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RESUMEN

Universidad de Valladolid

RESUMEN
Europa lleva afios alertando a Espafia de que debe modificar el sistema publico de
pensiones porque el actual ya no es sostenible y su continuacion, solamente servird para

engordar la ya de por si elevada deuda publica del pais.

El aumento del nUmero de pensionistas, su longevidad y el creciente incremento de
las pensiones contributivas que estos reciben, asi como el deficiente funcionamiento del
mercado de trabajo y la restitucion de la revalorizacion de las pensiones de acuerdo con el
IPC, vuelven a arrojar las dudas mas profundas acerca de la sostenibilidad de nuestro

sistema de reparto.

Un sistema de pensiones de reparto, que es basicamente publico y cuya existencia,
no hace mas que incrementar el déficit de la Seguridad Social, contribuyendo al gasto

estructural de nuestro pais y aumentando la deuda publica espafiola a medio y largo plazo.

De este modo, el objetivo del presente TFG es el de analizar la contribucion del
creciente aumento del gasto en pensiones a la deuda publica de nuestro pais, asi como la
necesidad de profundizar en las reformas ya realizadas, y establecer sistemas de ahorro
complementarios con el fin de garantizar la sostenibilidad y suficiencia del sistema,

valorando el papel del comercio en el presente contexto.
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GLOSARIO DE TERMINOS

GLOSARIO DE TERMINOS

Agencias de Rating

Base de Cotizacion

Base reguladora

Bonos del Estado

Cotizacion Social

Cuota de Cotizacién

Déficit Financiero

Deuda Publica

Factor de
Sostenibilidad

Fondo de Garantia

Salarial

Gastos Consolidados

Generacion de los

Baby boomers

Agencias de calificacion crediticia que se basan en la reputacion
de las mismas para medir la capacidad de hacer frente a la

deuda de un determinado gobierno, pais o empresa.

Cantidad que integra la remuneracion total que percibe el

trabajador, tanto en metalico como en especie.

baremo que se utiliza para el célculo de la pension y cuya

cuantia consistira en un porcentaje de la base reguladora.

Instrumento de emisiébn de deuda publica cuyo plazo de

vencimiento es de entre 3y 5 afios.

Accion por la que trabajadores y empresarios aportan recursos

econdmicos al sistema de la Seguridad Social.

Resultado de aplicar el tipo de cotizacion a la base de

cotizacion.

Diferencia entre los ingresos y los gastos del Estado y que es

favorable a los gastos.

Cantidad de

administraciones publicas de un pais.

dinero que debe el conjunto de las

Instrumento de reequilibrio o de ajuste automatico de las
pensiones contributivas de jubilacion, en funcién de la evolucion
de la esperanza de vida de los pensionistas en un periodo

quinquenal.

Organismo encargado de garantizar la percepcién de salarios e
indemnizaciones a los trabajadores en caso de insolvencia

empresarial.

Gastos que son el resultado de la integraciéon conjunta de los
presupuestos del Estado, organismos auténomos, Seguridad

Social y el resto de las entidades del sector publico estatal.

Grupo de personas nacidas entre 1957 y 1977.
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GLOSARIO DE TERMINOS

Inflaciéon

Letras del Tesoro

Monetizacion de la

Deuda

Obligaciones del
Estado

Pensiones

Pensiones

contributivas

Pensiones no

contributivas

Politica Fiscal

Politica Monetaria

Prestaciones

Prima de Riesgo

Protocolo de Déficit

Excesivo

Aumento general y sostenido del precio de los bienes y servicios
existentes en el mercado durante un periodo concreto de

tiempo.

Instrumento de emisiébn de deuda publica cuyo plazo de

vencimiento esta entre 3 meses, 6 meses, 9 meses y un afo.

Proceso mediante el cual, el banco central de un pais compra
bonos al gobierno de ese pais para que este Ultimo pueda

seguir financiando el déficit.

Instrumento de emisibn de deuda publica cuyo plazo de

vencimiento puede llegar a los 50 afios.

Prestaciones periddicas que son otorgadas por el Estado en

forma de renta y de manera vitalicia.

Prestaciones econdmicas, normalmente de duracion indefinida,

gue requieren de una cotizacién previa establecida.

Prestaciones economicas que se otorgan a aquellos
ciudadanos que no hayan cotizado nunca en el sistema o que
no hayan alcanzado el nimero minimo de afios cotizados

exigible por la Ley.

Politica referente a la eleccion entre el gasto publico y los

impuestos. Es aplicada por los gobiernos centrales.

Politica referente al aumento o disminucion de la oferta

monetaria. Es aplicada por el Banco Central Europeo.

Conjunto de medidas que el Estado, a través de la Seguridad
Social, pone en marcha para paliar ciertas situaciones de
necesidad ya previstas en la ley, y que provocan una pérdida

de los ingresos o un aumento de los gastos.

Sobrecoste que un pais emisor de deuda asume, si lo

comparamos con otro pais emisor de referencia.

Procedimiento aplicable a los Estados miembros, siempre que

su déficit publico sea superior al 3% de su PIB, o0 su deuda
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GLOSARIO DE TERMINOS

Reformas
Paramétricas del

Sistema
Sistema de Pensiones

de Capitalizacion

Sistema de Pensiones

de Reparto

Sistema de Pensiones
Contributivas de
Contribuciones

Definidas

Sistema de Pensiones
Contributivas de
Prestaciones

Definidas

Superavit Financiero

Tasa de Actividad

Tasa de Dependencia

Tasa de Desempleo

Tasa de Reposicion

Minima
Tasa de Sustitucion

Tipo de Cotizacion

publica sea superior al 60% del PIB y esta no se reduzca

anualmente al 0,05% de su volumen.

Reformas que tienen que ver con el modo de calculo de la

pensién y no con la modificacion del propio sistema.

Sistema en el que la cantidad que ingresa cada afiliado se

invierte para el pago de su futura pension.

Sistema en el que las pensiones otorgadas por el Estado son
financiadas mediante las cotizaciones sociales de empresarios

y trabajadores.

Sistema en el que las cotizaciones de los trabajadores se
atesoran en cuentas individuales que se acumulan para el pago

de la pension.

Sistema en el que la cuantia de la pensién se limita en funcion

del nUmero de cotizaciones durante la vida laboral.

Diferencia entre los ingresos y los gastos del Estado y que es

favorable a los ingresos.

Cociente entre la poblacién activa y la poblacién total mayor de

15 afos.

Coaciente entre la poblacion en edad pasiva y la poblacion en

edad activa.
Caciente entre la poblacion parada y la poblacion activa.

Tasa de fecundidad minima necesaria para mantener estable el

nivel de la poblacién.
Importe de la pensién media, sobre el salario medio.

Porcentaje que se aplica a la base de cotizacion.
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ABREVIATURAS
AlReF

BCE
BdE
BM
CCOO

CE
CEOE
Cepyme
FMI
FEI
FOGASA
FRA
FS
GBM

INE
INEM
INGESA
INSALUD
INSERSO
INSS
INP
IPC
ISM

LBSS

ABREVIATURAS

Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal.
Banco Central Europeo.

Banco de Espafia

Banco Mundial.

Confederacion Sindical de Comisiones Obreras.
Comision Europea.

Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales.
Confederacion Espafiola de la Pequefia y Medianas Empresas.
Fondo Monetario Internacional.

Factor de Equidad Intergeneracional.

Fondo de Garantia Salarial.

Factor de Revalorizacion Anual.

Factor de Sostenibilidad.

Grupo del Banco Mundial.

Instituto Nacional de Estadistica.

Instituto Nacional de Empleo.

Instituto Nacional de Gestion Sanitaria.

Instituto Nacional de Salud.

Instituto Nacional de Servicios Sociales.

Instituto Nacional de la Seguridad Social.

Instituto Nacional de Prevision.

indice de Precios de Consumo.

Instituto Social de la Marina.

Ley de Bases de la Seguridad Social.
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LGSS

MEI

MUFACE

NG

OCDE

OoMC

PDE

PEPP

PGE

PIB

RD

RDL

SECSS

SEPE

SESS

SOVI

SURE

TFUE

TGSS

UE

UGT

UNESPA

ABREVIATURAS

Ley General de la Seguridad Social.

Mecanismo de Equidad Intergeneracional.

Mutualidad de Prevision Social para los funcionarios del Estado.
Fondos Next Generation.

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico.
Organizacion Mundial del Comercio.

Protocolo de Déficit Excesivo.

Programa de Compras de Emergencias frente a la Pandemia.
Presupuestos Generales del Estado.

Producto Interior Bruto.

Real Decreto.

Real Decreto Legislativo.

Secretaria de Estado de la Seguridad Social

Servicio Publico de Empleo Estatal.

Sede Electrénica de la Seguridad Social

Seguro Obligatorio de Vejez e Invalidez.

Instrumento Europeo de Apoyo Temporal para atenuar los

riesgos del desempleo en una emergencia.
Tratado de funcionamiento de la Union Europea.
Tesoreria General de la Seguridad Social.

Unién Europea.

Unién General de Trabajadores.

Union Espafola de Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras.
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1. INTRODUCCION

Desde mediados de los afios 80 y hasta la actualidad, el sistema espafol de
pensiones ha sido puesto en tela de juicio en innumerables ocasiones. Si bien es cierto
que nuestro régimen de pensiones, contribuye a la redistribucién de la renta y al Estado
del bienestar, dicho sistema hay que mantenerlo y hacerlo financieramente sostenible y

suficiente en el tiempo (Herce, 1997, p. 112 y Pérez, Dominguez y Calderén, 2012, p. 77).

De este modo, nuestro actual sistema publico de pensiones, basado en un sistema
de reparto, ha sido calificado de insostenible por numerosos autores (Pifiera y Weinstein,
1996, Feldstein, 1995, Bailén y Gil, 1996, citado en Herce, 1997, p. 117 y De Margarida,
2022) e instituciones, como el Banco Mundial (BM) o la Organizacién para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémico (OCDE) (Herce, 1997, p. 112). Los cambios sociales y
demograficos experimentados en nuestra sociedad, son la principal causa del problema
segun la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF, 2020, y Alda, 2016,
p.63). De este modo, el fuerte aumento del envejecimiento de la poblacion, el descenso de
la tasa de fecundidad, el aumento del numero de jubilados y el continuo incremento del
gasto en pensiones contributivas de jubilacion, asi como el defectuoso funcionamiento del
mercado laboral en Espafia, han provocado un grave déficit estructural en la Seguridad

Social, que todavia no ha sido posible remediar.

Y si a estos datos, le afladimos la elevada tasa de sustitucién en nuestro pais (77%),
el elevado nimero de trabajadores que esperan jubilarse en los proximos 10 afios (4
millones de trabajadores) y el elevado nivel de deuda soberana que actualmente tiene
nuestra economia (120% del PIB), las consecuencias sobre las futuras cuentas del Estado

pueden ser devastadoras (De Margarida, 2022 y Banco de Espafia, 2022).

En vista de las nada halagiiefias previsiones, tanto politicas como econdmicas, el
autor de este TFG, ha querido analizar la preocupante situacion en los siguientes puntos:
En un primer punto, se detalla el funcionamiento del sistema publico espafiol de pensiones
y los problemas a los que actualmente se enfrenta, asi como las complicadas previsiones.
En un segundo punto, se analiza el origen de la deuda publica espafiola, asi como su
cuantia y previsiones. En otro tercer punto, se relaciona el fuerte aumento del gasto publico
en pensiones con el desmesurado aumento de la deuda, reflexionando sobre las medias
gue podrian aplicarse de acuerdo con la bibliografia consultada. Y finalmente en el Gltimo

punto, se abordaran las principales conclusiones del presente trabajo.
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2. EL SISTEMA PUBLICO DE PENSIONES EN ESPANA

Dentro de los principios rectores de la politica social y econo6mica, nuestra
constitucién reconoce el derecho de todo ciudadano espafiol a percibir una pensién digna,
gque sea econdmicamente suficiente y periédicamente actualizada. Nos estamos refiriendo
al articulo 50 de la Constitucién espafiola de 1978 que dice lo siguiente. “Los poderes
publicos garantizaran, mediante pensiones adecuadas y periédicamente actualizadas, la

suficiencia econdmica a los ciudadanos durante la tercera edad”.

Sin embargo, el fuerte envejecimiento que la sociedad espafiola esta
experimentando, asi como el aumento de la esperanza de vida y las previsiones que alertan
acerca del descenso de la poblacién en edad de trabajar en nuestro pais, ponen en tela de

juicio la sostenibilidad futura del sistema de pensiones.

En este punto del trabajo, se abordaran 7 apartados relacionados con el sistema
publico de pensiones en Espafia, que tendran el objetivo de ofrecer una visién panoramica
del sistema, profundizando en su funcionamiento, las reformas acometidas, los factores
determinantes del gasto y los principales desafios del sistema. A continuacion, se

comenzard abordando el origen y la evolucion histérica de las pensiones.

2.1 Origen y Evolucién Histdrica de las Pensiones
En el siguiente apartado, se expondra brevemente el comienzo del derecho a
percibir una pension de jubilacién, asi como sus inicios en Europa y su evolucion historica

en nuestro pais a través del nacimiento de la Seguridad Social.

En cuanto al origen del derecho a percibir una pension por jubilacién, data de la
época de los romanos. Por aquel entonces, el Imperio Romano concedia a sus soldados
una parcela de tierras y un pago semejante a 12 afios de salario una vez servido en el
ejército durante 25 afios (Ruiz, 2019). Sin embargo, parece que las pensiones publicas tal
y como hoy las conocemos, tienen su origen a finales del siglo XIX en el antiguo Reino de
Prusia. Por aquel entonces, el Canciller Otto Von Bismark cred un programa publico de
pensiones que otorgaba rentas periddicas Yy vitalicias a sus ciudadanos durante la vejez
(Jimeno, 2000, p. 3). El principal motivo de la aparicion de este programa publico de
transferencias fue el de evitar un levantamiento de la poblacion que pudiera reclamar el
uso de politicas mas socialistas (Ruiz, 2019). El éxito del sistema publico de pensiones
prusiano se posiciond como una herramienta eficaz para luchar contra las ideas del sistema

comunista y pronto se comenzé a imitar en otros paises.

A principios del siglo XX, los paises anglosajones (figura 1) pusieron en marcha
un modelo de pensiones basado en las ideas sobre el estado de bienestar de Beveridge.

De este modo, las pensiones se otorgan como un derecho universal, financiado mediante
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el pago de impuestos y cuyos beneficiarios, se condicionan a la falta de renta suficiente
(Jimeno, 2000, p. 3).

Figura 1. Los sistemas publicos de pensiones a principios del siglo XX.

PAISES ANGLOSAJONES PAISES DE EUROPA
OCCIDENTAL

IDEAS DE BEREVIDGE
Pensiones Universales
(pensiones no contributivas)

\ J

Financiadas mediante
Impuestos

Fuente: elaboracion Propia a partir de la informacion extraida de Jimeno (2000, p. 3).

Por otro lado, los paises de la Europa continental (Figura 1) asumieron un sistema
de pensiones concebido bajo un sistema de seguridad social, a partir de las ideas
Bismarckianas (del Canciller Otto Von Bismark). Su propésito, consistia en otorgar rentas
a partir de unas determinadas contingencias o situaciones comunes como en caso de
vejez, incapacidad, enfermedad, etc. En este tipo de sistemas, solo se ofrecia asistencia a
los trabajadores que hubieran contribuido al mismo y las prestaciones se financiaban a
través de las cotizaciones sociales de trabajadores y empresarios (Jimeno, 2000, p. 3).

Los sistemas publicos de pensiones, creados a partir de un sistema de seguridad
social, se pueden organizar basicamente de dos formas: reparto y capitalizacion (figura
2). En los sistemas de reparto, las prestaciones otorgadas por la seguridad social son
financiadas mediante las cotizaciones sociales. En los sistemas de capitalizacion, las
cantidades que ingresa cada afiliado se invierten para el pago de su futura prestacion
(Jimeno, 2000, p. 3y Anido, Mareque y Lopez-Corrales, 2014, p. 191).

Asimismo, dentro de los sistemas de reparto, cabe diferenciar entre un sistema de
pensiones contributivas de prestaciones definidas, en el que la cuantia de la prestacion se
limita en funcién del numero de cotizaciones durante la vida laboral, y un sistema de
pensiones contributivas de contribuciones definidas. En este Ultimo caso, las cotizaciones
de los trabajadores se atesoran en cuentas individuales y la cuantia de la prestacion, se
calcula anualizando el capital total en relacién con la esperanza de vida del trabajador
(Jimeno 2000 p. 3). EI modelo de pensiones implementado en Espafia (Figura 2), se
basé en un régimen de seguridad social, organizado en un sistema de reparto y de

prestaciones definidas (Jimeno 2000, p. 4 y Anido et al, 2014, p. 192).
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Figura 2. Organizacioén del sistema de Seguridad Social en Espafia.
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Fuente: elaboracién propia a partir de Jimeno (2000 p. 4y Anido et al, 2014, p. 192).
Revisado el origen de los sistemas de pensiones en Europa, a continuacién, se va

a abordar el origen y la evolucion del sistema de la Seguridad Social en Espafia.

Para localizar los antecedentes mas remotos de la Seguridad Social en nuestro
pais, hemos de remontarnos a la Edad Moderna, a partir de mediados del siglo XVIII. Por
aquel entonces, los funcionarios se organizaban en los denominados montepios oficiales
y los trabajadores, en las sociedades de socorros mutuos (Herraiz de Miota, 2005).
Ademas de los montepios y las sociedades de socorros mutuos, que protagonizaron la
proteccion social de los siglos XVIII y XIX (Herraiz de Miota, 2005), ha de destacarse
también: la Ley General de Beneficencia de 1822, las Reales Ordenes de 3 de abril de
1835y de 17 de abril de 1839 y la Ley de Beneficencia del 20 de junio de 1849 (Juéarez y
Sanchez, 2004, p. 201).

Posteriormente, a finales del siglo XIX y principios del XX, se crean diferentes
instituciones y seguros sociales que mas tarde, daran lugar a un sistema integrado de
Seguridad Social. Se pueden destacar, la Comision de Reformas Sociales de 1883 y la
publicacion de la Ley de Accidentes de Trabajo del afio 1900 con la que se introdujo el
primer seguro social, es decir, la primera pensién de la época (Ruiz, 2019). A dichas leyes,
las siguid posteriormente, la creacién del Instituto Nacional de Prevision (INP) en 1908 para
la gestién de la gran cantidad de seguros sociales que, al tiempo, iban aconteciendo. Entre
los seguros, caben destacar: el Retiro del Obrero de 1919; el Seguro Obligatorio de
Maternidad de 1923; el Seguro de Paro Forzoso de 1931; el Seguro de Enfermedad de
1942 y el Seguro Obligatorio de Vejez e Invalidez (SOVI) de 1947. Pese al auge de los
seguros sociales, estos resultaban todavia insuficientes y pronto, surgieron otros

instrumentos de proteccion social como las mutualidades laborales. Estas funcionaban por
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sectores y completaban los seguros de proteccion social de los trabajadores que las

integraban (Sede electrénica de la Seguridad Social, 2021).

El punto de inflexién en nuestro pais (Duefias, 2019 p. 1 y Juarez y Sanchez, 2004,
p. 202), vino de la mano de la Ley de Bases de la Seguridad Social (LBSS) del 28 de
diciembre de 1963, que pretendia unificar todos los seguros antes mencionados y
presentar un modelo integrado de proteccion social con financiacion estatal. La LBSS,
establecid una nueva configuracion de las contingencias protegibles en materia de
seguridad social y estructur6 el sistema en un régimen general y unos regimenes
especiales. Fuera del &mbito de la Seguridad Social, se establece un sistema de proteccion
especifico para los funcionarios publicos con origen en los montepios oficiales. Dicho
sistema, esta integrado por un doble mecanismo: el régimen de Clases Pasivas y el
Mutualismo Administrativo (Juarez y Sanchez, 2004, p. 202-203, y Herraiz de Miota, 2005).

