y actualmente estamos en torno a un
36% de déficit. Es decir que practicamente un tercio de las nuevas pensiones que entran en el
sistema lo hacen con déficit.”

Una posible solucién a este problema podria ser una transicion del actual modelo de reparto a uno
mixto de caracter obligatorio con un sistema de cuentas nocionales.

Esta transicion se deberia realizar progresivamente, con un periodo de transicion, tal y como hizo
Suecia en los afios 90. Segun Rafael Démenech (2019), “un periodo de transicion de, por ejemplo,
10 afios desde 2025 iria reduciendo el déficit de la Seguridad Social. El primer afio, el 90% de la
pension se calcularia con el sistema antiguo y el 10% con el sistema nuevo. Cada afio cambiaria
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esa proporcion: 80%-20% el segundo, 70%-30% el tercero, y al cabo de 10 afios, por ejemplo, en
2035, la pension integra se calcularia ya con el sistema nuevo.”

4.3.1. Suecia

El actual modelo sueco consta de tres fuentes complementarias de la pension.

En primer lugar, cuenta con un sistema de cuentas nocionales publico, de reparto y de aportacion
definida, en el que cada ciudadano posee una cuenta individualizada donde se van anotando cada
una de las cotizaciones de los trabajadores a lo largo de su vida laboral, asi como los rendimientos
tedricos de dichas aportaciones a partir de un “tanto” nocional de interés que define el gobierno,
que tiene en cuenta el IPC, el ciclo econdmico, la fuerza laboral o la subida de los salarios, entre
otros. La cuantia de la jubilacion se calcula a partir de la cuantia total aportada, junto con sus
correspondientes intereses teoricos y teniendo en cuenta la esperanza de vida en ese momento.

La segunda fuente complementaria es también publica, obligatoria, y de aportacion definida. Sin
embargo, consta de una capitalizacion financiera donde cada trabajador aporta una parte de su
salario que se invierte en mercados financieros.

La tercera fuente, “de aportacién definida como los dos anteriores, es un sistema privado de
empleo cuasi-obligatorio (sectorial, generalmente) que cubre al 90% de los trabajadores suecos”
BBVA (2019)

Los trabajadores destinan un 23% del salario para financiar su pension, del cual un 18,5% se
destina a las dos primeras fuentes publicas ya descritas y un 4,5% a la ultima fuente privada.

4.3.2. Paises Bajos

Aligual que Suecia, los Paises Bajos se caracteriza por tener un sistema de pensiones basado en
tres pilares.

El primer pilar es la AWO (régimen general del seguro de vejez), el cual es una pension estatal
que consta de un ingreso basico al que tienen derecho a cobrar todas las personas que hayan
trabajado o residido en los Paises Bajos entre los 15y los 65 afios. La cuantia a percibir va ligada
al estado civil de cada persona, donde los casados reciben el 50% del salario minimo establecido
por ley y los solteros el 70%.

Este primer pilar se financia mediante un sistema de reparto, donde una parte de los gastos es
costeada a partir de cotizaciones sociales de los trabajadores y otra parte mediante presupuestos
generales del Estado.

El segundo pilar se compone de pensiones colectivas, en las que el empleador aporta una parte
del sueldo de cada trabajador a un fondo de pensiones, el cual se va capitalizando a lo largo de
su vida laboral. Existen tres tipos de fondos de pensiones: fondos sectoriales (para un sector
completo, como la administracion publica, construccion u hosteleria), fondos de empresa (para
una empresa en concreto) o fondos de profesionales (para profesionales autbnomos).

Cabe destacar que no existe ningun tipo de obligacion de adherirse a un fondo de pensiones,
aunque el gobierno puede hacer que sea obligatorio para todo un sector o grupo de profesionales
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en situaciones determinadas. Sin embargo, esto no ha sido necesario ya que méas de un 90% de
la poblacion activa tiene un plan de pensiones contratado.

El tercer pilar se basa en productos financieros individuales enfocados a la jubilacion, donde
cualquier persona puede aportar voluntariamente la cuantia que desee, contando a su vez con
numerosas ventajas fiscales. A este tercer pilar se acoger principalmente autonomos y
trabajadores de sectores que no cuentan con un plan de pensiones colectivo.

En definitiva, cada trabajador percibe la pensién a partir del primer pilar y puede combinarla con
el segundo pilar, con el tercero o con ambos, pudiendo recibir una prestacion de los tres pilares.
De media, la tasa de sustitucion total (publica y privada) segun el Instituto Santalucia es del
101.3%, frente al 89.1% de Espania.

4.3.3. Chile

El modelo chileno de pensiones cuenta también con tres pilares, aunque el primero de ellos esta
basado en la redistribucion y es practicamente inexistente, ya que solo asegura el 4,8% de los
ingresos del ultimo salario percibido.

El eje principal del sistema se basa en el segundo pilar, un sistema exclusivamente de
capitalizacion, donde cada trabajador deposita o cotiza obligatoriamente el 10% de su salario en
una cuenta individual gestionada por entidades privadas del sector financiero conocidas como
Administradores de Fondos de Pensiones (AFP).

Las AFP son empresas que gestionan las aportaciones de los contribuyentes en un fondo comun
el cual invierte en los mercados financieros (acciones, depositos, divisas, etc.), generando una
rentabilidad a lo largo de la vida laboral del trabajador. “Los ciudadanos pueden elegir donde
invertir: en el afo 2000 se introdujo el sistema multifondos, el cual permitia a las AFP ofrecer a sus
afiliados dos tipos de fondos con distinto perfil de riesgo. Actualmente, los hombres menores de
55y las mujeres menores de 50 afios pueden elegir entre los cinco tipos de fondos disponibles,
mientras que los que sobrepasan esas edades sdlo eligen entre los cuatro fondos de menor riesgo,
y los jubilados entre los tres fondos de menor riesgo, segun un reciente informe de Inverco.”
(BBVA, 2019).

La suma de las aportaciones y de los rendimientos generados determinara la cuantia de la pension
que perciba el jubilado, la cual puede obtener mediante tres alternativas: renta vitalicia inmediata;
renta temporal con renta vitalicia diferida y retiros programados, en los que el afiliado opta por
mantener los fondos de su cuenta individual en la AFP y efectuar retiros mensuales con cargo a
ésta.

Un aspecto a destacar de este sistema es que, dado que los fondos de las cuentas individuales
de las AFP son propiedad de los afiliados, si al morir quedan remanentes, esas cuantias son
heredables.

Adicionalmente, existe un tercer pilar en el que cada trabajador puede aportar opcionalmente una
cuantia mayor con un limite maximo a la llamada Cuenta de Ahorro Voluntario, la cual cuenta a su
vez con beneficios fiscales.
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Con este sistema, los chilenos cuentan con una tasa de sustitucion del 41,9%, segun los Ultimos
datos de la OCDE, frente al 72,9% de Espafia. Debido a que el salario medio de Chile es menor
que en Espafa, la cuantia que perciben es sustancialmente menor a la media espafola. Sin
embargo, en Espafa las cotizaciones sociales por contingencias comunes, las cuales financian
las pensiones publicas, son del 28,3% del salario bruto del trabajador, mientras que en Chile la
cotizacion obligatoria es tan solo del 10% de sus sueldos. Teniendo esto en cuenta, la cotizacion
social para pensiones en Espafia casi triplica la chilena, pero los jubilados espafioles reciben tan
solo el 72,9% de su ultimo salario, menos que el doble que los jubilados chilenos.

En definitiva, si Espafia contara con el modelo chileno, con el porcentaje de cotizacién actual,
podria disfrutar de una tasa de reemplazo de aproximadamente el 120%.

4.3.4. Australia

El actual modelo de pensiones en Australia, conocido como Superannuation o Super, consiste en
un modelo de capitalizacion individual donde el Estado interviene en aquellas personas que no
puedan llegar a la pensién minima impuesta por el gobierno, es decir, funciona de forma inversa
a modelos como el espafiol. Este modelo se fundamenta sobre tres pilares como son empresa,
empleado y Estado.

El primer pilar consiste en un programa de ahorro obligatorio donde las empresas aportan un 9%
del salario del trabajador a un fondo para sus pensiones, segun el Departamento del Tesoro
Australiano, “esta aportacion debera aumentar progresivamente al 12% en el afio 2020". Este
aumento de la aportacién sera complementado con una ventaja fiscal para las empresas.