Sin embargo, el modelo integrado de proteccién social que se buscaba con la LBSS
de 1963, no se termind de alcanzar hasta 1967 con la entrada en vigor de la Ley General
de la Seguridad Social (LGSS). Posteriormente, y con el objetivo de mejorar la accion
protectora de la primitiva Seguridad Social, se aprobd la ley de Financiacion y
Perfeccionamiento de la Accion Protectora en 1972, que trataba de dotar de mejor
financiacioén al sistema (Sede electrénica de la Seguridad Social, 2021).

Figura 3. Nuevos organismos de la Seguridad Social tras la Reforma de 1978.

Instituto Nacional de Instituto Nacional de Instituto Nacional de

Seguridad Social Salud Servicios Sociales

Instituto Social de la Tesoreria General de Instituto Nacional de

Marina la Seguridad Social Empleo

Fuente: elaboracién propia a partir de la Sede Electronica de la Seguridad Social y Juarez y Sanchez
(2004, p. 205).

La primera gran reforma de la Seguridad Social vino de la mano de la Constitucion
de 1978, en sus articulos 41, 129y 149.1.17°, y del impulso de los llamados Pactos de la
Moncloa. Con la publicacién del Real Decreto Ley (RDL) 36/1978, de 16 de noviembre, se
cred un sistema de participacion institucional de los agentes sociales y un nuevo sistema
de gestion. Como organismos gestores (figura 3), se suprimieron el INP, las Mutualidades
Laborales y el resto de los organismos gestores creandose asi los siguientes nuevos
organismos: el Instituto Nacional de Seguridad Social (INSS), el Instituto Nacional de Salud
(INSALUD), el Instituto Nacional de Servicios Sociales (INSERSO), el Instituto Social de la
Marina (ISM), la Tesoreria general de la Seguridad Social (TGSS) y el Instituto Nacional de
empleo (INEM). (Sede electronica de la Seguridad Social, 2021 y Juarez y Sanchez, 2004,
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p. 205). Asimismo, se crean diferentes entidades gestoras entre las que cabe destacar, la

mutualidad de previsién social para los funcionarios del Estado (MUFACE).

La década de los afios 80, vino marcado por la constitucion de una serie de mejoras
encaminadas a incrementar la accidn protectora del sistema de seguridad social. Algunas
de estas mejoras fueron, la revalorizacion de las pensiones de acuerdo con el indice de
Precios al Consumo (IPC) y la publicacion de la Ley 14/1986 General de Sanidad por el
que se universaliza el acceso al sistema Nacional de Salud, asi como la creacién de la
Gerencia de Informatica de la Seguridad Social segln la Sede electrénica de la Seguridad
Social (SESS) (2021).

Por otro lado, los afios 80 dieron lugar al comienzo de una incipiente preocupacion
acerca de la sostenibilidad del sistema de pensiones en base a los informes de la
Organizacioén para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) y el Banco Mundial
(BM). Ambas instituciones, asi como numerosos expertos, alertaban ya por aquellos afios
de los problemas financieros que nuestro sistema de seguridad social podria atravesar a
causa de la evolucion demogréafica en Espafa. De este modo, en 1987, se publicd en
nuestro pais, la Ley 8/1987, de 8 de junio, de Regulacion de los Planes y Fondos de
pensiones, que dio origen a un sistema de pensiones privado con el fin de complementar

las pensiones publicas (Herce, 1997, p. 105, 106).

En la década de los afios 90, se produjeron nuevos avances sociales, como la
instauracion de las prestaciones no contributivas a través de la Ley 26/1990, de 20 de
diciembre. En 1995, se puso fin, por el momento, a la gran preocupacién de la ciudadania
por el problema de la sostenibilidad de las pensiones con la firma del Pacto de Toledo
(SESS, 2021 y Anido et al, 2014, p. 189y 194).

El comienzo del siglo XXI en Espafia, vino marcado por la crisis financiera que
comenzo en el afio 2007 y se agravl entre los afios 2008 y 2014. Dicha recesion, trajo
graves consecuencias sobre el mercado laboral espafiol, incrementando la tasa de
desempleo hasta el 26,30% en el afio 2013 y poniendo nuevamente en jaque al sistema
de reparto de la Seguridad Social (Rosado y Dominguez, 2014, p. 118). Dada la mala
situacion econémica en nuestro pais y presionados por Europa, se emprendieron nuevas
reformas con el fin de reforzar la sostenibilidad financiera de las pensiones. En el apartado
2.4 del trabajo, se hara especial menciobn a cada una de las reformas acontecidas.
Asimismo, y debido a la gran cantidad de cambios experimentados en los ultimos afios en
materia de seguridad social, se publicé el RDL 8/2015 de 30 de octubre, por el que se

aprueba el texto refundido de la Ley General de la Seguridad Social (Duefias, 2019, p. 1).
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En el afio 2020, y debido a la importancia de la Seguridad Social en nuestro pais,
el presidente del ejecutivo otorgd a la Seguridad Social su propio ministerio, bajo la

denominacién de Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.

2.2 Funcionamiento del Sistema de Pensiones en Espafia

Como se ha podido observar hasta el momento, la Seguridad Social juega un papel
determinante en el desarrollo del sistema publico de pensiones en Espafia. Por tanto, y a
fin de conocer mejor el funcionamiento y las bases que sustentan nuestro actual modelo
publico de pensiones, en este apartado, se hard referencia al funcionamiento de la
Seguridad Social abordando su concepto, sus principios, su estructura, su accion
protectora, su financiacion, los organismos encargados de su gestion y a las prestaciones

y tipos de pensiones que el sistema de la Seguridad Social otorga.

El término Seguridad Social, se utiliza habitualmente para referirse a los sistemas
sanitario y de pensiones. Sin embargo, su definicion abarca un concepto mucho mas
amplio, al referirse también a la proteccién y al amparo de los derechos fundamentales de
los grupos sociales mas débiles y vulnerables (Pérez et al, 2012, p. 79). Segun el articulo
41 de la Constitucion espafiola de 1978, seran los poderes publicos en nuestro pais, los
encargados de mantener un régimen publico de Seguridad Social. En dicho régimen, se
garantiza la asistencia y las prestaciones sociales suficientes a todos los ciudadanos ante
situaciones de necesidad, como las que acontecen en caso de desempleo, jubilacion,

vejez, incapacidad, invalidez, viudedad u orfandad (SESS, 2021).

La Seguridad Social es de este modo, una herramienta utilizada por el Estado
Moderno para garantizar la redistribucion igualitaria de las rentas procedentes del trabajo,
contribuyendo asi al Estado del Bienestar (Pérez et al, 2012, p. 77) y que se basa en los

principios de la figura 4 (Aula de la Seguridad Social, en su Area de Profesores, 2021).

El Principio de Contributividad hace referencia al sistema de reparto. De este
modo, las cotizaciones de los trabajadores y empresarios aportadas dentro de la modalidad
contributiva y los impuestos recaudados para sufragar la modalidad no contributiva deben

ser proporcionales a las prestaciones que el Estado concede.

El Principio de Universalidad alude al articulo 41 de nuestra Constitucion que
garantiza el derecho de cualquier ciudadano espafiol a una prestacién en caso de

necesidad, aunque este, no haya cotizado en el sistema.

El Principio de Solidaridad Intergeneracional hace referencia también al sistema
de reparto de la Seguridad Social. De este modo, las cotizaciones de los trabajadores en

activo, dentro de la modalidad contributiva, y los impuestos recaudados, dentro de la
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modalidad no contributiva, deberan sostener la totalidad de las pensiones y prestaciones

concedidas en ese mismo momento temporal.

El Principio de Equidad nos recuerda la igualdad de derechos del ciudadano con

independencia del momento y su lugar de residencia.

El Principio de Suficiencia también se remite al articulo 41 de la Constitucion
espafiola al garantizar unas prestaciones econémicamente suficientes para garantizar las

necesidades basicas de los ciudadanos.

El Principio de Unidad de Caja menciona al Estado, como el encargado de
gestionar los recursos obtenidos a través de las rentas del trabajo y a partir de dichos
ingresos, facilitar el pago de las prestaciones.

Figura 4. Principios de la Seguridad Social en Espafia.

PRINCIPIOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL EN ESPANA
Principio de Principio de Principio de
Contributividad Universalidad Solidaridad

Principio de Equidad e Principio de Principio de Unidad
Igualdad Suficiencia de caja

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion obtenida del Aula de la Seguridad Social, Area
de profesores (2021).

Revisado el concepto y los principios de la Seguridad Social en Espafa, a

continuacion, se va a abordar la estructura de la Seguridad Social.

El desarrollo econémico y social de nuestro pais, permitié la inclusion de la
modalidad no contributiva en la década de los afios 90. Ello, propicié que el sistema se
organizara en dos grandes &reas de accion: asistencial o no contributiva y profesional o
contributiva (figura 5). El &rea asistencial, por un lado, esta financiada mediante impuestos,
y es minima, basica y obligatoria para todos los ciudadanos. El area profesional, por otro
lado, esta financiada a través de las cotizaciones sociales de trabajadores y empresarios y
solo se dirige a los mismos (Duefias, 2019, p. 1). Dentro de la modalidad contributiva o
profesional, la Seguridad Social se estructura en dos grandes regimenes (articulo 9 del

RDL 8/2015): el régimen general y los regimenes Especiales (figura 5).

El régimen general de la Seguridad Social es el régimen de referencia y esta
integrado por los trabajadores por cuenta ajena, siendo este el mas importante a nivel
cuantitativo (Duefias, 2019, p. 2). Los regimenes especiales, se establecen debido a la
naturaleza y peculiaridades de ciertas actividades profesionales. Dichos regimenes,
comprenden los siguientes grupos de trabajadores: trabajadores por cuenta propia o
autébnomos integrados en el RETA (régimen especial de trabajadores auténomos),

trabajadores del mar, funcionarios publicos, civiles y militares, estudiantes y el resto de los
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grupos que el Ministerio de Empleo y Seguridad Social crea necesario integrar (articulo
10.2 del RDL 8/2015). También se incluyen a los trabajadores de la Mineria del Carbén
regulado por el Real Decreto (RD) 298/1973, de 8 de febrero y desarrollado por la Orden
Ministerial de 3 de abril de 1973 (Duefias, 2019, p. 3) (Figura 5). Asimismo, los Regimenes
Especiales podran integrarse en el régimen general de la Seguridad Social, como resultado
de la tendencia a la unificacion y ordenacién del sistema (articulo 10.5 del RDL 8/2015).

Figura 5. Estructura de la Seguridad Social en Espafia
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Fuente: elaboracidn propia a partir de lainformacién de este apartado.
Revisada la Estructura de la Seguridad Social en Espafia, a continuacion, se tratara
de abordar la accion protectora de la Seguridad Social en sus diferentes modalidades.

Figura 6. Actuaciones que comprende la accion protectora de la Seguridad Social

ACCION PROTECTORA DE LA SEGURIDAD SOCIAL
r 1 1l

Fuente: elaboracién propia a través de lainformacién obtenida en el articulo 42.1 del RDL 8/2015.

La accidén protectora de la Seguridad Social hace referencia a las prestaciones
econdmicas y asistenciales que el Estado, a través de la Seguridad Social, concede a los
ciudadanos para sufragar los estados de necesidad derivados de situaciones de desgracia
(Santa Barbara, 2021). La accion protectora de la Seguridad Social se establece tanto en
la modalidad contributiva como en la no contributiva. Concretamente en el articulo 42.1 del
RDL 8/2015, podemos revisar el conjunto de actuaciones que comprende dicha accién,
destacando las siguientes: la asistencia sanitaria, la recuperacion profesional, la concesion
de prestaciones econdmicas, la concesion de prestaciones familiares y la prestacion de

servicios sociales (figura 6).
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En relacién con el procedimiento por el que se inicia la accion protectora de la
Seguridad Social y hasta que esta ultima concede la prestacién, Duefas (2019, p. 8y 9)
desarrolla los siguientes pasos (figura 7). Primeramente, la ley sefiala una serie de riesgos
en su articulo 42 del RDL (maternidad, enfermedad comin o profesional, accidente e
incapacidad temporal, desempleo, asi como el riesgo de incapacidad por vejez o jubilacién
en sus diferentes modalidades). Por riesgo, se entiende el estado potencial de que una
situacion ocurra. Una vez actualizado el riesgo, este dara lugar a la contingencia, que es la
situacion real. Seguidamente, la contingencia provocara una situacién de necesidad, en la
que se produce un exceso de gasto o una disminucion de los ingresos. Finalmente, la
situacion de necesidad podra paliarse a través de una prestacion, siempre y cuando se
cumplan ciertos requisitos. La prestacion, es la solucion que la Seguridad Social aplica.

En el caso de la poblacion trabajadora, la accion protectora de la Seguridad Social
se llevara a cabo dentro de la modalidad contributiva. Se exige, por tanto, el nacimiento de
una relacion juridica entre el trabajador y la Seguridad Social a través de la afiliacion, alta
y cotizacion previa en el sistema (Duefias, 2019, p. 2) (figura 7). En el caso de la poblacion
no trabajadora, o que no haya cotizado lo suficiente, la accion protectora de la Seguridad
Social se llevara a cabo dentro de la modalidad no contributiva (figura 7).

Figura 7. Pasos para la consecucion de la prestacion.

.

Afiliacian. REQUISITOS |:> Insuficiencia de J
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Cotizacion previa. Residencia.
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Fuente: elaboracidn Propia con la informacion obtenida de Duefias (2019, p. 8).
Una vez revisado que la prestacion, es la solucién que el estado establece para
determinadas situaciones que acontecen en la vida de los ciudadanos, a continuacion, se
tratar4 de mostrar c6mo se financian dichas prestaciones para seguir comprendiendo

el funcionamiento de la Seguridad Social.

Los recursos econdmicos de los que se nutre nuestro sistema de proteccion social
provienen basicamente de dos vias. Por un lado, de la via del sistema contributivo, a través
de las cotizaciones de empresarios y trabajadores (principio de contributividad). Por otro
lado, de la via del gasto presupuestario, sustentado mediante impuestos y que garantiza el
nivel no contributivo de nuestro sistema (principio de universalidad) (Anido et al, 2014, p.

190). En base a ello, se puede decir que la Seguridad Social en Espafia, esta financiada
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mediante un régimen mixto (figura 8). De tal modo que las prestaciones otorgadas, son
financiadas por las aportaciones de trabajadores, empresarios y contribuyentes (Anido et
al, 2014, p. 190).

Figura 8. Esquema de la financiacion de la Seguridad Social en Espafia
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contributivo

Financiacion de la Seguridad
Social en Espana

Mixto
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- ——b

Fuente: elaboracién propia a partir de la informacion obtenida de Anido et al (2014, p.190)

Por cotizacion se entiende, “la accion por la cual los sujetos obligados, aportan
recursos econémicos al sistema de la Seguridad Social en virtud de su inclusion en dicho
Sistema, por el ejercicio de una actividad laboral” (SESS, 2021). La cotizacion es obligatoria
en todos los regimenes del sistema y los conceptos por los que se cotiza (figura 9), son los
siguientes: contingencias comunes, contingencias profesionales, horas extraordinarias,

desempleo, Fondo de Garantia Salarias (FOGASA) y formacion profesional (SESS, 2021).

Figura 9. Conceptos y tipos de cotizacion en Espafia
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Fuente: elaboracién propia a partir del RD 8/2015, Duefias (2019, p. 5-8).
Una vez revisadas las principales fuentes de financiacion de la Seguridad Social en
Espafa, a continuacion, se abordaran los principales organismos encargados de gestionar
los distintos recursos de los que se nutre el sistema. Dichos organismos, son los que a

continuacion se enumeran: las entidades gestoras, las entidades colaboradoras, los

servicios comunes y los organismos autbnomos (SESS, 2021).
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Figura 10: Organismos gestores del sistema de la Seguridad Social en Espafia.

ORGANISMOS GESTORES DE LA SEGURIDAD SOCIAL

J

1

I
s ™
Entidades Entidades Servicios Organismos
Gestoras Colaboradoras L Comunes ) Autonomos

INSS ] Mutuas Tesoreria FOGASA
Colaboradoras General
noesr ) e

~
S

3
[ Empresas ] Gerencia
Informatica

[ IMSERSO ]

Fuente 1: elaboracion propia con la informacién expuesta en el presente punto.
Las entidades gestoras del sistema se muestran enumeradas en el articulo 66 del
RDL 8/2015 y son las siguientes: el Instituto Nacional de la Seguridad Social (INSS), para
la gestion de las prestaciones contributivas; el Instituto Nacional de Gestién Sanitaria
(INGESA), para la administracion y gestion de los servicios sanitarios; y el Instituto de
Mayores y Servicios Sociales (IMSERSO), para la gestion de las prestaciones no

contributivas y los servicios complementarios (figura 10).

En cuanto a las entidades colaboradoras, pueden ser las siguientes: mutuas
colaboradoras y empresas (figura 10). Asimismo, y previa inscripcion en el registro publico,
también pueden ser: las entidades colaboradoras, las asociaciones, las fundaciones y las
entidades publicas y privadas (articulo 79 del RDL 8/2015).

En relacion con los servicios comunes, son los prestados por la Tesoreria General
y la Gerencia informéatica de la Seguridad Social (figura 10). La Tesoreria General, unifica
todos los recursos financieros del sistema y tiene a su cargo la custodia de los fondos,
valores, créditos de derecho y obligaciones de pago del Sistema. La Gerencia Informética,
€s un servicio que se encarga de la administracion y gestién de las nuevas tecnologias de
la informacion y las comunicaciones del sistema de la Seguridad Social (articulo 74 del
RDL 8/2015)

Y finalmente, entre los Organismos autdnomos del Sistema (figura 10), existen los
siguientes: el Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE), encargado de gestionar el
empleo y el Fondo de Garantia Salarial, que es el organismo encargado de garantizar la
percepcion de salarios e indemnizaciones a los trabajadores en caso de insolvencia del
empresario (Sede electronica de la Seguridad Social, 2022 y Fondo de Garantia Salarial,
2022).

A continuacién, y para seguir comprendiendo el funcionamiento del Sistema de la

Seguridad Social en Espafia, se hara referencia al conjunto de las prestaciones que
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integran la accion protectora de la Seguridad Social y sus caracteristicas, asi como los

tipos de pensiones existentes en nuestro pais.

Las prestaciones, son un derecho de todos los ciudadanos de nuestro pais y hacen
referencia al conjunto de medidas que el Estado, a través de la Seguridad Social, pone en
marcha para paliar ciertas situaciones de necesidad ya previstas en la ley, y que provocan
una pérdida de los ingresos o un aumento de los gastos (SESS, 2021).

Figura 11. Tipos de prestaciones sociales en Espafa

[ Pensiones ]

TIPOS DE [ Subsidios ] [ Caracter Econdmico ]
PRESTACIONES m [

Indemnizaciones ]

[ Otras prestaciones ] [ Caracter no Econdmico ]

Fuente: elaboracién propia mediante la informacién obtenida en la SESS (2021).

Los tipos de prestaciones existentes en nuestro pais (figura 11), pueden ser de 4
tipos: pensiones, que son prestaciones periddicas y vitalicias; subsidios, que son
prestaciones peridédicas de caracter temporal; indemnizaciones, que son prestaciones
gque se devengan en una sola vez y finamente, otras prestaciones que hacen referencia
a las prestaciones econdémicas obtenidas a causa del desempleo. Dentro del Sistema,
también podemos encontrar otro tipo de prestaciones con caracter no econémico como

son: la asistencia sanitaria, farmacéutica y la proteccion familiar (SESS, 2021).

En cuanto a las prestaciones econdmicas otorgadas en forma de pensiones, el aula
de la Seguridad Social en su area de profesores se refiere a las mismas como “prestaciones
econdmicas de devengo periddico y de duracion vitalicia o hasta alcanzar una edad

determinada”.

Las pensiones pueden ser de dos tipos: contributivas y no contributivas (figura
12). Las pensiones contributivas, son prestaciones econémicas, de duracion indefinida,
gue requieren de una cotizacion previa establecida y cuya cuantia esta determinada en
funciobn de la normativa vigente. Dicha modalidad, integra tanto a los trabajadores
pertenecientes al régimen general de la Seguridad Social, como a los pertenecientes a los
regimenes especiales ya mencionados en apartados anteriores. Asimismo, también se
incluye a aquellas personas pertenecientes a otros regimenes anteriores que, habiendo
cumplido los requisitos del régimen extinto, no cumplen los requisitos exigidos en el
presente régimen. Nos estamos refiriendo al SOVI. En cuanto a las pensiones no

contributivas, estas son prestaciones econdémicas que se otorgan a aquellos ciudadanos
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que no hayan cotizado nunca en el sistema o que no hayan alcanzado el nimero minimo
de afios cotizados exigible por la Ley. Ademas, dichos ciudadanos deberan acreditar la
falta de medios y recursos para asegurar su bienestar y subsistencia (SESS, 2021).

Figura 12. Tipos de pensiones del Sistema de Seguridad Social en Espafia

TIPOS DE
/ PENSIONES \

[ R. General y R. Especiales ] [ sovi ] l
' +
P. jubilacién P. de Vejez P. de Jubilacién
P. Incapacidad Permanentes P. de Invalidez P. de Invalidez
P. de Fallecimiento P. de Viudedad

Fuente 2: elaboracion propia con datos de la SESS (2021).
Una vez revisado el funcionamiento de la Seguridad Social en nuestro pais, el
siguiente apartado centrara toda su atencion en la importancia econdémica que el conjunto
de las pensiones tiene en la politica fiscal de nuestro Estado. Especialmente, se hara

referencia a las pensiones contributivas de jubilacion.

2.3 La Importancia Econ6mica de las Pensiones en Espafia
Para seguir comprendiendo el sistema publico de pensiones en Espafia, debemos
de abordar la creciente importancia econémica que el gasto en pensiones tiene dentro de

la politica fiscal del Estado en 2022.

Gréfico 1: Gasto destinado a la politica de pensiones en millones de euros.

171,164.65 (37.29%)

® Gacto Total de Pensiones
& Otras Partidas de Gasto

458,970

Gasto Total
287,805.35 (62.71%)

L J

Fuente: elaboracién propia a través del Informe Econdmico y Financiero de los PGE (2022).

De las 27 politicas de gasto en las que se dividen los Presupuestos Generales del
Estado (PGE) para el afio 2022, la partida dedicada al pago de las pensiones (grafico
1) sera la mas importante con un importe total de 171.164,65 millones de euros (PGE,
2022, p. 163 y 212). Dicha partida de gasto representa el 37,29% del total de gasto
presupuestado por el ejecutivo (458.970 millones de euros segun elEconomista.es, 2021)
y el 32,47% del total de gasto consolidado (527.102,76 millones de euros). Los gastos
consolidados, son el resultado de la integracion conjunta de los presupuestos del Estado,
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organismos auténomos, Seguridad Social y el resto de las entidades del sector publico
estatal (PGE, 2022, p. 363 y 364).

La partida de gasto en materia de pensiones para el afio 2021, representé el 12%
del PIB espafiol, rebajando en 4 décimas el gasto experimentado en 2020 y aumentando
sus costes respecto a 2018 y 2019 (grafico 2) (La Moncloa, 2021). En cuanto a la cifra real
de gasto previsto en pensiones para el afio 2022, se supone un incremento del 4.81%
respecto del afio 2021 (PGE, 2022, p. 212) y una estabilizacién del gasto en torno al 12%

del PIB como ha venido ocurriendo estos ultimos meses (La Moncloa, 2022).

Grafico 2. Evolucién del gasto en pensiones en relacion con el PIB.

Evolucion del Gasto en Pensiones

i Gasto en Pensiones
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Fuente: elaboracién propia a través de los datos presentados en La Moncloa (2021).
Asimismo, a la cifra de gasto estimada en los PGE para el afio 2022, hay que
sumarle un sobrecoste de 2.750 millones de euros (Velarde, 2021), que fueron ingresados
a los pensionistas en la segunda mitad de enero de este mismo afio, en forma de “paguilla”
(Pérez, 2021). Dicha paguilla, sera la Ultima vez que se ingrese debido a la vinculacién de
las pensiones al IPC, a través de la Ley 21/2021, de 28 de diciembre. De este modo, las
pensiones pasaran a revalorizarse al 2,5% en 2022.

Dentro de la cifra total de gasto prevista para la partida de pensiones en el afio
2022, tenemos que diferenciar entre las partidas destinadas a las pensiones contributivas,
las no contributivas y las de las clases pasivas. De este modo, el gobierno ha destinado
143.090,49 millones de euros a las pensiones contributivas dentro del presupuesto de
la Seguridad Social (grafico 3). Por otro lado, se han destinado 17.869,23 millones de euros
para el pago de las pensiones de las Clases Pasivas y 2.592,07 millones de euros para el

pago de las pensiones no contributivas y prestaciones asistenciales (PGE, 2022, p. 212).

El resto del gasto en pensiones (grafico 3), esta repartido del siguiente modo: 41,88
millones a otras pensiones y prestaciones de clases pasivas, 83,93 millones a las
pensiones de guerra, 7.075,02 millones a la gestion y control de los complementos a

minimos de pensiones, 407,13 millones a la gestion de las prestaciones econémicas de
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Seguridad Social y 4,90 millones a la gestion de pensiones de clases pasivas (PGE, 2022,
p. 212).

Grafico 3: Partidas de gasto de los diferentes tipos de pensiones en millones de euros.

17869.23 (10.44%) 407.13 (0.24%)
2592.07 (1.52%)

7075.02
(4.14%)

® Pensiones Contributivas

® Pensiones no Contributivas

® Pensiones de las Clases Pasi...

® Gestion de las prestaciones ...

® Gestion de los Complement...

® Gestion de Pensiones de Cla...
Otras Pensiones de las Clase...

2.592.07 143090.49 (83.64%)
Pensiones no Contributivas

Fuente: elaboracidn propia a través del Informe econémico y financiero de los Presupuestos
Generales (2022). Expresado en millones de euros.

El peso que las pensiones contributivas de la Seguridad Social tienen para la

Tesoreria General, se puede también analizar en el grafico 3. De acuerdo con dicho gréfico,
las pensiones contributivas suponen el 83,64% del gasto total en materia de pensiones.
Asimismo, las pensiones contributivas se pueden desgranar en 5 subpartidas a las que se
destinan los siguientes importes: 108.723 millones de euros en pensiones de jubilacién,
13.547 millones de euros para las pensiones de incapacidad, 25.242 millones para las
pensiones de viudedad, 2.063 millones de euros para las pensiones de orfandad y 421
millones para las pensiones en favor de familiares (Informe Econémico y Financiero de los

PGE, 2022, p. 210).

Grafico 4. Importancia de las pensiones contributivas de jubilacion.

Total Pensiones Contributivas
143,090.49

34,367.49
(24.02%)

® Pensiones de Jubilacién
® Resto de Pensiones

108,723
(75.98%)

Fuente: elaboracidn propia a partir del Informe econémico y Financiero de los PGE (2022, p. 210).
Expresado en millones de euros.

Como se puede observar en el grafico 4, las pensiones de jubilacion suponen el
75,98% del gasto total en pensiones contributivas, suponiendo dicha subpartida, la
cantidad nada despreciable de 108.723 millones de euros y representando el 64% del
total del gasto destinado a la partida de pensiones en los PGE para 2022.
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Gréfico 5. Distribucion de los pensionistas en Espafia a octubre de 2021.

Distribucion de los pensionistas
en Espafa (2021)

44.122 = Pensiones de
jubilacién

341.436
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= Pensiones de
Viudedad
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Permanente
Pensiones de
Orfandad

Fuente: elaboracién propia a través de lainformacién obtenida de la SECSS (2021).

En cuanto al nimero de pensionistas que hay en nuestro pais, la Secretaria de
Estado de la Seguridad Social y Pensiones (SECESS) (2021), sefiala que hay 9.881.206
millones de pensiones abonadas en nuestro pais a fecha de octubre de 2021 (grafico 5).
De los casi 10 millones de pensionistas, 6.190.182 son pensiones de jubilacion,
2.354.994 son pensiones de viudedad, 950.472 son de incapacidad permanente, 341.436
son pensiones de orfandad y 44.122 son pensiones en favor de familiares. De este modo,
los pensionistas jubilados son el colectivo mas numeroso dentro del total de pensionistas
en Espafa y las previsiones apuntan una tendencia ascendente hasta 2050, debido al
fuerte proceso de envejecimiento de la poblacién segun la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF, 2020).

Figura 13. Cuantia de la pensién de jubilacién en Espafia en 2022.

Pension Media de jubilacion (€/mes)

l [ Pen. Media de Jubilacion = 1.248,36 € ] i

RG- Pen. Jubilacion = 1.398,50 € Pen. Jubilacion = 421,40 €

RETA - Pen. Auténomos = 831,16 €

Fuente: elaboracidn propia a partir de La Moncloa (2022) y el[Economista.es (2022).

En cuanto al importe de la pensién de jubilacion, se pueden observar los siguientes
datos a 25 de febrero de 2022. El total de los pensionistas jubilados en nuestro pais cobra
una pension media de 1.248,36 euros al mes. Si los datos se limitan al régimen
contributivo, los pensionistas del régimen general reciben 1.398,50 euros al mes. Los
trabajadores autbnomos, cobran una pension media de 831,16 euros al mes y los jubilados

pertenecientes al régimen no contributivo, 421,40 euros al mes, si se tiene derecho a la
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pensién integra (figura 13). Asimismo, las nuevas altas de las pensiones de jubilacion
pertenecientes al régimen contributivo ascendieron a 1.511,78 euros mensuales en enero
de 2022 (La Moncloa, 2022 y elEconomista.es, 2022).

Revisada la creciente importancia de las pensiones contributivas de jubilacién en
nuestro pais y el gran aumento en el gasto que ello conlleva, a continuacion, se abordaran

las principales reformas acontecidas en el sistema espafiol de pensiones.

2.4 Las Principales Reformas del Sistema de Pensiones

A mediados de los afios 80, organismos internacionales como la OCDE o el BM,
venian ya alertando acerca de la sostenibilidad financiera de los sistemas de pensiones
basados en el principio de reparto. En aquellos afios, las proyecciones demograficas ya
mostraban un fuerte envejecimiento de las poblaciones occidentales a partir del afio 2025

y una mayor esperanza de vida de los ciudadanos (Herce, 1997, p. 112).

Con el fin de garantizar la sostenibilidad y suficiencia del sistema publico de
pensiones en Espafia, se emprendieron una serie de importantes reformas a partir de
mediados de los afios 80. Dichas reformas han sido eminentemente paramétricas, es decir,
tienen que ver con el modo de calculo de la pensién y no con la modificacién del propio
sistema de reparto (Alda, 2016, p. 65). A continuacién, se van a describir dichas reformas
y su justificacion histérica, incidiendo en los aspectos mas relevantes de las mismas.

Figura 14. Recomendaciones del BM en pensiones.

RECOMENDACIONES DEL BANCO MUNDIAL

[ Nivel Obligatoric ] +[ Prestaciones garantizadas por el estado ]

] _ Pension

[ Nivel Profesional ] +[ Prestaciones garantizadas por las Empresas Mixta

[ Nivel Privado ] +[ Prestaciones derivadas de planes de ahorro privados ]

Fuente: elaboracién propia a partir de la informacion de Juarez y Sanchez (2004, p. 208).

El inicio de la década de los afios ochenta en Espafia, estuvo marcado por duras
criticas al funcionamiento de la Seguridad Social. Dichas criticas, son debidas
fundamentalmente al aumento de la tasa de desempleo, el aumento del gasto en
pensiones, la promocién de la jubilacion anticipada y el inicio de la crisis bancaria de 1985
(Juérez y Sanchez, 2004, p. 208 y 209). Ante tales circunstancias, ejecutivo, periodistas y
expertos coincidieron en la necesidad de una reforma que integrase las principales
recomendaciones del BM (figura 14). Dichas recomendaciones, establecian tres niveles
fundamentales de prestaciones: un nivel obligatorio, con prestaciones garantizadas por el

estado; un nivel profesional, con prestaciones garantizadas por las empresas y un nivel
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complementario, basando en las aportaciones privadas de cada beneficiario (Juarez y
Sanchez, 2004, p. 208).

Con el fin de contener el gasto en pensiones y corregir los futuros desequilibrios, en
mayo de 1985, se aprobd la reforma del sistema de pensiones a través de la Ley 26/1985
de 31 de julio, de Medidas Urgentes para la Racionalizacién de la Estructura y de la Accién
Protectora de la Seguridad Social. Y en linea con las recomendaciones del BM, se aprobé

la Ley de Planes y Fondos de Pensiones en 1987 (Juarez y Sanchez, 2004, p. 208-211).

Entre las principales modificaciones que introdujo la Ley 26/1985 (tabla 1), se
encuentran las siguientes: el incremento del periodo minimo de cotizacién, que pasé de 10
a 15 afos, de los cuales al menos 2 deberian estar comprendidos dentro de los 8 afios
inmediatamente anteriores al momento de la jubilacion; el aumento del nimero de afios
utilizados para el computo de la base reguladora, que pasoé de los 2 hasta los 8 afios previos
a la jubilacion; el célculo de la base reguladora, seré el resultado de dividir las bases de
cotizaciéon de los Ultimos 8 afios entre 112, en vez de 28; la supresion del requisito de alta
en el sistema para obtener el derecho a la pension de jubilacién y la revalorizacién de las
pensiones al comienzo del afio con el IPC previsto para dicho afio. Asimismo, para tener
derecho a la pension de jubilacion, sera condicion indispensable, haber cumplido la edad
de 65 afios, salvo en aquellos trabajos de naturaleza excepcional (Juarez y Sanchez, 2004,

p. 208, Hernandez de Cos, Jimeno y Ramos, 2017, p. 16).

A pesar de que la reforma, mejoro momentaneamente la salud financiera del
sistema, el gasto en pensiones continto incrementandose entre 1980 y 1995, pasando del
5,6% al 8,4% del PIB entre 1980 y 1995 (Hernandez de Cos et al, 2017, p. 16).

Por aquellos afios, muchas eran las dudas acerca del Sistema espafiol de
Pensiones y muchos autores (Pifiera y Weinstein, 1996, Feldstein, 1995, Bailén y Gil, 1996,
citado en Herce, 1997, p. 117) proponian el paso del actual sistema de reparto, a uno de
capitalizacion. Dicha transicion, no sélo se basaba en las incipientes dudas del sistema de
reparto, sino también en la mejora de las pensiones recibidas a través del sistema de

capitalizacion y en los estimulos que este Ultimo supondria para el ahorro y la economia

La dificil situacién que atravesaba nuestro pais provoco que el 15 de febrero de
1994 en el Congresos de los Diputados, se aprobase una proposicion para crear una
ponencia en la Comision de Presupuestos con el objetivo de realizar un informe sobre los
problemas y las reformas del Sistema. Este informe, conocido como Pacto de Toledo, fue
fruto del dialogo social y el consenso de todas las fuerzas politicas, sociales y econémicas
de la época, y dio lugar al Acuerdo sobre Consolidacién y Racionalizacion del Sistema de
Seguridad Social alcanzado el 9 de octubre de 1996. Dicho acuerdo, establecié 15
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recomendaciones, que posteriormente fueron plasmadas en la Ley de 24/1997, de
Consolidacién y Racionalizacién del Sistema de Seguridad Social, aprobada el 15 de Julio
de 1997 (Hernandez de Cos et al, 2017, p. 16).

De entre las principales modificaciones que introdujo la Ley 24/1997 (tabla 1), se
pueden destacar: la separacion de las fuentes de financiacion del régimen de la Seguridad
Social, en funcién de las diferentes modalidades del sistema recién establecidas; la
creacion de un fondo de reserva al que se pudieran destinar los excedentes que generase
el sistema, para atenuar asi los efectos negativos de futuras crisis econdomicas; la
ampliacién progresiva del nimero de afios utilizados para el calculo de la base reguladora,
de 8 a 15 afios; la obtencion de la base reguladora como el resultado de dividir las bases
de cotizacién entre 210 y no entre 112; la disolucion de la denominada carencia reguladora,
exigiendo dos afios de cotizacion dentro de los Ultimos 15 afios; el establecimiento
progresivo de un Unico tope maximo de cotizacion para todas las categorias profesionales;
la revalorizacion de las pensiones de acuerdo a la evolucion prevista con el IPC; la
proporcionalidad de los afios de cotizacion acreditados en funcion de la aplicacion de la
base reguladora, mejorando de este modo, la equidad del sistema; y el establecimiento de
un periodo minimo de 15 afios de cotizacidén para acceder al 50% de la base reguladora,
de 25 afios para acceder al 80% y de 35 afios para acceder al 100% de dicha base (Ley
24/1997 y Hernandez de Cos et al, 2017, p. 16 y 17).

Pese al fuerte debate existente acerca de la evolucidn de los sistemas de reparto,
las reformas acometidas a lo largo de la década de los 80 y 90, consolidaron el sistema de
la Seguridad Social en Espafia, amplidndose al régimen no contributivo y universalizando

el sistema de prestaciones a través de la Ley 26/1990 de Prestaciones no Contributivas.

Con motivo de la revision del Pacto de Toledo, el Congreso de los Diputados aprobé
el 2 de octubre de 2003, el Informe de Valoracion de los Resultados obtenidos por la
aplicacion de las recomendaciones. En base a dicho informe, se firmé el Acuerdo sobre
Medidas en Materia de Seguridad Social el 13 de junio de 2006. Dicho acuerdo, fue
conseguido gracias al consenso entre el Gobierno, la Union General de trabajadores
(UGT), la Confederacion Sindical de Trabajadores, la Confederacion Sindical de
Comisiones Obreras (CCOQO), la Confederacibn Espafiola de Organizaciones
Empresariales (CEOE) y la Confederacion Espafiola de la Pequefia y Medianas Empresas
(Cepyme), quedando reflejado en la Ley 40/2007, de 4 de diciembre de Medidas en Materia
de Seguridad Social (Hernandez de Cos et al, 2017, p. 17).