Desde 2005, los empleados pueden decidir donde invertir dicha aportacién, optando entre fondos
como activos, bonos, bienes raices o en alternativas de capital privado.

El segundo pilar conocido como “sacrificio salarial” s el ahorro que generan los propios individuos
en fondos privados de manera voluntaria. Aproximadamente el 20% de los cotizantes utiliza este
tipo de ahorro.

Este pilar produce elevados niveles de ahorro individual, lo que ha conseguido disminuir el coste
en pensiones del gobierno.

El ultimo pilar es la pension por edad promedio, el cual consiste en que se introduce un aporte a
la pensién por parte del Estado en funcion de la cotizacién del individuo, es decir, se aporta un
ingreso a aquellos que no alcancen la pension minima. Este aporte varia en funcion del estado
civil de la persona, llegando a poder recibir un 28% del salario promedio los solteros, y un 41% las
parejas.

Aproximadamente el 50% de los australianos requieren de este beneficio estatal, mientras que un
25% solo necesitan una ayuda parcial y el otro 25% no necesitan ningun tipo de ayuda.

En definitiva, Australia mantiene unas altas tasas de ahorro individual y un bajo gasto publico en
pensiones; sin embargo, el éxito del modelo australiano no sélo se explica a través de los elevados
ahorros de forma individual sino por una buena combinacién de los tres pilares.
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5. CONCLUSIONES

Tras un profundo analisis de la actual situacion del sistema publico de pensiones espafiol tanto
desde el punto de vista econdmico como demografico, se ha podido obtener una realidad sobre la
situacién actual del modelo, asi como de su posible evolucién futura.

Se ha podido contemplar un envejecimiento cada vez mayor de la poblacion debido a una inversion
de la pirdmide poblacion provocado principalmente por un aumento de la esperanza de vida y una
pobre evolucion de la tasa de fecundidad, la cual no es suficiente para mantener un tamafio de
poblacion adecuado para la viabilidad del sistema.

Este hecho produciria un aumento de la tasa de dependencia, afectando negativamente a la
sostenibilidad del sistema publico de pensiones, ya que un aumento relativo de personas
dependientes mayores de 67 con respecto a las personas activas provocaria un desequilibrio en
la balanza de ingresos y gastos de la Seguridad Social.

Por otra parte, la tasa de sustitucion espafiola ha sido de las mas altas a nivel europeo y mundial.
Sin embargo, en esta investigacion se ha podido fundamentar que dicha variable alcanzaria
niveles mas bajos equiparandose a los demas paises de la UE.

En toda la historia del sistema publico de pensiones espafiol se ha optado por un reparto publico,
sin embargo, esta medida se ha visto mermada debido a las transformaciones demogréficas que
se han ido dando lugar a lo largo de las Ultimas décadas. El problema de dicho sistema es que
solo seria eficiente cuando los nacidos de una generacion fueran superiores a los de las
generaciones anteriores, es decir, cuando exista una tasa de fecundidad creciente en el tiempo.

Esto podria dar pie a una transicién del actual modelo de reparto a modelos mas eficientes que
han sido efectivo a largo del tiempo en otros paises como Suecia o Australia, donde a pesar de
tener una baja tasa de sustitucion de las pensiones publicas, lideran en materia de pensiones y
son el referente para muchos paises.

Estos paises cuentan con modelos de pensiones mas enfocados al ahorro personal y no se basan
unicamente en un modelo de reparto, sino que se fundamentan en sistemas mixtos en los que una
parte de los ingresos de los trabajadores van destinadas al modelo de reparto, y el resto a un
sistema privado de capitalizacion individual. Por ello, no dependen exclusivamente de factores
demograficos ya que cada trabajador ahorra para su propia jubilacién, contando con un mayor
grado de responsabilidad individual.

En definitiva, si se desea que las pensiones de jubilacion sigan teniendo un poder adquisitivo digno
para llevar un nivel de vida aceptable, se deberia plantear cuanto antes una reconversion o
transicion del actual modelo publico de reparto a uno mas adecuado a las circunstancias
economicas y demograficas actuales y futuras.
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