La Ley 40/2007 (tabla 1), mejora sobre todo la accion protectora de la Seguridad

Social en materia de supervivencia, incapacidad temporal y permanente, asi como en
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materia de jubilacién ordinaria y parcial (tabla 1). En cuanto a las reformas que afectan a
la jubilacion podemos encontrar las siguientes: el aumento del periodo minimo de
cotizacion hasta los 15 afios para acceder a la pensién de jubilacién, que anteriormente,
se encontraba en los 12,5 afios; la posible aplicacion de coeficientes reductores en relacion
con nuevas categorias de trabajadores, previo estudio y sin que la edad de jubilacion
anticipada pueda situarse en menos de 52 afos; la computacion Unicamente de los dias
efectivos de cotizacién y no los correspondientes a las pagas extraordinarias; la mejora de
las pensiones de trabajadores de 60 afios 0 mas, que puedan acreditar 35 afios de
cotizacién y un despido; la prolongacion de la vida laboral mas alla de los 65 afios viéndose
incrementada en un 2%, la base reguladora de la pension de los trabajadores que se jubilen
con mas de 65 afios, y dicho coeficiente podria verse incrementado al 3% si el trabajador
puede demostrar 40 afios de cotizacion sin que, en ningun caso, la cuantia de la pension
pueda sobrepasar el maximo legal establecido en la Ley (El pais, 2007 y Preambulo de la
Ley 40/2007); el aumento de la edad de jubilacién parcial hasta los 61 afios, siempre que
el trabajador pueda justificar un periodo cotizado de 30 afios y al menos, 6 afios de
antigiiedad dentro de la empresa; y el cumplimiento de los siguientes requisitos para el
acceso a la jubilacion anticipada: tener cumplidos los 61 afios de edad, estar inscrito como
demandante de empleo en los ultimos 6 meses, acreditar un periodo minimo de cotizacion
de 30 afios y que la extincién de la relacion laboral se haya provocado de forma involuntaria
por cualquiera de las causas previstas en la ley (Hernandez de Cos et al, 2017, p. 17 y
Predmbulo de la Ley 40/2007). Finalmente, y en lo que se refiere a la constitucion de
reservas, integrado en la recomendacion 2 del Pacto de Toledo en 1995, se cre6 el Fondo

de Reservas de la Seguridad Social en el afio 1999.

La bonanza econémica alcanzada y la baja tasa de desempleo experimentadas en
nuestro pais hasta el afio 2007, permitieron seguir ampliando el nivel de proteccién social
de nuestro sistema. Sin embargo, el repentino impacto de la crisis financiera de 2007-2010,
provocO un fuerte descenso de las cotizaciones sociales y, en consecuencia, un déficit en
el sistema de la Seguridad Social, que tuvo que ser compensado con el Fondo de
Reservas. El fuerte incremento del gasto en pensiones, del 30% entre 2008 y 2013, y las
fuertes presiones recibidas por parte de la Comisiéon Europea (CE) hacia nuestro pais,
provocaron que el debate acerca de la sostenibilidad financiera del sistema volviera

nuevamente como uno de los principales temas de preocupacion a nivel politico y social.

Como consecuencia de la grave situacion que atravesaba nuestro pais, muchos
fueron los autores que justificaron la necesidad de reformar los sistemas de pensiones a
principios de la pasada década (Serrano, 2008, Guillén et al, 2011, Devesa et al, 2011
citado en Rosado y Alonso, 2015, p. 861). Del mismo modo, informes de numerosas
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instituciones también mostraron la misma necesidad reformatoria de los sistemas de
pensiones en Europa y especialmente en Espafia. Se pueden mencionar los informes del
BM en 2006, de la CE en 2012 y de la OCDE en 2011 y 2013 (Rosado y Alonso, 2015, p.
860).

Ante dicho alarmismo, Espafia emprendi6 la reforma méas ambiciosa de los Ultimos
20 afios, a través de la Ley 27/2011, de 1 de agosto, sobre Actualizacion, Adecuacion y
Modernizacion del Sistema de Seguridad Social y el RD 1716/2012 (tabla 1). Dicha ley,
entraria en vigor en 2013, produciéndose las siguientes modificaciones: la ampliacion
progresiva hasta 2027 de la edad de jubilacion desde los 65 hasta los 67 afios, pudiéndose
jubilarse a los 65 afios, aquellas personas que puedan acreditar 38 afios y 6 meses de
cotizacion; la ampliacién progresiva hasta 2022, del periodo de célculo de la base
reguladora aumentando hasta los 25 afios; el calculo de la base reguladora como el
cociente entre las bases de cotizacién de los 25 ultimos afios entre 350; la linealizaciéon de
los porcentajes a aplicar sobre la base reguladora de las pensiones contributivas,
cobrandose el 50% de la base reguladora por los primeros 15 afios cotizados mientras que,
a partir del décimo sexto afio, se afiade un 0,19% y a partir de los 20 afios y 8 meses, se
afiade un 0,18%, hasta alcanzar el 100% de la base reguladora; la promocién de la edad
de jubilacién més alla de la edad legal, afladiendo un 2% hasta los 25 afios cotizados, un
2,75% entre los 25 y 37 afios cotizados y un 4% a partir de los 37 afios cotizados; el retraso
de la jubilacién anticipada, pasando de los 61 a los 63 afios a partir del 1 de enero de 2013
y necesitandose 33 afios de cotizacién para hacerse efectiva; la modificacion de la
jubilacion parcial, que pasa de poder producirse a los 61 afios, hasta el periodo
comprendido entre los 65 y los 67 afios dependiendo de la edad legal de jubilacion y
reduciéndose la jornada entre un 25% y un 75%; y la introduccién del Factor de
Sostenibilidad (FS) a partir de 2027, s6lo aplicable a las pensiones contributivas de
jubilacion (Alda, 2016, p. 66-69, Zubiri, 2016, p. 171-172 y Rosado y Alonso, 2015, p. 862).

A las anteriores modificaciones paramétricas efectuadas sobre el sistema espafiol
de pensiones en 2011, hay que afadirle una serie de medidas coyunturales también
aplicadas para paliar los efectos mas negativos de la crisis econdémica y reducir de este
modo, el déficit de la Seguridad Social. Dichas medidas, fueron muy impopulares y
consistieron en desvincular la revalorizacion de las pensiones al IPC, congelandose su
cuantia en los afos 2011 y 2012 (Zubiri, 2016, p. 170).

El aumento de la tasa de desempleo hasta el 26,4% en 2013 (Expansion, 2013), y
el fuerte aumento de la deuda soberana espafiola debido al déficit del sistema, asi como la
fuerte presion de la CE, hicieron que el ejecutivo espafiol se viera en la necesidad de

implementar nuevas medidas (Rosado y Dominguez, 2014, p. 123, Rosado y Alonso, 2015,
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p. 862 y Herce, 2013, p. 38). De este modo, el gobierno consulté a un comité de expertos
para la aplicacion y obtencion del FS en junio de 2013. Dicho comité, propuso la aplicaciéon
del FS con dos componentes fundamentales: el Factor de Equidad Intergeneracional
(FED y el Factor de Revalorizacion Anual (FRA). Finalmente, se aprobo la reforma de las
pensiones a partir de la Ley 23/2013, de 23 de diciembre, sustituyendo el FEI por el FS y
el FRA por el indice de Revalorizacién de las Pensiones (IR) (Rosado y Dominguez, 2014,
p. 124, Rosado y Alonso, 2015, p. 862 y Herce, 2013, p. 39).

La ley 23/2013 (tabla 1), adelanta la aplicacién del FS al 1 de enero de 2019 y lo
define como un instrumento de reequilibrio o de ajuste automatico de las pensiones
contributivas de jubilacion, en funcién de la evolucion de la esperanza de vida de los
pensionistas en un periodo quinquenal. El FS, se aplicara una Unica vez a los jubilados, en
el célculo de su primera pension. Dicho FS, se prefiere sobre el FEI propuesto por el Comité
de expertos en 2013, para el periodo de 2018-2060 debido a su evolucion prevista en el
gréafico 6 (Articulo 8 de la Ley 23/2013 y Rosado y Dominguez, 2014, p. 125). El FEI que
se dejo de aprobar en la Ley 23/2013, ajustaba la pension recién causada por el jubilado,
a la evoluciéon de la esperanza de vida, de tal modo que, si se daba un aumento de la
esperanza de vida, dicho aumento se traslada a la pension con signo opuesto (Rosado y
Dominguez, 2014, p. 124).

Grafico 6.Evolucion prevista del FSy del FEI durante el periodo 2018-2060.
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Fuente: informacién extraida de Rosado y Dominguez (2014, p. 126).

En cuanto al IR aplicado en la ley 23/2013, modifica el modo en el que se revalorizan
las pensiones con el fin de asegurar la sostenibilidad del sistema. De este modo, las
pensiones contributivas de la Seguridad Social, incluyendo la pensién minima, se
desvinculan del IPC y su aumento, dependera de la evolucién de los ingresos y gastos del
sistema, del nimero de pensiones y del efecto sustitucion. El efecto sustitucién hace
referencia a la variacion media interanual de la pension del sistema en un afio, en ausencia
de revalorizacién de dicho afo. El IR sera publicado al inicio de cada afio en la ley de los

PGE. Asimismo, la ley establece que la revalorizacion minima no podra ser inferior al 0,25%
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ni superior al IPC del afio anterior mas el 0,50% (Alda, 2016, p. 73 y articulo 7 de la Ley
23/2013). En 2013, la revalorizacién de las pensiones fue del 1%, mientras que, con la
entrada en vigor en 2014 del IR, las pensiones se revalorizaron al 0,25%, al igual que en
el afio 2015 (Zubiri, 2016, p. 170).

En 2020, y en un contexto de excepcional incertidumbre marcado por la crisis
Sanitaria del SARS.CoV-2, el pleno del Congreso de los Diputados aprobé la reforma del
Pacto de Toledo el 19 de noviembre de 2020. Por tercera vez desde 1995, el Pacto de
Toledo recoge un conjunto de recomendaciones que servirdn de base para la Ultima de las
reformas del sistema de pensiones en nuestro pais. Dicha reforma, tiene el objeto de
restaurar el equilibrio entre los ingresos y los gastos del sistema, asi como el
establecimiento de medidas que permitan responder de forma adecuada las exigencia
economicas y demograficas. De este modo, se aprobd la Ley 21/2021, de 28 de diciembre,
de Garantia del Poder Adquisitivo de las Pensiones y de Otras Medidas de Refuerzo de la

Sostenibilidad Financiera y Social del Sistema Publico de Pensiones.

El contenido de la Ley 21/2021 (tabla 1), fue el resultado del acuerdo firmado el 1
de julio de 2021 y recoge las principales recomendaciones establecidas en el Ultimo Pacto
de Toledo, integrandose en el componente 30 del Plan de Recuperacién, Transformacion
y Resiliencia (Gutiérrez, 2020 y La Moncloa, 2021). En materia de suficiencia, la Ley deroga
el IR y vincula nuevamente la revalorizaciéon de las pensiones al IPC, al comienzo de
cada afio. Dicha revalorizacion, sera evaluada cada 5 afios y en caso de producirse

inflacién negativa, la cuantia de la pension quedara inalterada (art 58 de la Ley 21/2021).

En materia de medidas para preservar la sostenibilidad del sistema, dada la carga
adicional que la jubilacion de la generacion del baby boom provocara, se opta por la
aplicacion de un nuevo Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI) en sustitucion
del FS. El nuevo MEI, se hara efectivo en 2023 y se extendera durante un periodo de 10
afios hasta 2032. Dicho mecanismo, funciona de manera radicalmente opuesta al anterior
FS, y consistird en aumentar las cotizaciones en vez de reducir las prestaciones. El nuevo
MEI, est& integrado por dos componentes. Por un lado, la reactivacién del Fondo de
Reserva, mediante una aportacion adicional en las cotizaciones de trabajadores y
empresarios de 0,6 puntos porcentuales. 0,5 puntos de los cuales, irdn por cuenta de la
empresay 0,1 puntos, por cuenta del trabajador. Por otro lado, a partir de 2032 se verificara
si el nivel de gasto en pensiones para el afio 2050, supera la prevision hecha para ese
mismo afio en el informe de envejecimiento de la CE del afio 2024 (Ageing Report). En
funcién de dicha valoracién y si el nivel de gastos no supera el previsto, no se aplicara
ninguna medida adicional. En caso de superar el limite marcado, se dispondra de los

activos acumulados en el Fondo de Reserva con el limite del 0,2% del PIB. Si el gasto se
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reconoce superior, se elevara la propuesta a la Comisién de Seguimiento y Evolucién de
los Acuerdos del Pacto de Toledo, previa negociacién con los interlocutores sociales, para
emprender medidas adicionales que logren equiparar los ingresos y gastos del sistema sin

menoscabo de la suficiencia (Disposicion final cuarta de la ley 21/2021).

Asimismo, se aplican diversas medidas orientadas a reducir la diferencia entre la
edad real efectiva de jubilacién (actualmente en los 62,6 afios) y la edad legal de jubilacion
(fijada en los 66 afios y 2 meses en 2022) en los diferentes tipos de jubilaciones (Pascual,
2021 y AlReF, 2020, p. 42). En cuanto a la jubilacién anticipada involuntaria, se sustituyen
los coeficientes reductores trimestrales por coeficientes reductores mensuales con el fin de
favorecer las carreras mas largas de cotizacion y promover la jubilacion a edades mas
proximas a la edad legal de jubilacién. Asimismo, en los dos afios anteriores a la edad de
jubilacion, se aplicaran los mismos coeficientes que en la modalidad de jubilacion
voluntaria, en los casos en los que el nuevo coeficiente sea mas favorable. Por dltimo, se
refuerzan los incentivos para retrasar la edad de jubilacion mas alla de la ordinaria, desde
que el trabajador redna los requisitos minimos establecidos por la ley para acceder a la
jubilacion. Dichos incentivos, van desde la obtencidn de un porcentaje adicional de un 4%
a aplicar sobre la base reguladora sin posibilidad de superar el maximo legal establecido
por la ley, una cantidad a tanto alzado, pudiendo llegar a los 12.000 euros anuales y cuya
cuantia vendra determinada en funcién de los afios de cotizacién acreditados, o una
combinacion de ambas medidas en los términos reglamentariamente establecidos por la
Ley (Ley 21/2021 y La Moncloa, 2021).

Las modificaciones ya acometidas con la ley 21/2021, suponen la primera parte de
la reforma, y a lo largo del afio 2022, se implementaran nuevas medidas con el objetivo de
completarla y garantizar asi, la sostenibilidad del Sistema. Entre las posibles nuevas
medidas a aplicar en 2022, destacan el nuevo sistema de tramos por ingresos reales para
calcular las cuotas de los autbnomos que dejaria cuotas de entre 184 y 1267 euros
mensuales en 2031, en funcién de los ingresos declarados. La ampliacion del cémputo de
los afios de cotizacion para el célculo de las pensiones hasta los 35 afios y el impulso a los
sistemas complementarios de pensiones en el ambito profesional y empresarial,
promoviendo la creacion de planes de pensiones de empresa y la promocion publica de
fondos de pensiones para los trabajadores que no tengan planes de pensiones en sus

empresas o para los trabajadores autbnomos (elEconomista.es, 2022).

A las medidas ya mencionadas, se plantea también la mejora en el trato y la
atencion a las personas con discapacidad, asi como la creacién de la Agencia Estatal de
la Seguridad Social, con el objetivo de hacer mas eficiente la administracion del organismo

(elEconomista.es, 2022).
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Tabla 1. Principales reformas del sistema de pensiones en Espafia

Calculo de la Base

Edad legal de Periodo Minimo de reguladora (Afios Revalorizacion de Jubilacién Jubilacién Accion Otras consideraciones
Jubilacion cotizacion 9 Divisor) y las pensiones parcial anticipada protectora relevantes
< 65 afos
Ley General 65 afios 10 afios 2 afios /28 (trabajos de contributiva
de 1966 naturaleza
excepcional)
, < 65 afios - Supresion requisito alta
Ley 26/1985 i en sistema.
de 31 de 65 afios 15 afios 8 afios /112 IPC (trabajols de Contributiva
Julio naturaleza - Ley de Planes y fondos
' excepcional) de pensiones de 1987.
- Separacion fuentes de
& i financiacion.
Ley 24/1997 15 afios-50% o < 65 arios Contributiva y _,
de 15 de 65 afios 25 afios-80% 15 afios (aumento IPC (trabajos de no - Creacion del Fondo de
- progresivo) /210 naturaleza S Reserva.
julio. 35 afios-100% excepcional) contributiva .
- Tope maximo de
cotizacion.
= - FR: 63.008 millones.
Ley 40/2007 15 anos-50% 61 afios Nunca inferior a 52 Contributiva y ivos: 0
de 4 de 65 afios 25 afios-80% 15 afios /210 IPC (foquisitos) A0S no ;ﬁfgce)”g‘gi 35 ;6%/; Sg6
diciembre. & contributiva S), 0 nos
35 afos-100% y 40 afios cotizados).
~ P = - Déficit del Sistema.
o -500 ~ Introduccion FS 65-67 afos I
Ley 27/2011 65-67 afios 15 afios-50% 25 afios (aumento (aplicacion en 2027)y | (25%-75% de Contributivay | - Incentivos: BR + 2% (25
de lde (progresivo +0,19% por mes progresivo hasta congelacién de las reduccion de 63 (requisitos) no afios), BR + 2,75% (25-
agosto. hasta 2027) +0,18% hasta 100% 2022) /1350 pensiones jornada) contributiva 3z afios) y BR + 4% (37
anos).
~ N 0/4-
Ley 23/2013 65-67 afios 15 afios-50% 25 afios (aumento FS (2019) 67 E;ZOUZ ((jZeSAa Contributivay | _ 5sricit de 1a S
de 23 de (progresivo +0,19% por mes progresivo hasta IR (2014) reduccion de 63 (requisitos) no ) e '
diciembre hasta 2027) +0,18% hasta 100% 2022) /1350 jornada) contributiva - Disposicion FR.
Ley 21/2021 65-67 afios 15 afios-50% IPC Y MEI (2023- 67 afios y 63 (requisitos y Contributiva y
de 28 de (progresivo +0,19% por mes 25 afios /350 2032) coeficientes coeficientes no - Aumento %e las
diciembre hasta 2027) +0.18% hasta 100% mensuales mensuales) contributiva | cotizaciones (0,6%).

Fuente: Elaboracién propia a partir de la informacién expuesta en el apartado 2.4
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2.5 Evolucion y Determinantes del Gasto en Pensiones

El gasto publico en materia de pensiones para el afio 2021, represento el 12% del
PIB espafiol (La Moncloa, 2021). Aunque dicho gasto, puede parecer dificilmente
sostenible, lo cierto es que actualmente no supone una carga desproporcionada para el
sistema. Es mas, el gasto que nuestro pais destina al pago de las pensiones publicas es
similar al de la UE-27 e inferior al de la UE-8, debido a que el baby boom se produjo mas
tarde en nuestro pais. Por tanto, el verdadero desafio para la politica fiscal de nuestro
Estado vendré a partir de 2030 cuando se jubile el grueso de las personas nacidas entre
1957 y 1977 (Plan Espafia 2050, 2021, p. 214 y AlIReF, 2019, p. 52).

Segun la AIReF, los factores determinantes del gasto en materia de pensiones son
basicamente tres (figura 15). Los factores demogréficos, los factores relacionados con
el mercado de trabajo y los factores institucionales (AlIReF, 2019, p. 24). Dichos
factores, no funcionan de manera aislada si no que interactian entre si aumentando y
disminuyendo el gasto en pensiones. No obstante, el factor demografico se identifica como
el factor clave y determinante del gasto, mientras que los otros dos factores, tienden a

modera su crecimiento (AIReF, 2020, p. 40).

Figura 15. Descomposicidn de los determinantes del gasto en pensiones.

DETERMINANTES DEL

/ GASTO EN PENSIONES \‘
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Refomla de 2013
[ - Tasa de Dependencia - Reforma de 2021
- Evolucion del PIB

Fuente: elaboracidn propia a partir de lainformacién obtenida en AIReF (2019, p. 24y 25).
Siguiendo el mismo esquema planteado en la figura 15, el estudio de los
determinantes del gasto puede emplearse para realizar diferentes previsiones del coste en
materia pensiones (AIReF, 2019, p. 29). De este modo, a continuacion, se van a analizar
las previsiones de los tres factores mencionados, y a partir de dicho andlisis, se obtendra

una prevision global de la evolucion del gasto en pensiones en Espafia.
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En cuanto a los factores demograficos en nuestro pais, comenzaremos analizando
las previsiones de sus principales componentes: la fecundidad, la esperanza de vida, el
saldo migratorio y el tamafio de la poblacion, para finalmente, analizar la tasa de

dependencia resultante (figura 15).

En materia de fecundidad, la llamada tasa de fecundidad ha venido descendiendo
desde finales del siglo XIX, donde dicha tasa era de 2,8 hijos por mujer, hasta alcanzar los
1,23 hijos en 2019. De igual manera, los datos muestran una confluencia en las ratios de
los diferentes paises de nuestro entorno hacia los 1,5 hijos por mujer, considerando nulo
el impacto de la pandemia sobre la tasa de fecundidad a medio plazo. (AIReF, 2020, p. 11,
13 y 15). Como principal conclusion de nuestro andlisis, se puede extraer que la tasa de
fecundidad en Espafia y en los paises de nuestro entorno, se sitda actualmente muy lejos
de los 2,1 hijos por mujer, que seria la tasa de reposicién minima necesaria (Bayar, 2013,
p. 47). Ademas, las previsiones no resultan esperanzadoras, ya que, segun los datos de la
AIReF, Eurostat y el Instituto Nacional de Estadistica (INE), la tasa de fecundidad se situara

en 1,43 hijos por mujer en 2050. Todavia muy lejos de la tasa de reposicion minima.

Al contrario que la tasa de fecundidad, la esperanza de vida al nacer desde
mediados del siglo XX ha experimentado una tendencia creciente, alcanzando un maximo
histérico de 80,6 afios para los hombres y de 85,9 afios para las mujeres en 2019 (AIReF,
2020, p. 16). Del mismo modo, la esperanza de vida a partir de los 65 afios ha pasado de
10 afios en 1920 a mas de 19 afios de media en 2019 (Plan Espafia 2050, 2021, p. 205 y
AIReF, 2020. P. 16 y 17). Pese a la pandemia, la prevision de la esperanza de vida al nacer
para 2050, sera de aproximadamente, 89,5 afios para las mujeres y 84,3 afios para los
hombres. Las proyecciones del INE y de Eurostat, apuntan en esta misma direccién a largo
plazo (AIReF, 2020, p. 17 y 18).

En materia de migraciones, se ha producido una inmigracién neta positiva y
creciente desde 1990 hasta 2007, afio en el que Espafia alcanzé un pico maximo 730.000
entradas netas. Coincidiendo con la crisis financiera de 2008, se produjo un fuerte
descenso de las entradas a nuestro pais hasta que, en 2019, se volvieron a superar todas
las previsiones, alcanzando una inmigracién neta de 450.000 personas (AlIReF, 2020, p.
20). Con la irrupcién del SARS-COV-2 y las consecuentes restricciones, los flujos
migratorios se han reducido desde marzo de 2020. No obstante, es esperable que dichos
flujos migratorios se estabilicen en el largo plazo apuntando hacia un flujo promedio de
entradas netas anuales de 330.000 personas entre 2020 y 2050 en opinién de la AIReF
(2020, p. 21 y 23). En esta ocasion, las cifras difieren a las de otros organismos como el

INE o Eurostat en donde apenas se rebasan las 200.000 entradas anuales hasta 2050.
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Bajo las previsiones expuestas de fecundidad, esperanza de vida y migracion neta,
la AIReF estima que la poblacién total en Espafia crecerd desde los 47 a los 54 millones
de habitantes entre 2019 y 2050. El INE y Eurostat, por el contrario, pronostican un
crecimiento mucho mas moderado, que alcanzara los 49 y 50 millones respectivamente.
La divergencia de los resultados, es causada principalmente por las diferentes previsiones
en materia de migraciones (AIReF, 2020, p. 23). Alaumento de la poblacion total, le seguira
un ligero descenso de la poblacién en edad de trabajar (poblacion entre 16 y 66 afios) a
partir de 2030, estabilizandose en 2050 con valores superiores a los 30 millones segun la
AIReF (grafico 10). El INE y Eurostat, por el contrario, pronostican un descenso de la

poblacion en edad de trabajar, hasta los 28 millones en 2050 (AIReF, 2020, p. 24).

El resultado del conjunto de los componentes que integran el factor demogréfico se
plasma en la evolucién de la tasa de dependencia (figura 16). La AIReF, estima que dicha
tasa, aumentara desde el 49% en 2019 al 77% en 2050 (AIReF, 2020, p. 26) debido a la
disminucion de la poblacién en edad de trabajar y al aumento de la poblacion en edad de
jubilacion. De este modo, pasaremos de los 3,4 trabajadores por pensionista actuales, a
1,7 en 2050 (Plan Espafia 2050, 2021, p. 203).

Figura 16. Previsién de los componentes del factor demografico en Espafia.
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Fuente: elaboracidn propia a partir de la informacion presentada anteriormente.
En cuanto al mercado de trabajo, su analisis a largo plazo se fundamenta bajo la
evolucion del PIB, que esta en funcién de la productividad aparente del trabajo, la tasa de

desempleo, la tasa de actividad y el factor trabajo (figura 15) (AIReF, 2020, p. 29).

En cuanto a la productividad aparente del trabajo, que integra el progreso técnico

y el efecto del capital, la AIReF estima que su tasa para el periodo 2020-2050, se sitla en
el 0,9% anual, con tendencia a converger al 1% segun el promedio de su evolucion
histérica. Ligado al aumento de la productividad, la AIReF prevé, ademas, un aumento del
salario medio de la economia. Asimismo, el Informe sobre envejecimiento de la CE de
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2018, prevé una tasa de productividad del 1,2% anual, ligeramente superior a la estimada
por la AIReF (AlIReF, 2020, p. 29 y 33).

En relacion con la tasa de desempleo, que hace referencia al cociente entre los
desempleados y la poblacién activa, la AIReF considera una convergencia progresiva
desde los niveles de paro actuales, hasta una tasa de desempleo del 7% en 2050. Ello,
sera el resultado del descenso de la tasa de paro estructural, fruto del aumento de la
poblacion en edad de trabajar y el mantenimiento de la demanda de trabajo para mantener
a una cantidad mayor de poblacion. No obstante, no se puede ignorar que alcanzar dicha
tasa de desempleo para nuestro pais, requerira también de una serie de reformas en el

mercado de trabajo que eliminen su rigidez y sus deficiencias (AIReF, 2020, p. 30).

En cuanto a la tasa de actividad, que es el cociente entre la poblacion activa y la
poblacion total entre 15y 74 afios segun la AIReF, se estima un incremento desde el 65,1%
presente, hasta el 67,4% en 2050 (AIReF, 2020, p.32). La EPA (2022, p. 24) y Flores (2022)
por su parte, establecen una tasa de actividad actual del 58,65%, al tomar como
denominador del cociente la poblacion total mayor de 15 afios. Asimismo, se prevé la
convergencia de la tasa de actividad de las mujeres hacia la de los hombres, asi como un
aumento de la tasa de actividad de los jévenes en 2050, y el aumento de la tasa de
participacion de los trabajadores mayores de 65 afios debido al aumento progresivo de la
edad de jubilacion hasta los 67 afios (AIReF, 2020, p.31).

En relacién con la contribucidon del factor trabajo al crecimiento del PIB, este
depende de la tasa de actividad, la tasa de paro y la poblacién en edad de trabajar. Para
el periodo 2020-2050, la AIReF (2022 p.32 y 33) prevé una contribucion del factor trabajo
al crecimiento de la economia de 0,5 puntos anules en promedio, que podria llegar a ser
negativa en los ultimos afios debido al problema del envejecimiento. Actualmente, la curva
del factor trabajo esta todavia influenciada por la crisis de la COVID-19, pero sus efectos

seran temporales e irdn desvaneciéndose con el fin de la pandemia segun la AIReF.

Y finalmente, en cuanto al resto de variables macroeconémicas que también
influyen en el mercado de trabajo, la AIReF estima que la inflacion convergera al 1,8% en
2025 y se mantendra en torno a estos niveles a partir de entonces. Niveles cercanos al 2%
de inflacién para el medio y el largo plazo, coinciden con la politica del Banco Central
Europeo (BCE). A corto plazo, sin embargo, la inflacion se mantendra en niveles elevados
debido al aumento en los precios de la energia, los cuellos de botella en la produccion
debido al periodo de hibernacién que la economia sufrié en 2020 y las nuevas demandas
experimentadas actualmente (Arce, 2021, p.4), asi como la crisis de Ucrania. De este

modo, todas las previsiones acerca de los factores determinantes del mercado de trabajo
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hacen estimar a la AIReF (2020, p. 34), un crecimiento promedio anual del PIB real del
1,4% para el periodo 2020-2050 (figura 17).

Figura 17. Previsién de los factores que afectan al mercado de trabajo.
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Fuente: elaboracién propia a través de lainformacién presentada anteriormente.
En cuanto a los factores institucionales (figura 15), recogen las caracteristicas
mas importantes del sistema de pensiones, asi como su suficiencia, representada a través
de la tasa de cobertura (AIReF, 2019, p. 24 y 25).

Grafico 7. Factores influyentes del gasto en pensiones
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Fuente: Informacion extraida de la AIReF (2020, p. 41).
Histéricamente, los factores institucionales han aumentado el gasto en pensiones.
Sin embargo, a partir de las reformas paramétricas llevadas a cabo en 2011, 2013 y 2021,
dichos factores han comenzado a limitar el gasto en materia de pensiones (grafico 7). De
este modo, la AIReF estima que los factores institucionales tendran un efecto de contencion
del gasto a largo plazo (grafico 7), moderando significativamente la tasa de cobertura, que

representa el importe de la pensién sobre el salario medio.
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De acuerdo con las previsiones mencionadas, un escenario en el gue se excluyan
las ultimas reformas del sistema de pensiones podria incrementar su gasto hasta el 17,1%
del PIB en 2048 (AIReF, 2020, P. 41). Teniendo en cuenta las reformas de 2011y 2013,
la aplicacion del FS en 2023, la revalorizacién constante de las pensiones con el IPC,
y suponiendo que la crisis de la COVID-19 no cause dafios estructurales a la economia, la
AIReF estima un escenario central en el que el gasto en pensiones se dispare,
alcanzando su pico maximo en 2046 con un gasto del 14,2% del PIB (grafico 8) y

reduciéndose a partir de entonces (AIReF, 2020, P. 37).

Gréfico 8. Previsiones de gasto en funcidén del escenario.
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Fuente: Informacién extraida de la AIReF (2020, p. 44)

Si se profundizase en las reformas paramétricas, la AIReF estima que el gasto
en pensiones podria verse incluso reducido al 12,8% del PIB en 2050 (AIReF, 2020, p.
41,42 y 43). En la Reflexién de este trabajo, se plantearan diferentes alternativas para
profundizar en las reformas de acuerdo con la bibliografia consultada. No obstante, las
previsiones mencionadas, podrian variar con la ultima reforma del sistema aprobada en
2021, en la que se produce la derogacion del FS propuesto en 2013 y la aplicacion de un
nuevo MEI, que entrara en vigor en 2023. Asimismo, la guerra de Ucrania podria tener

consecuencias negativas a corto plazo para la economia espafiola.

2.6 Desafios y Recomendaciones Europeas en Pensiones

Partiendo de que la proteccion social, es parte integrante y fundamental del modelo
social comunitario, es importante destacar que los Estados miembros, son los
responsables del disefio y la organizacion de sus regimenes de pensiones en funcion
de sus circunstancias. Sin embargo, todos los Estados miembros veran complementadas
y apoyadas sus politicas de proteccion social por parte de la Union Europea (UE), segun
el Tratado de Funcionamiento de la UE (TFUE) de 2010, en sus articulos 9 y 153 (Libro
Blanco, 2012, p. 9 y Cairés, 2015 p. 214).
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El origen de las recomendaciones europeas en materia de pensiones data de 1995.
Ese mismo afio, la CE emitié el comunicado “el fututo de la proteccién social: marco para
un debate europeo” con el fin de reflexionar de forma conjunta entre todos los Estados
miembros, acerca del modelo social europeo. Mas tarde en 1999, la CE emiti6 el primer
documento que centraba su atencién en los sistemas de pensiones y pedia a los Estados
miembros, su cooperacion para la modernizacién de los mismos. En dicho documento,
denominado “una estrategia concertada para modernizar la proteccion social”’, la CE
sefalaba que el objetivo fundamental de los regimenes de pensiones era el de dotar a los
ciudadanos jubilados, de las prestaciones suficientes que les permitieran disfrutar de un
nivel de vida digno y gozar de independencia econdmica, utilizando la sostenibilidad, como
la herramienta fundamental para l6gralo (Cairos, 2015, p. 215).

Figura 18. Primeras recomendaciones y desafios europeos en pensiones.

PRIMEROS PRINCIPIOS Y RECOMENDACIONES EUROPEAS EN PENSIONES
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Fuente: elaboracion propia a partir de Cair6s (2015, p. 215, 216, 219, 220 y 221).

Posteriormente, en el Consejo Europeo de Lisboa del afio 2000, se encomendo la
realizacion de un informe acerca de la sostenibilidad futura de los sistemas de pensiones
a largo plazo, asi como la contribucién de las finanzas puablicas al empleo y los problemas
demograficos. Los resultados de dicho informe fueron utilizados por la CE para formular
los principales desafios que los sistemas de pensiones de los paises miembros debian
abordar (figura 18). Entre los principales retos sefialados por la CE para todos los Estados
miembros, podemos sefalar: el fututo desequilibrio entre cotizaciones y prestaciones
debido al descenso de la poblacion en edad de trabajar; el aumento de la poblacion en
edad de jubilacion; el aumento de la esperanza de vida y el descenso de la natalidad, asi
como el modo para aumentar los recursos del sistema y disminuir los gastos sin menoscabo
de la suficiencia (Cairos, 2015, p. 215y 216).
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En este sentido y con el fin de ayudar a los Estados miembros a hacer frente al
desafio del envejecimiento, el Consejo Europeo de Estocolmo celebrado en marzo de
2001, definié una triple estrategia: la reduccion de la deuda soberana de los Estados
miembros; el aumento de la productividad, asi como el aumento de la tasa de empleo de
los trabajadores de mas edad; y la reforma de los sistemas de Seguridad Social (Libro
Blanco, 2012, p. 4). Dicha triple estrategia, se vio complementada por el Consejo Europeo
extraordinario de Laeken celebrado en diciembre de 2001, que inst6 a seguir los principios
y recomendaciones disefiados por la CE, asi como las conclusiones del Informe conjunto

del Comité de Politica Econdémica y del Comité de Politica Social (figura 18).

Dichos principios y recomendaciones, son los siguientes: la adecuacion de las
pensiones, garantizando el acceso de todos los ciudadanos a los sistemas de pensiones,
ya sean publicos o privados, para la percepcién de pensiones razonables que les permitan
mantener su nivel de vida después de la jubilacion; la viabilidad financiera de los sistemas
de pensiones a través de altos niveles de participacion en el empleo; el seguimiento de las
estrategias europeas de permanencia en el mercado de trabajo, la desincentivacion de la
jubilacion anticipada; la reducciéon de la deuda publica; la creacion de fondos de reserva
dedicados a futuros desequilibrios en los sistemas de pensiones; y la modernizacion de los
regimenes de pensiones, de modo que no obstaculicen la movilidad en los mercados de
trabajo de los paises miembros garantizando el principio de igualdad de trato entre
hombres y mujeres y desarrollando informaciébn comprensible y veraz sobre las

perspectivas de los sistemas de pensiones a largo plazo (Cairds 2015, p. 219y 220y 221).

Ademas del fomento de las primeras recomendaciones europeas para abordar los
desafios en pensiones, la CE asume como nucleo central de su politica, las
recomendaciones del BM, proponiendo a los paises miembros tres pilares de proteccién
ya mencionados anteriormente en la figura 14. (Cairés, 2015, p. 216 y Juarez y Sanchez,
2004, p. 208).

Como conclusiéon a esta primera etapa de recomendaciones europeas en
materia de pensiones, se puede extraer que los Estados miembros estaban comprometidos
con la tarea de garantizar la sostenibilidad de sus sistemas de pensiones. No obstante, el
crecimiento econdmico alcanzado en los primeros afios del siglo XXI hizo que muchos de
ellos aplazaréan la aplicacion de las reformas. De forma general, las medidas aplicadas en
la mayor parte de los paises europeos fueron las siguientes: el aumento del nimero de
afios para el calculo de la base reguladora de la pension; la aplicacion de medidas para
fomentar la participacion en el empleo; el desarrollo de fondos de reserva, el fomento de
planes de pensiones privados compensatorios de la pension publica; la mejora de las

pensiones minimas y la implementaciéon de medidas para conciliar la vida laboral y familiar
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(Cairés, 2015, p. 220y 221). Asimismo, ciertos Estados miembros adoptaron medidas para
complementar sus pensiones publicas con planes de pensiones de empresa y de
capitalizacion privados (Cair6s, 2015, p. 216 y Juarez y Sanchez, 2004, p. 208). No
obstante, se necesitaba una mayor promocion de los planes de pensiones de empresa y
una mayor seguridad, rentabilidad y movilidad en los planes de capitalizacion privados
(Libro Blanco, 2012, p. 6).

Acabado el periodo de crecimiento econdémico, la crisis econémica y financiera del
2007, hizo mas complicado a los paises miembros, cumplir con los compromisos europeos
adquiridos en materia de pensiones. Por un lado, la volatilidad de los mercados financieros
puso de manifiesto la vulnerabilidad de los sistemas de pensiones de capitalizacion. Por
otro lado, los sistemas de reparto también se vieron gravemente perjudicados debido a la
disminucion del empleo y la consiguiente reduccién de los ingresos por cotizaciones. La
crisis financiera, provoco un fuerte desajuste presupuestario en la mayoria de los Estados
miembros, provocando como consecuencia, graves déficit en las finanzas. La mala marcha
de la economia, magnificé el problema del envejecimiento, que volvia a poner en tela de
juicio la sostenibilidad de los sistemas publicos de pensiones en Europa. Por tanto, el
informe de 2010 de la CE apelaba a todos los Estados miembros a la realizacion de una
politica basada en la interconexién del mercado de trabajo, el sistema de proteccion social,
el mercado financiero y las politicas de migracidon para garantizar la sostenibilidad y

suficiencia de las pensiones (Cairds, 2015, p. 222 y 223).

La obligada estabilizacion y posterior reduccién de la deuda soberana de la mayor
parte de los paises europeos para el cumplimiento del Pacto de Crecimiento y Estabilidad
Europeo, requeria de una reduccidn de la politica fiscal de todos los paises miembros, lo
que afectaba directamente a sus politicas sociales. Para dicho cumplimento, la CE
actualizé nuevamente sus recomendaciones europeas en pensiones para que cada uno de
los Estados miembros pudiera aplicarlas en funcién de sus necesidades y su estructura

demogréfica.

De este modo, la CE, en los Estudios Prospectivos Anuales sobre Crecimiento de
2011 y 2012, realiza, nuevamente, una serie de orientaciones reformatorias de los
sistemas de pensiones con el fin de reducir los niveles de gasto y garantizar la
sostenibilidad y suficiencia de los sistemas de pensiones europeos. Entre dichas
recomendaciones (figura 19), podemos encontrar: la implementacion de mecanismos de
ajuste que vinculen los aumentos de la esperanza de vida, a la edad jubilacion; la restriccion
del acceso a la jubilacion anticipada; la prolongacion de la vida laboral, favoreciendo el
aprendizaje, los lugares de trabajo y desarrollando nuevas oportunidades de trabajo para

los empleados de mayor edad, asi como la promocion del envejecimiento activo y
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saludable; igualar la edad de jubilacién entre hombres y mujeres; y promover el uso de
sistemas complementarios de pensiones para complementar las pensiones publicas de
jubilacion (Libro Blanco, 2012, p. 10 y Bayar, 2013, p. 50).

Figura 19. Nuevas recomendaciones europeas en materia de pensiones
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Fuente: elaboracién propia a través de Bayar (Libro Blanco, 2012, p.10 y Bayar, 2013, p. 51).

La aplicacion de las recomendaciones reformatorias de la Comision no solamente
promovié la reduccion fiscal del gasto, sino también la sostenibilidad de los sistemas
publicos de pensiones de todos los Estados miembros. Asimismo, y con la aplicacion de
los nuevos mecanismos de sostenibilidad, la suficiencia de las pensiones se vera puesta
en entredicho a partir de entonces. Para evitar el menoscabo de la suficiencia de las
pensiones vy, por otro lado, seguir reduciendo el déficit fiscal, ciertos Estados miembros
optaron por promocionar el segundo y tercer pilar que la CE y el Fondo Monetario (figura

14) recomendaban desde principios del siglo XXI (Bayar, 2013, p. 50 y 51).

En cuanto a las recomendaciones mas recientes en materia de pensiones, no
distan mucho de las ya expuestas por la CE en 2012. Pese a la grave crisis econémica y
sanitaria de la COVID-19, el Libro Verde sobre envejecimiento (2021, p. 25 y 26) expone
que hay muchas maneras de paliar las consecuencias negativas del envejecimiento en
nuestra sociedad: fomentar el envejecimiento saludable y activo; mejorar la cobertura de
nuestros sistemas sanitarios y asistenciales; mejorar el funcionamiento del mercado
laboral; modernizar la proteccion social; fomentar la migracion legal y su integracion en
nuestra sociedad; y mejorar la eficiencia y la productividad de las economias europeas.
Asimismo, la promocién de los sistemas de ahorro privados y de empleo complementarios
a la pension publica, seran fundamentales para garantizar unas tasas elevadas de

sustitucion y de esto modo, garantizar la suficiencia de las pensiones. (Ficha tematica del

35

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.



n ) .
FACULTAD DE COMERCIO EL SISTEMA PUBLICO DE PENSIONES EN ESPANA

Universidad de Valladolid

semestre europeo, 2017, p. 11 y 12). Y, por ultimo, Europa y el FMI, recomiendan la

desvinculacion de las pensiones al IPC (De Margarida, 2022)

Destacados una vez mas, los retos y recomendaciones europeas en pensiones,
también debemos de mencionar las oportunidades que el envejecimiento ofrece. De este
modo, el crecimiento de la economia plateada crecera en 2025 hasta los 5,7 billones de
euros, suponiendo esto, numerosas oportunidades de empleo en una gran variedad de
sectores (Libro Verde, 2021, p. 9).

Liderando el desarrollo de una sociedad solidaria y dinamica, la UE puede afrontar
los desafios anteriormente planteados. Asimismo, el Plan de Recuperacién y Resiliencia,
puesto en marcha para la canalizacion de los Fondos Next Generation (NG) con 806.900
millones de euros, supone el instrumento clave para abordar la recuperacion tras la
pandemia. Pese al gran estimulo que los fondos NG supone para la economia europea,
los paises miembros deberan de culminar las reformas emprendidas a mediados de la
pasada década en materia de pensiones, para asi asegurar la sostenibilidad y suficiencia
de las mismas (CE, 2022).

2.7 Los Sistemas de Pensiones en Europa
El modelo social de bienestar europeo es histéricamente un referente a nivel
mundial y se apoya basicamente en los sistemas de pensiones, asi como en la educacién

y en la sanidad.

No obstante, dicho modelo de bienestar no es homogéneo en toda Europa, sino
gue se pueden dividir en 4 modelos bien diferenciados en funcion de la localizacién
geografica de los paises (figura 20): el modelo ndérdico, predominante en paises como
Noruega, Finlandia, Suecia y Dinamarca, se caracteriza por un sistema de proteccion
universal, que esta financiado mediante un elevado tipo impositivo y con el fomento del
gasto publico en medidas favorecedoras del empleo; el modelo continental, caracteristico
de paises como Alemania, Polonia, Austria, Bélgica o Republica Checa, se caracteriza por
un alto nivel de proteccidn social, con sistemas de pensiones basados en un régimen mixto;
el modelo mediterraneo, presente en paises como ltalia, Espafia, Grecia y Portugal, se
caracteriza por un bajo nivel de proteccion social, donde las pensiones son eminentemente
publicas y el mercado laboral, esta fuertemente regulado; y por ultimo, el modelo
anglosajon, propio de paises como Reino Unido e Irlanda y cuyo gasto es el mas reducido,
se caracteriza por un sistema de proteccién social basado en unas pensiones publicas
minimas, pero que son fuertemente complementadas por los ahorros privados(Hemerijck,
2013, mencionado en Higueras, 2021, p. 165 y 182). De este modo, parece que aquellos

sistemas publicos de pensiones que apuestan por pensiones minimas de caracter
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asistencial y que son complementadas con los sistemas de ahorro privados, estan ganando
la partida de las pensiones en Europa. Del mismo modo, la extensién de los planes
ocupacionales colectivos, como complemento de los sistemas publicos de pensiones, se
estan extendiendo en todo el continente (Higueras, 2021, p. 182). No obstante, dichos
planes de empresa se ven muy influenciados por el devenir de los mercados y las politicas

monetarias aplicadas por los bancos centrales, que aumentan o reducen los tipos de

interés.
Figura 20. Modelos europeos de proteccién social y de pensiones.
~~~  MODELOS EUROPEOS DE --
! BI ENESTAR SOCIAL
MODELO NORDICO MODELO CONTINENTAL MODELO MEDITERRANEO MODELO ANGLOSAJON
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Suecia Austria Portugal N
Dinamarca Bélgica Italia Impuestos

(Gasto fiscal

Reducido)

¥ Republica Checa
Impuestos
elevados
Cotlmcmnes

Fuente: elaboracién propia a partir de (Higueras, 2021, p. 165y 182).

Para profundizar en el andlisis de los sistemas publicos de pensiones en Europa, a
continuacion, vamos a sefialar cuales son los paises que se encuentran en una situacion
mas, 0 menos ventajosa para hacer frente al reto del envejecimiento segin la Unién
Espafola de Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras (UNESPA, 2015). Para ello, la
UNESPA clasificara los paises en funcion de su puntuacion en los siguientes ratios: el PIB
por habitante estandarizado, para asi eliminar el efecto del valor del dinero en los diferentes
paises; la tasa de actividad, expresada mediante el cociente entre la poblacion activa y la
poblacién mayor de 15 afios; la esperanza de vida; la tasa de sustitucién o de reemplazo
de los ultimos 20 afios, que mide el nivel de suficiencia del sistema,; la tasa de dependencia
demogréfica, como resultado del cociente entre la poblacion en edad pasiva y la poblacion
en edad activa; la evolucion futura de la edad legal de jubilacion; y la tasa de ahorro a largo
plazo sobre la renta (UNESPA, 2015, p. 42-45).

De acuerdo con la puntuacion obtenida de 15 estados europeos en los indicadores
anteriormente mencionados, la UNESPA clasifica los sistemas de prevision social de los
paises en tres bloques bien diferenciados. Por un lado, el bloque de los paises cuyos
sistemas de pensiones se posicionan en una situacién Optima para afrontar el reto
demogréfico (tabla 2). Entre dichos paises, encontramos a Suecia, Paises Bajos, Reino
Unido, Luxemburgo y Dinamarca. Todos estos estados, presentan unas tasas muy
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elevadas de actividad en sus mercados laborales, que compensan la elevada esperanza
de vida de sus ciudadanos. Asimismo, presentan una tasa de dependencia mas bien baja
y son paises con una mentalidad de ahorro importante (UNESPA, 2015, p.50 y 52).

Tabla 2. Paises en situacién dptima para hacer frente al reto demogréfico.

Paises en situacion éptima

Suecia P.Bajos  ReinoUnido  Luxemburgo  Dinamarca

PIB per capita 27,965 29,885 25,875 60,900 27,915
Esperanza de vida 85,68 85,24 85,26 85,59 84,72

Edad de jubilacion N/D 68 67 65 68
Tasa de dependencia 37,4 41,91 37 30,16 38,22
Tasa de activdad 72,67 72,86 70,66 63,09 75,01
Tasa de ahorro 10,12 8,58 9,17 3 6,88
Tasa de sustitucién 42,74 27,1 29,69 76,77 2145

Fuente: tabla extraida de UNESPA (2015, p. 52).

En la tabla 2, podemos destacar los casos de Suecia y los Paises Bajos. En el caso
del sistema de pensiones sueco, se trata de un sistema de reparto mixto. Dicho sistema de
pensiones es sustentado por 3 pilares. Un primer pilar publico, gestionado por la Seguridad
Social, que se integra bajo un sistema de cuentas nocionales (cuentas virtuales o teoricas
donde se apuntan las cotizaciones de cada trabajador que irdn destinadas a financiar el
sistema de reparto) al que se aporta el 16% del salario bruto entre trabajadores y
empresarios. Este primer pilar, sobrepasa el 40% de la tasa de reemplazo o de sustitucion.
Un segundo pilar, formado por planes de empleo, que son basicamente planes de
capitalizacion individual, cuya adhesion es casi obligatoria. Los trabajadores, destinan
entre un 2 y un 5% de su salario a dichos planes, aumentando la tasa de reemplazo hasta
el 80%. Por ultimo, un tercer pilar como opciéon de ahorro privado, que es voluntario y que
estd formado por fondos de pensiones o compafiias aseguradoras con buenos incentivos
fiscales. En base a ello, la cuantia de la pensién media en Suecia se ajusta a las 200.000
coronas anuales, o en torno a los 1700 euros mensuales (Herce, 2022, citado en La
Informacion, 2020, BBVA, 2022 y Garcia, 2021). Del mismo modo, en el caso de los Paises
Bajos, también existen 3 pilares fundamentales. El primer y segundo pilar integrados bajo
el componente publico y de empresa, son obligatorios. El tercer pilar, integrado por
herramientas de ahorro privadas, es voluntario. Entre todos los sistemas de ahorro, la tasa
de sustitucion alcanza el 96,9% en los Paises Bajos situando su pensién en una de las mas

generosas de Europa con alrededor de 23.000 euros al afio por pensionista (Marifio, 2019).

Tomando los modelos de Suecia y Holanda como referencia, la UNESPA sitla
también a una serie de paises, que se encuentran en una situacion intermedia para

enfrentarse al reto del envejecimiento. Entre dichos paises, se puede encontrar a Bélgica,
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Francia, Irlanda, Alemania, Austria y Finlandia (tabla 3). Los sistemas de pensiones de
estos paises, se basan en el principio de reparto, a excepcidon de Austria. Asimismo,
presentan una tasa de sustituciébn mayor que la de los paises de la tabla 2, asi como una
tasa de ahorro y de actividad inferior, salvo, Austria, cuya tasa de actividad roza el 70%.

Tabla 3. Paises en situacion intermedia para hacer frente al reto demografico

Paises en situacion intermedia

Francia Ifanda Alemania Austria

PIB / habitante 26,655 24,435 31,553 26,470 28,275 25,445
Esper. de vida 84,8 85,85 85,26 85,19 85.14 84,97
Edad jubilacién 67 67 68 67 65 N/D
Tasa de depen. 36,14 39,77 32,08 49,69 41,62 41,37
Tasa de actividad 60,18 62,82 62,7 67,72 69,24 67,44
Tasas de ahorro 5,94 5,94 43 4,12 2,35 2,12
Tasa de sustitu. 46,62 554 34,75 37,49 781 55,79

Fuente: tabla extraida de UNESPA (2015, p. 52).

Como se puede observar en la tabla 3, la mayor parte de los paises mencionados
se localizan en Centroeuropa, y se puede destacar el caso de los sistemas de pensiones
de Alemania y Austria. En el caso de Alemania, la cuantia de la pension publica ronda los
1.000 euros actualmente, lo que supone una tasa de reemplazo del 50,6%. Una tasa
superior a la mostrada en la tabla 2 (Cuartas, 2019). Ademas, todavia sigue habiendo
diferencias entre la parte este y oeste del pais. El modelo de pensiones aleman se basa en
un régimen mixto en el que la pensiéon publica, es complementada por una pension de
empresa y los sistemas de ahorro privados, lo cual aumenta considerablemente la tasa de

reemplazo (Vitalias, 2021).

En Austria, su sistema de pensiones es conocido como la mochila austriaca y se
empez0 a aplicar a partir de 2003. En dicho modelo, el trabajador recibe por parte del
empresario, una aportacion anual, que es depositada en un fondo de capitalizacion
individual, con una rentabilidad minima garantizada por el estado. El empleado, s6lo puede
utilizar dicho fondo en caso de desempleo o de jubilacion. De este modo, el sistema
austriaco, reduce los costes de despido y favorece la contratacién, como bien representa
su tasa de actividad en la tabla 2, que roza el 70%. Dicho sistema, se ha popularizado por
su capacidad para mejorar el funcionamiento del mercado laboral. No obstante, algunas
empresas no estan de acuerdo con este sistema, debido al mayor aumento de los costes

empresariales que dichas aportaciones suponen (Cabirta, 2019).

En cuanto a los paises en una situacion menos dptima para afrontar el problema
del envejecimiento, encontramos a los paises mediterrdneos, como ltalia, Portugal,
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Espafa y Grecia (tabla 4). Estos paises, se caracterizan por tener unos sistemas de
pensiones de reparto fuertemente consolidados y unas tasas de actividad bajas, a
excepcion de Portugal. Asimismo, todos los paises cuentan con una tasa de ahorro baja.
De hecho, el ahorro en Grecia es practicamente inexistente como se puede comprobar en
la tabla 4. Del mismo modo, destaca la tasa de sustitucién de Espafia, situando a la
pension publica espafiola, como la mas generosa de Europa con una tasa de sustitucion

del 82,11% de media en los ultimos 20 afios (UNESPA, 2015, p.50 y 52).

Tabla 4. Paises en situacion poco 6ptima para afrontar el problema demografico

Paises en situacion menos 6ptima

Portugal Espafia Grecia
PIB por habitante 24,140 17,390 21,510 19,189
Esperanz. de vida 85,98 84,87 86,11 85,02
Edad jubilacian 68 67 67 N/D
Tasa de Depend. 45,81 51,52 44 06 48 4
lTasa de actividad 55,39 65,99 57,31 56,56
[Tasa de ahorro 3,03 2,69 22 0,2
Tasa de sustitu. 69,49 73,76 82,11 46,16

Fuente: tabla extraida de UNESPA (2015, p. 52).

Dentro de los paises mencionados en la tabla 4, cabe destacar el sistema de
pensiones italiano, también denominado “mochila italiana” que sigue un principio de
reparto. Dicho sistema, es lo méas parecido a un modelo de cuentas nocionales en el que
los empresarios, hacen una provisién tedrica a cada trabajador en prevision de un posible
despido. Dicha previsién, no va a un fondo como en el caso de la mochila austriaca, sino
que se produce el reconocimiento de los derechos acumulados en caso de que el
trabajador se jubile o resulte despedido (Sanchez, 2019). Debido a las caracteristicas del
sistema de pensiones italiano, la pensién minima de jubilacién ronda los 500 euros y no
existe una pension maxima. La tasa de sustitucion es actualmente una de las més altas de
Europa con el 81%, segun Garcia (2021). En el caso de Portugal, cabe resefiar que son
los europeos que menor pensidn cobran y que mas tarde se jubilan, en torno a los 69 afios,
aunque la edad legal de jubilacién es inferior. La cuantia media de la pension de jubilacion

en Portugal es de 434 euros al mes (Garcia, 2021).

Como conclusion de este punto, cabe sefialar la importancia del factor trabajo y
como un mercado laboral fuerte y competitivo, es capaz de paliar en cierta medida, las
consecuencias del envejecimiento y mejorar la financiacion de los sistemas publicos de

pensiones.
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3. LA DEUDA PUBLICA EN ESPANA

Una vez planteados los problemas acerca de la sostenibilidad y suficiencia del
sistema publico de pensiones, a continuacién, abordaremos el grave problema de la deuda
soberana en Espafia. De este modo, nuestro pais y el resto del mundo atraviesan una

importante crisis de deuda publica y privada que seria importante conocer y analizar.

Aunque la creciente importancia de la deuda privada en nuestro pais sea también
un aspecto relevante que no conviene dejar de sefalar, en los siguientes apartados del
presente TFG, solo se hara referencia al problema de la deuda publica espafiola. De este
modo, se abordaran los siguientes apartados: el origen de la crisis de deuda en Espafia;
los peligros de una elevada deuda publica; el nivel de deuda publica que actualmente
acumula nuestro estado y su coste de financiacion; el analisis de los acreedores de dicha
deuda y la clasificacion de la misma; las previsiones de la deuda publica espafiola a largo

plazo; y las posibles opciones para su reduccion o incluso su eliminacion.

3.1 El Origen de la Actual Crisis de Deuda Publica en Espafia

Al contrario de lo que popularmente se piensa, los elevados déficits publicos, no
son ni buenos ni malos, originariamente. De hecho, el déficit pablico correctamente
utilizado, puede ser una herramienta positiva que ayude a redistribuir la carga impositiva
de un pais a largo plazo. Sin embargo, los déficits pueden llegar a ser altamente
perjudiciales cuando provocan una rapida acumulacion de deuda (Blanchard et al, 2012, p.
483). Es el caso de los Estados Unidos entre los afios 2007 y 2015, cuando su deuda
soberana aumento desde los 9,007 billones a los 18,150 billones de dolares a
consecuencia de la crisis financiera ocasionada en ese mismo pais (Madariaga, 2015, p.
38). El elevado apalancamiento financiero y el desplome de los precios de la vivienda
provocaron una crisis financiera sin precedentes en los Estados Unidos, que pronto se
transmitio al resto del mundo. El medio de transmision no fue otro que el comercio mundial,
que rapidamente se hundid y esto se transmitié al resto de las economias mundiales
(Blanchard et al, 2012, p. 465-469 y 473).

En el caso de los paises europeos, la mayor parte de ellos se vieron afectados por
la crisis financiera (tabla 5) y entre ellos, Espafia, donde el apalancamiento financiero era
elevado y el precio de la vivienda no habia parado de aumentar desde 1980 (Blanchard et
al, p. 463). Ni el fuerte crecimiento experimentado en la década de los afios sesenta, ni
tampoco, los bajos tipos de interés reales acontecidos en la década de los setenta, fueron
capaces de crear suficientes superavits como para afrontar con garantias la crisis
financiera de 2007. De este modo, todas las economias desarrolladas aumentaron su
deuda publica salvo Suecia y Dinamarca (Blanchard et al, 2012, p. 496). En el caso

espafiol, la crisis financiera provoc6 un fuerte aumento de la deuda soberana que alcanzé
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el 100% del PIB en 2040 (AIReF, 2021, p. 146 -147), asi como el aumento de la prima de
riesgo hasta valores que sobrepasaron los 600 puntos basicos y un marcado descenso del
PIB (Informe Sareb, 2021, p. 9).

Tabla 5. Evolucién de la deuda soberana desde 2004 a 2010.

Deuda bruta
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 65,6 67,8 67,6 65,1 65,9 73,4 18,7
Irlandsa 29,4 27.5 24,9 25,0 43,2 61,2 79,7
Espafa 46,2 43,0 39,6 36,7 aoh 50,8 62,3
Francia 64,9 66,4 63,7 63,8 68,0 79,7 86,0
Italia 103,8 105,8 106,5 103,5 105,8 113,0 116,1
Palses Bajos 524 51,8 A7,4 45,6 58,7 57,0 63,1
Zona del euro 69,5 70,0 68,3 66,0 60,3 7.7 83,8
Dinamarca 44,5 371 31,3 26,8 33,3 32,5 33,7
Suecia 51,2 51,0 45,9 40,5 38,0 44,0 47,2
Reino Unido 40,6 42,3 43,4 44,2 52,0 68,4 81,7
Estados Unidos 62,2 62,5 61,9 63,1 70,5 87,0 97,5
Japon 178,1 191,6 191,3 187,7 196,3 217,2 2274

Fuente. Blanchard et al (2012, p. 497)

El espectacular crecimiento de la deuda publica en la mayor parte de las economias
avanzadas fue el resultado del sobreuso de la politica fiscal de los estados para salir de
la crisis. Las medidas de politica fiscal expansiva, que fueron utilizadas para sostener el
consumo y la inversion, provocaron fuertes déficits presupuestarios. Asimismo, los bancos
centrales trataron de apoyar las politicas fiscales, con medidas de politica monetaria
expansiva, a fin de disminuir el tipo de interés y devolver liquidez a la economia. Sin
embargo, cuando los tipos de interés descendieron a cero, la politica monetaria dejo de ser
efectiva y fue entonces, cuando los bancos centrales aplicaron medidas de politica
monetaria cuantitativa, que consistieron en la compra de activos de los que los bancos
comerciales querian liberarse para que, de este modo, el crédito volviera a fluir (Blanchard
et al, 2012, p. 474 y 475). En esta direccion y como resultado del Memorando de
Entendimiento firmado entre la CE y el Estado espafiol, se puso en marcha la sociedad de
gestion de activos procedentes de la reestructuracion inmobiliaria (Sareb) en 2012, asi
como la concesién de un préstamo de 100.000 millones de euros de los que solamente se
utilizaron 41.000 millones (Madariaga, 2015, p. 20 e Informe Sareb, 2021, p. 11).

Gracias a las medidas aplicadas, la economia espafiola dejaba la crisis atras y el
PIB espafiol volvia a crecer con fuerza en 2015 (grafico 9), pero con un importante legado,
el aumento de la deuda publica con valores que rondaban el 100% del PIB. De este modo,
podemos sefialar el final de la crisis financiera, como el inicio de la crisis de deuda en
Espafa. Ademas, debido a la acumulacién de deuda y las medidas de politica monetaria

aplicadas, lo l6gico era esperar una alta tasa inflacién (Blanchard, 2012, p. 479) pero esto
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nunca llego a suceder. La globalizacién, el desarrollo tecnoldgico y la actuacion del BCE,
pudieron ser la principal causa de ello (Madariaga, 2015, p. 30).

Gréfico 9. Crecimiento interanual del PIB espafiol.
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Fuente: informe Sareb (2021, p. 15).

Sin el lastre de la inflacién, la economia espafiola continud su crecimiento a un ritmo
del 3% interanual hasta 2019, lo cual, provocé una tendencia descendente de la deuda,
que disminuyo hasta el 95,5% del PIB en 2019 (grafico 10). Por otro lado, la media de los
paises que forman el area euro también descendio su nivel de deuda hasta el 84,1% del
PIB en 2019 (Garcia, Gonzalez y Laporta, 2020, p. 1).

Gréfico 10. Evolucién de la deuda publica en Espafiay la zona Euro.
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Fuente: Garcia et al. (2020, p. 2).

Pese a la desaceleracion del crecimiento experimentado en 2019 en Espafa
(grafico 9), nada hacia presagiar la gran debacle de la economia mundial en marzo de
2020. Con el aumento exponencial de casos de SARS-Cov-2 en el mundo y el miedo a un
colapso sanitario sin precedentes, los gobiernos de todo el mundo iniciaron una serie de
politicas encaminadas a restringir el movimiento de sus ciudadanos a principios del afio
2020. Las restricciones de movimiento impuestas por los gobiernos y el miedo al contagio,
provocaron una fuerte caida de la demanda laboral, asi como del consumo, la inversién y
las exportaciones, provocando el declive de la economia mundial. Segun el informe del
Grupo del Banco Mundial (GBM) publicado en julio de 2020, las previsiones hablaban de
una caida media del 5,2% del PIB mundial (GBM, 2020, P. 4) con el 92,9% de las
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economias mundiales en recesién (grafico 11). Se esperaba superar de este modo, a la
gran crisis del capitalismo moderno, la Gran Depresion de 1929.

Grafico 11. Porcentaje de economias afectadas por las diferentes crisis.
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Fuente. GBM (2020, p. 5).

El desplome previsto para la economia espafiola en 2020 fue muy superior al
pronosticado para la economia mundial (grafico 9). De este modo, gobierno y organismos
internacionales, presagiaron una caida cercana al 12% del PIB como consecuencia de la
paralizacién de la economia. Del mismo modo, se auguraban consecuencias terribles para
el empleo y el tejido empresarial de la nacién (elEconomista.es, 2021). Como fruto de la
subita contraccién econdémica, el comercio mundial de mercancias cayé un 5,3% seguln
datos de la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) en su comunicado de prensa de
marzo de 2021. Y como consecuencia de lo anterior, se produjo asimismo un descenso en
el precio de la mayor parte de las materias primas segun el GBM en su comunicado de
precios de agosto de 2021. Se puede destacar la fuerte caida en el precio medio del crudo
gue disminuy6 desde los 61,4 ddblares el barril en 2019 hasta los 31,4 dolares registrados
en el segundo trimestre de 2020. Por otro lado, la caida del precio de los metales

semiconductores fue inferior.

La situacién no era nada halaglefia y la incertidumbre de una nueva gran crisis
mundial agitaba a unos mercados financieros, ya de por si tensionados por la reciente
desaceleracion. Ante tal perplejidad, los gobiernos de las principales economias
desarrolladas y sus bancos centrales iniciaron conjuntamente una serie de politicas
fiscales, monetarias y contables con el fin de reforzar los sistemas sanitarios, sustentar la
renta de las familias, mantener el tejido empresarial, recortar los tipos de interés y, en
definitiva, dotar de liquidez a las economias para mantener la confianza de los inversores
(Hernandez de Cos, 2020, p.8). Del mismo modo, organismos como el FMI a nivel
supranacional, actuaron con distintas iniciativas para apoyar las politicas de los diferentes
bancos centrales y gobiernos de todo el mundo (Hernandez de Cos, 2020, p. 11). Asi, ante
el gran estimulo aplicado en las principales economias avanzadas, los mercados
financieros internacionales y los principales indices bursatiles fueron poco a poco
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recuperando la confianza durante el tercer y cuarto trimestre de 2020. Finalmente, el afio

acabo con una caida media del PIB de 1,8 puntos inferior a la prevista (GBM, 2021, p. 3).

La aplicacién de la politica monetaria de los bancos centrales, y la politica fiscal,
por parte de los gobiernos mundiales, provocé que la caida media del PIB de la economia
mundial, fuera finalmente del 3,5% en 2020 (GBM, 2021, P. 3). Lo mismo ocurri6 con la
economia espafiola, que registré una contraccion final del 11% de su PIB, lo que suponia
la mayor recesion desde 1936, cuando la economia espafiola se desplom6 mas de un 26%

a causa de la guerra civil.

Las buenas previsiones de crecimiento para la economia espafiola y mundial, en
torno al 5,6% para el afio 2021 (GBM, 2021, p. 3) hacian presagiar el mayor rebote de la
economia global en mas de 80 afios, en el que todas las economias desarrolladas
recuperarian sus niveles de produccion previos a la pandemia a finales de 2022. Sin
embargo, la realidad espafiola no es tan positiva, ya que la cifra real de crecimiento para
2021, se recort6 hasta el 5%, poniendo en riesgo la tan ansiada recuperacion para 2022
(Magueda, 2022). Del mismo modo, la inflacién provocada por el aumento del precio de
la energia, las materias primas y los alimentos, y el elevado nivel de deuda acumulado de
las economias, ponen en peligro la recuperacion y el futuro del bienestar social en Europa.

Gréfico 12. Causas del incremento de la inflacion en Espafia.
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Fuente: INE y Eurostat, citado en Arce (2021, p.19)
Finalmente, la crisis de la COVID-19 en Espafia, ha dejado un incremento de la
deuda soberana de 29,8 puntos hasta alcanzar el 125,3% en el primer trimestre de 2021
(BdE, 2021). Dicho incremento, no hace mas que agravar la crisis de deuda que sufre

nuestro pais y que comenzd con la crisis financiera de 2007.

3.2 Los Riesgos de una Elevada Deuda Publica en Espafia
En el apartado anterior, hemos visto el espectacular incremento que ha

experimentado la deuda soberana espafiola entre 2007 y 2022. Sin embargo ¢ qué peligros
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podria tener dicho incremento para la economia de nuestro pais a medio y a largo plazo?

En este apartado, trataremos de dar respuesta a esta pregunta.

El aumento de la tasa de endeudamiento espafiola ha sido sin lugar a duda
necesario para proteger las economias domésticas, mantener el tejido empresarial y
proteger a los mas vulnerables en Espafa. Sin embargo, ahora que nuestro pais vuelve a
recuperar la senda del crecimiento, seria necesario ir trazando una estrategia a medio y
largo plazo para la reduccion paulatina de la deuda (Martinez, 2021).

Figura 21. Principales riesgos asociados a altos niveles de deuda.
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Fuente 3: elaboracion propia a partir de la informacién anterior.

Como ya se dejé claro en el apartado anterior, el alto nivel de endeudamiento
acumulado de nuestro pais es un legado directo de la crisis financiera del 2007, y de la
recientemente acontecida, crisis de la COVID-19. No obstante, muchos son los riesgos
derivados de la gran cantidad de deuda publica acumulada. Entre los riegos mas
destacables del elevado nivel de deuda publica (figura 21), hemos de sefalar,
primeramente, la vulnerabilidad de la economia espafiola para afrontar el proceso de
recuperacion. De este modo, las finanzas publicas dependen en gran medida de la actual
politica monetaria llevada a cabo por el BCE, que consiste en mantener bajos los tipos de
interés (Martinez, 2021 y Nota de prensa de la AIReF, 2021, p. 1). Asimismo, la AlIReF
sefiala como otro de los principales riesgos, el nuevo aumento de la deuda soberana de
nuestro pais, derivado del creciente gasto en pensiones a consecuencia del
envejecimiento de la poblacion y en ausencia de medidas contundentes capaces de reducir
dicho gasto. Del mismo modo, se ha de sefalar también, el propio riesgo intrinseco de
haber acumulado un nivel de deuda que sobrepasa el 100% del PIB. Segun la experiencia
internacional de algunos paises europeos, dicho endeudamiento supondra un coste

adicional para las arcas del estado, que tendr4 que aumentar el gasto publico para
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garantizar la sostenibilidad de la deuda (Blanchard, 2012, p. 496). Segun las simulaciones
de la AIReF, la economia espafiola incurrird en un gasto adicional acumulado en intereses
para 2024, que podria sobrepasar los 15.000 millones de euros si se produjera un

incremento de los tipos de interés por parte del BCE (Nota de Prensa de la AIReF, 2021).

De acuerdo con las previsiones de crecimiento y el entorno de bajos tipos de interés,
nuestro pais podria estabilizar la deuda entre el 110y el 130% del PIB, manteniendo un
déficit estructural de entre el 3,5y el 4,5% (Nota de prensa AlReF, p. 3). Es decir, si el
tipo de interés real es menor que la productividad, la tasa de endeudamiento puede
reducirse incluso aconteciéndose los déficits primarios (Blanchard et al, 2012, p. 490 y p.
496). Sin embargo, ¢qué pasaria si el BCE se viera obligado a retirar los estimulos y
aumentar los tipos de interés? En ese caso, se encareceria el precio del dinero, y el Estado
tendria que acumular de forma obligatoria superavits primarios para reducir, o incluso
simplemente mantener los niveles de deuda. Para ello, no quedaria otro remedio que
aumentar la tasa impositiva sobre la economia, perjudicando al tejido empresarial y a las
economias domeésticas. El crecimiento de los impuestos podria provocar fuertes
distorsiones en la economia, con importantes salidas de capital, aumentos repetidos de la
prima de riesgo y, en definitiva, comprometiendo el crecimiento economico (Blanchard et
al, 2012, p. 496).

Es mas, pudiera darse el caso de que el Gobierno no pueda o no quisiera subir los
impuestos debido a la impopularidad de dicha medida. Nos estamos refiriendo de este
modo, a un cuarto riesgo, la falta de autoridad de los gobiernos para poder tomar
decisiones debido a la alta deuda soberana acumulada. En ese caso, los inversores
podrian ponerse nerviosos, pidiendo una nueva subida de los tipos de interés. Llegados a
este punto, el Gobierno podria recurrir a la monetizacién de la deuda, lo cual, provocaria
una fuerte inflacion por el lado de la demanda y obligaria a los bancos centrales a subir de
nuevo los tipos de interés, lo que daria lugar a una creciente tasa de endeudamiento
(Blanchard et al, 2012, p. 496). No obstante, nuestros socios europeos no dejarian que
este Ultimo escenario se produjera, e impondrian fuertes medidas fiscales de correccion a
nuestro pais para estabilizar la deuda, como pasoé en el caso de Grecia. Ello seria el Gltimo

de los riesgos asociados al alto nivel de deuda.

En referencia al momento en el que Espafia se encuentra, no se trata de aplicar
fuertes medidas de politica fiscal restrictiva, sino que actualmente, nuestro pais debe
aprovechar el crecimiento econémico y el entorno favorable de bajos tipos de interés para
minorar sus niveles. Del mismo modo, se debe reducir el gasto estructural, siendo este el
caso de las pensiones, y aprovechar los fondos europeos como una gran oportunidad para

impulsar el crecimiento y consolidarlo en el tiempo (Martinez, 2021).
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3.3 Analisis del Nivel de Deuda Publica en Espafa

La crisis de la COVID-19, ha tenido numerosas consecuencias para la economia
mundial, pero una de las mas graves sin duda, ha sido el alto nivel de deuda que ha
ocasionado en la mayor parte de las economias. Segun datos del “Global Debt Monitor”,
elaborado por la patronal bancaria mundial y el Instituto Financiero internacional (IIF), la
deuda global crecié hasta los 250 billones de euros, representando el 353% del PIB
mundial en el segundo trimestre de 2021 (Sanchez, 2021 b).

Figura 22. Representacion de la deuda publica espafiola y mundial.
NIVELES DE DEUDA

125% PIB espaiiol
149.3% PIB esnaiiol

274.5% PIB espaiiol

355% PIB mundial

Fuente: elaboracién propia a partir de BdE (2021) y Sanchez (2021 b).

En Espafia, la tendencia descendente del cociente entre la deuda publica y el PIB
entre 2014 y 2019, se ha visto frenada por la grave crisis de la COVID-19. En 2019, la
deuda publica espafiola, cerré el afio con una ratio de deuda del 95,5% del PIB (PGE,
2022, p.502). Sin embargo, la crisis del coronavirus aumento la deuda soberana de nuestro
pais hasta alcanzar el 120% de la produccion en 2020. Nos estamos refiriendo, a un
incremento del 24,5% respecto a los niveles de deuda de 2019. Dicho incremento, es
imputable al déficit publico en 11 puntos, a la dramética caida del PIB en 10,5 puntos y a
la reclasificacion de la deuda de la Sareb en 3 puntos. Los organismos que recogieron la
mayor parte de dicho incremento de deuda fueron, la Seguridad Social y la Administracién
Central (Nota de Prensa de la AIReF, 2021, p.1). Segun el BdE, en el primer trimestre de
2021, la deuda del conjunto de las administraciones publicas ha seguido incrementandose
hasta alcanzar los 1,393 billones de euros segun el PDE, lo supone un nivel de deuda
equivalente al 125,3% del PIB. Nos estamos refiriendo, al nivel mas alto de deuda
soberana alcanzado por el estado espafiol desde el afio 1881 cuando reinaba Alfonso XlI,
y la deuda publica estatal superaba el 149% del PIB (Sanchez, 2021). Si a dicho nivel de
deuda publica, le sumamos la deuda privada, que representa el 149,3% del PIB, el nivel de
deuda global de la economia espafiola se dispara hasta el 274,5% del PIB nacional (figura
22) (Sanchez, 2021 b).

De acuerdo con el ultimo informe del BAE (2022), la deuda de las administraciones
publicas, en términos reales, ha seguido creciendo hasta alcanzar los 1,426 billones de
euros en el tercer trimestre de 2021. Sin embargo, si expresamos la deuda en porcentaje
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del PIB, parece que latasa de endeudamiento se moderé hasta el 121,8% de la produccion,
debido al impulso positivo del crecimiento en 2021. Pese a la positividad de los datos, la
economia espafiola aparece como la cuarta mas endeudada de los Zona Euro, después

de Grecia, Italia y Portugal (CincoDias, 2021).

Figura 23. Descomposicion de la deuda publica espafiola.
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Fuente: elaboracién propia a partir de la informacion del BAE (2022).

Si se desgrana el total de la deuda espafiola acumulada entre las diferentes
administraciones del Estado (figura 23), vemos lo siguiente: la tasa de endeudamiento del
Estado, se elevd hasta los 1,241 billones de euros; la deuda de la Seguridad Social, se
incremento hasta los 94 mil millones de euros; la deuda de las comunidades autbnomas,
crecio hasta los 312 mil millones de euros; la deuda de las Corporaciones locales, aumento
hasta los 22 mil millones de euros; y la deuda de otras unidades de la administracion

central, crecié hasta los 55 mil millones de euros (BdE, 2022).

En cuanto al déficit publico experimentado por el conjunto de las administraciones
de nuestro pais en 2021, la AIReF (Nota de Prensa AlReF, 2022) mejora sus previsiones
hasta el 7%, con los datos del tercer trimestre. Asimismo, y pese a la reduccién del
crecimiento del PIB al 5,1% en 2021, las previsiones del déficit publico para 2022 se
estiman en el 4,8%, con un crecimiento econdmico estimado del 5,9% (Nota de Prensa
AIReF, 2022, p. 1 y AIReF Noticias, 2021).

Derivado del déficit pablico, el nivel de endeudamiento bruto del Tesoro proyectado
para 2022 disminuird hasta los 150.111,09 millones de euros, frente a los 226.996,71
millones previstos en 2021. En cuanto al endeudamiento neto del Tesoro en 2022,
descendera hasta los 80.000 millones de euros aproximadamente, con el 100% de dicho
endeudamiento proveniente de bonos y obligaciones del estado. En 2021, las necesidades
netas de financiacién ascendieron hasta los 110.000 millones con el 9% procedente de
letras del Tesoro (PGE, 2022, p. 365 y 499, y PGE, 2021, p. 299). Del mismo modo, en
2022 se mantuvo al alza la evolucién del techo del gasto no financiero, que aumento en 45

millones hasta los 196.142 millones de euros (Portillo, 2021).
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Asimismo, cabe sefialar que durante 2020 y 2021, las emisiones de deuda del
Estado fueron complementadas con los prestamos europeos del programa SURE
(Support mitigating Unemployement Risk in Emergency), y desde 2021, se estan recibiendo
fondos del programa NG para abordar el proceso de recuperaciéon de la pandemia.

Figura 24. Coste medio de la deuday de las emisiones de deuda.
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Fuente: PGE (2022, p. 501).

En cuanto a los intereses de deuda a pagar durante el afio 2022, se estima que
su importe descendera hasta los 29.441,27, desde los 30.921,22 previstos en 2021.
Gracias a la politica monetaria expansiva del BCE, los tipos de interés evolucionan a la
baja y los gastos financieros se han ido reduciendo afio tras afio desde 2014, y
especialmente desde el comienzo de la pandemia, pese al aumento del volumen de deuda
(PGE, 2021, p. 298 y 428, y PGE, 2022, p. 364). De este modo, el coste medio de las
emisiones de deuda efectuadas por el Tesoro Publico espafiol se situ6 en el -0,03% a
finales de 2021. En 2020, su coste se situ6 en el 0,18%. Por tanto, el coste medio de la
deuda del Estado en circulacién se situ6 en el 1,66% en 2021 y se espera que siga
descendiendo debido al entorno favorable de tipos bajos de interés (PGE, 2022, p. 501),

pese al fuerte aumento de la inflacion ocasionado por el lado de la oferta.

Finalmente, se espera mantener reducido el riesgo de refinanciacién y una baja
exposicion a la subida de los tipos de interés debido a que la vida media de la cartera de

deuda se sitlla en aproximadamente 8 afios.

3.4 Estructura y Clasificacion de la Deuda Publica Espafiola

Fuentes y Hernandez (2021, p. 6), sugieren que la deuda publica emitida por un
pais, puede ser deuda publica real o ficticia. De este modo, un estado puede financiarse
emitiendo titulos de deuda publica para que sean adquiridos por su banco central. Es lo
que Blanchard et al (2012, p. 507) denomina, “monetizacion de la deuda”, ya que el banco
central imprime dinero y se lo entrega posteriormente al Estado para que pueda financiar

el déficit. Nos estamos refiriendo a la emision de deuda ficticia. Por el contrario, cuando un

50

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.



FACULTAD DE COMERCIO LA DEUDA PUBLICA EN ESPANA

Universidad de Valladolid

pais emite titulos para que sean adquiridos por particulares, empresas privadas, bancos u
otros estados, podemos hablar de una emisién de deuda publica real.

Grafico 13: Tenedores de la deuda publica espafiola.
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Fuente: Tesoro publico (gobierno de Esparia, citado en Fuentes y Hernandez, 2021)

Como se puede apreciar en el grafico 13, la deuda emitida por el Tesoro espafiol,
al BCE y al BdE, aumento un 6,25% entre 2019 y 2020, gracias al programa de compras
de emergencia frente a la pandemia (PEPP) del BCE (Miguez y Medinilla, 2020). Entre
el resto de los tenedores de la deuda publica espafiola, se pueden también destacar las
entidades de crédito residentes, con un aumento del 0,61% respecto de 2019, y la deuda
en posesion de los no residentes, que, en 2020, cay6 hasta el 44,12% debido seguramente
a la mayor emisiéon de deuda por parte de nuestro estado. Como se puede observar, son
muy dispares los acreedores de la deuda publica espafiola y es importante conocerlos. De
este modo, Fuentes y Hernandez (2021, p. 7), plantean que seria interesante reducir la
cantidad de deuda perteneciente a los inversores extranjeros pues seran estos los que se
llevaran los intereses en detrimento de las entidades y particulares locales.

Asimismo, la deuda publica se puede estructurar no solamente en funcién de sus
acreedores, sino también en funcién de su plazo de vencimiento (Wolters Kluwer, s.f. citado
en Fuentes y Hernandez, 2021, p. 6). De este modo, la deuda publica de un estado se
puede emitir de las siguientes formas: en forma de Letras del Tesoro, con un vencimiento

de 3 meses, 6 meses, 9 meses o un afno; en forma de bonos del Estado con un vencimiento
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de 3 a 5 afios; y en forma de obligaciones del estado, cuyo plazo de vencimiento puede
llegar a los 50 afios. De igual manera, se ha de destacar la existencia de bonos y
obligaciones indexadas a la inflacion europea, cuyo rendimiento ira ligado al indice de
Precios de Consumo Armonizado (IPCA) sin incluir el tabaco (Tesoro Publico, s.f. citado
en Fuentes y Hernandez, 2021, p. 6). En el caso de Espafia en 2022, como ya hemos
comentado en el apartado anterior, se esta intentando emitir deuda mediante bonos y
obligaciones del estado, evitando la emisién de letras del tesoro para asi alargar la vida de

la cartera de deuda.

En cuanto a la calificacién de la deuda publica, Fuentes y Herndndez (2021, p.
11) sefialan dos elementos importantes que se han de conocer: las agencias de rating y
la prima de riesgo. Las agencias de rating o agencias de calificacion crediticia se basan
en la reputacion de las mismas para medir la capacidad de hacer frente a la deuda
contrayente de un determinado gobierno, pais o empresa. Dichas agencias, influyen de
manera directa en los mercados financieros, ya que muestran el riesgo que el inversor
asume a la hora de adquirir un determinado producto financiero. Las principales agencias
de calificacion crediticia son Moody’s, Estandar & Poor’s y Fitch (Expansion, 2022). En
cuanto a la prima de riesgo, hace referencia al sobrecoste que un pais emisor de deuda
asume, si lo comparamos con otro pais emisor, que pueda considerarse como referencia.
En Europa, Alemania es el pais con la deuda publica mas seguray, por tanto, la referencia

en la Eurozona (Expansion, 2022 y Fuentes y Hernandez, 2021, p. 12).

En relacion con la calificacion de la deuda soberana de nuestro pais, las agencias
Moody’s, Estandar & Poor’s y Fitch nos califican respectivamente con Baa1, Ay A-. Dichas
calificaciones corresponden a un grado inferior, medio y alto de seguridad para el inversor
a la hora de adquirir deuda espafiola (Expansion, 2022). Asimismo, la prima de riesgo
espafiola, frente a la alemana a 25 de febrero de 2022, se sitlla en los 98 puntos basicos.
En 1992, la prima de riesgo de nuestro pais alcanzé un maximo de 668 puntos y en 2004,

un minimo de -6 puntos (Expansion, 2022 b)

3.5 Prevision de la Deuda Publica Espafiola a Largo Plazo

La crisis de la COVID-19, ha provocado un fuerte aumento de la deuda soberana de nuestro
pais, situdndola en un histérico 125,2% del PIB en el primer trimestre de 2021. Sin
embargo, la puesta en marcha de medidas de politica monetaria expansiva por parte del
BCE ha descendido tanto los tipos de interés, que las nuevas emisiones de deuda nacional
se sitban en rentabilidades minimas. Por tanto y pese al fuerte aumento del nivel de
endeudamiento de nuestro pais, la AlIReF (2021, p. 146) no ve comprometida la

sostenibilidad financiera de la deuda publica espafiola en el corto plazo.
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Por otro lado, el importante montante de la deuda publica espafola y su fuerte
dependencia de las politicas expansivas del BCE, sitian la sostenibilidad de las finanzas
espafiolas en una posicion vulnerable en el medio y largo plazo (AIReF, 2021, p.147). La
reactivacién econémica, el aumento repentino de la productividad, el aumento del precio
de las materias primas, la aparicion de cuellos de botella en las cadenas de suministro, el
aumento del precio de la energia y ahora la crisis de Ucrania, estan provocando un fuerte
repunte de la inflacién por el lado de la oferta. De este modo, la tendencia al alza de las
rentabilidades de la deuda publica a largo plazo es sinénimo de que los bancos centrales
tenderan a relajar las medias de politica monetaria aplicadas hasta ahora. Segun la AIReF,
el repunte de los tipos de interés a corto plazo tendria un impacto limitado en el coste de
nuestra deuda debido a la elevada vida de deuda. Sin embargo, a largo plazo, las
consecuencias podrian derivar en nuevos aumentos de deuda (AlIReF, 2021).

Grafico 14. Evolucion de la deuda publica espafiola con politicas constantes.
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Fuente: AIReF (2021, p. 149).
A largo plazo y siguiendo un escenario de politicas constantes, la AIReF (2021, p. 148)
prevé un déficit estructural primario de 2,5 puntos a partir de 2024 y un incremento de la
ratio de deuda. De no corregirse el gasto estructural, derivado de un aumento del coste en
pensiones, la AIReF (2021, p. 149) proyecta un incremento de la ratio de deuda que
alcanzaria el 191% del PIB en 2050 (gréafico 14). Del mismo modo, ni un entorno favorable
de bajos tipos de interés, unido al previsible crecimiento econémico, seria suficiente para

estabilizar la deuda si se conserva un déficit primario superior a 2 puntos del PIB.

De este modo, las simulaciones realizadas por la AIReF hablan de la necesidad de un
ajuste fiscal presupuestario de entre el 0,5y el 0,25% del PIB en los pr6ximos 8 o 16 afios,
para alcanzar el nivel de deuda publica pre-pandemia en 2040. Por otro lado, la
estabilizacion de la deuda entorno a los niveles actuales, requeriria de un ajuste fiscal

permanente de entre el 0,05y el 0,1% del PIB en los proximos afios (gréfico 15).
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Grafico 15. Evolucion de la deuda publica en funcidn del saldo primario.
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Segun con la literatura econdmica, un alto nivel de endeudamiento puede
representar dificultades en el crecimiento econdmico. Por ello, la AIReF recomienda
aprovechar los bajos tipos de interés existentes a corto plazo, para la implementacion
gradual de una estrategia de consolidacion fiscal, con el objetivo de recuperar la senda del

equilibrio fiscal presupuestario en el medio plazo (AIReF, 2021, p. 150)

3.6 La Reduccion de la Elevada Deuda
En apartados anteriores, hemos revisado los principales riesgos que supone la
acumulacion de una elevada cantidad de deuda publica para nuestro estado. De este modo

¢, Qué opciones tiene un pais a la hora de reducir su tasa de endeudamiento? Se tratara a

continuacion.

La manera mas cémoda y sencilla de reducir una elevada deuda publica es
mediante el crecimiento econdmico sostenido, el nivel bajo de los tipos de interés y
la estabilidad politica. Es el caso de Estado Unidos después de la Segunda Guerra Mundial.
Con una deuda publica cercana al 170% de su PIB en 1945, logr6 reducirla a la mitad en
tan s6lo 20 afios, gracias a un crecimiento econdmico anual sostenido del 4%, unos tipos
de interés reales que apenas alcanzaron el 0,5% vy la estabilidad politica de la época
(Blanchard et al, 2012, p. 502) Por otro lado, cuando el crecimiento econdmico (g) es
moderado y el tipo de interés (r) es alto, Blanchard et al (2012, p. 498) plantea tres
opciones para la reduccién de la deuda: generar suficientes superavits primarios mediante
la aplicacion de medias de politica fiscal restrictiva capaces de hacer frente al aumento del
tipo de interés, suponiendo el grado de estabilidad politica suficiente; la monetizacion de la
deuda, o la compra de bonos por parte de los bancos centrales; o la suspension total o

parcial del pago de la deuda.
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Las tres opciones que Blanchard et al (2012, p. 498) plantea, no son mas que tres
formas diferentes de financiar la deuda publica en funcién de los grupos econémicos sobre
los que recae, produciendo un importante efecto en la distribucion de la renta de un pais.

Es lo que se ha denominado teoria politica de la deuda publica.

De este modo, si se divide a la sociedad en grupos, podemos destacar a
empresarios, trabajadores y rentistas. Los rentistas, que son aquella parte de la sociedad
que tiene acumulada su riqueza en bonos del estado, se opondra a la suspension del pago
de la deuda, asi como alainflacién provocada por la monetizacion de la misma. Esto Gltimo,
reduciria el valor real de la deuda. Sin embargo, los rentistas verian con buenos ojos el
aumento de los impuestos, ya sean directos o indirectos. Los empresarios, por otro lado,
se opondrian a los impuestos sobre el capital, pero verian con buenos ojos la suspensién
y la monetizacion de la deuda. Por ultimo, los trabajadores prefieren el aumento de los
impuestos sobre el capital, o la suspensién del pago de la deuda, mientras que se
opondrian a una subida de los impuestos indirectos.

Figura 25. Opciones para reducir la elevada deuda publica

-~ REDUCCIONDELA

°\x,______ DEUDA PUBLICA e

SUPERAVITS PRIMARIOS

[ Rentistas | [ Trabaiadores |

SUSPENSION DE LA DEUDA

| Empresarios | | Trabaiadores |

Teoria
Politica de
la deuda

Fuente: elaboracion propia a partir de lainformacién de Blanchard et al (2012, p. 498-500).
En relacién con Espafia, nuestro pais no podria implementar por si mismo la monetizacion
de la deuda, ya que las competencias en materia de politica monetaria recaen sobre el
BCE y no sobre el BAE. Del mismo modo, si nuestro pais decidiera suspender el pago de
la deuda, se veria sumido en un rescate por parte de Europa, que daria lugar a numerosos
recortes y reformas. Por tanto, la forma mas realista de hacer frente al déficit pablico en
Espafa seria a través del crecimiento econdmico y la reduccién fiscal del déficit en estos
primeros afios post-pandemia. En los afios posteriores y con la moderacion de los tipos de
interés, le debiera de seguir un aumento de los superavits primarios como resultado de una

politica aplicada a la reduccidn del gasto estructural en materia de pensiones.
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4. REFLEXION

Ante el previsible incremento del gasto en pensiones, el sobreendeudamiento del
sector privado y el nivel de deuda publica disparado al 121,8% del PIB (BdE, 2022 y De
Margarida, 2022), Espafia se enfrenta a un nuevo desafio que pone en peligro la
recuperacion post-pandemia. Nos estamos refiriendo al conflicto geopolitico desatado

entre Rusia y Ucrania.

Con anterioridad al inicio del conflicto, la inflacibn era ya un problema a nivel
macroeconémico, debido fundamentalmente a los cuellos de botella localizados en las
cadenas de suministro, el aumento del precio de la energia y el aumento del precio de las
materias primas (De Margarida, 2022). No obstante, se suponia que dicha inflacién seria
transitoria y acabaria moderandose en el corto y medio plazo. En cambio, la invasién rusa
sobre Ucrania ha modificado por completo este panorama, y lo que parecia una inflacion
moderada que terminaria a mediados de 2022, podria transformarse en una inflacion
mucho mas severa, prolongada y persistente, afectando de lleno a la economia espafiola

y europea.

Lo cierto, es que el efecto de la guerra sobre el PIB espafiol, puede tener
consecuencias impredecibles segun De Margarida (2022), y es que todos los escenarios
podrian ser posibles: una situacién de hiperinflacién, a causa del mayor aumento del coste
de la energia y de las materias primas, asi como la posterior retroalimentacion de la espiral
de salarios y precios; o una situacion de estancamiento econémico; o la tan temida
estanflacion, que nos trasladaria nuevamente a la década de los afios setenta del siglo

pasado (Blanco, Candido y Alonso, 2022).

A corto plazo, es evidente que lo que Espafa y Europa necesitan, es un cambio
rapido y econémicamente sostenible de los principales proveedores de energia, materias
primas y alimentos. A medio y largo plazo, segin De Margarida (2022), seria necesaria
una estrategia de desglobalizacion y, en definitiva, una reindustrializaciéon de nuestras
zonas, asi como una profunda reduccion del gasto estructural de nuestro pais (De
Margarida, 2022, b), con miras a la reduccién de los elevados niveles de deuda publica.

Estos ultimos dos aspectos, son, en definitiva, en los que el presente TFG se ha focalizado.

De este modo, nuestro pais debe implementar una estrategia a medio y largo plazo
gue sea capaz de corregir el déficit puablico estructural, situado en el 3% del PIB en 2019 y
hacer frente al problema del envejecimiento, corrigiendo, asimismo, el déficit estructural de
la Seguridad Social, que a finales de 2019 se situaba en el 1,3% (Herndndez De Cos, 2021,
p. 39). Del mismo modo se debe limitar el creciente gasto de las pensiones contributivas

de jubilacion en la medida en que la recuperacion econémica se vaya consolidando. En
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definitiva, se debe hacer del actual sistema publico de pensiones, un sistema
financieramente sostenible y suficiente a través de la profundizacion de las reformas

pertinentes.

Entre las reformas mas adecuadas a la hora de mejorar la sostenibilidad del sistema
publico de pensiones en Espafia, podemos destacar las que han de aplicarse a corto y a
largo plazo. En el corto plazo, resulta fundamental el cierre del déficit estructural de la
Seguridad Social ya mencionado. Para ello, la AIReF (2019, p. 65) plantea la elevacion de
las cotizaciones por contingencias comunes a costa de una bajada del tipo de cotizacién
por desempleo, asi como la asuncién de los gastos de funcionamiento de la Seguridad
Social, a cargo del Estado. En el largo plazo, la AIReF (2020, p. 49), propone medidas para
el aumento de la sostenibilidad del sistema, sin perjuicio de su suficiencia, como puede ser
el retraso de la edad efectiva de jubilacién en 2 afios con la introduccién de incentivos y el
aumento de los afios utilizados para el célculo de la base de reguladora hasta los 35 afios.

Otra opcion a valorar, seria tomar toda la vida laboral completa para dicho calculo.

Otro tipo de medidas, son las planteadas por Zubiri (2016), quien plantea mejorar
la suficiencia del sistema por la via directa de los ingresos y plantea subir los ingresos a
través del aumento de las cotizaciones sociales, lo cual puede restar competitividad al
tejido empresarias, y eliminar los topes actuales de cotizacion. Asimismo, otra forma de
financiar los ingresos por la via del gasto, es potenciar los ingresos destinados al Fondo de
Reserva de la Seguridad Social. Parte de dichas medidas, han sido implementadas en la

Gltima reforma de 2021.

Por otro lado, se deben implementar mecanismos de ajuste automaticos que
vinculen la edad de jubilacién con la esperanza de vida. Ello es el resultado de la aplicacion
del nuevo MEI en 2023, en detrimento del FS. Segin Herce (2013), la implementacién de
dichos mecanismaos, impone lo que seria una sostenibilidad por defecto en detrimento de
su suficiencia y en contra del efecto de la revalorizacion de las pensiones con el IPC, que
segun Hernandez De Cos (2021, p. 39), mejora su suficiencia, pero incrementa el gasto en

pensiones en 3 puntos para 2050.

Del mismo modo, son necesarias reformas que modifiquen la estructura del sistema
de reparto, quitando peso al pilar publico e implementando los planes de pensiones de
empresa y de ahorro individual con el objetivo de reducir la tasa de sustitucion a la mitad,

como bien propone De Margarida (2022, b) y el BM (figura 14).

Asimismo, deben aplicarse medidas de fomento del empleo. De este modo, De
Margarida (2022, b) apuesta por la inmigracion cualificada para emparejar los puestos de
trabajo demandados con los ofertados.
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Y finalmente, serd necesario el consenso politico y un gran Pacto de Estado, con el
fin de dar credibilidad y perdurabilidad a las futuras reformas (De Margarida, 2022, b y
Hernandez De Cos, 2021).

En definitiva, Espafa tiene 4 millones de personas cuya edad oscila entre los 49 y
los 55 afios, y que se empezaran a jubilar en los proximos 10 afios (datos del INE, citado
en De Margarida, 2022) y una deuda publica de casi 40.000 euros por ciudadano. Por lo
tanto, nuestro Estado, tiene el deber de hacer frente a esta realidad y llevar a cabo las
reformas pertinentes para hacer sostenible y suficiente el sistema espafol de pensiones,
reduciendo el gasto estructural de nuestro Estado y como consecuencia, el nivel de deuda

publica contribuyendo de este modo, a unos futuros Estados Unidos de Europa.
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5. CONCLUSIONES
Fruto del exhaustivo trabajo de investigacion realizado en el presente TFG, a

continuacion, se enuncian las principales conclusiones.

Conclusién 1: los sistemas de pensiones de reparto, basados en un sistema
de Seguridad Social, contribuyen alaredistribucion de larentay, por tanto, al Estado

del Bienestar.

Es el Estado, a través de la accion protectora de la Seguridad Social, el encargado
de utilizar los recursos provenientes de las cotizaciones sociales e impuestos, para
financiar las prestaciones sociales suficientes en caso jubilacion, desempleo, incapacidad,

viudedad u orfandad (Sede electronica de la Seguridad Social, 2021).

Concretamente, la concesion de las prestaciones por jubilacion, representa el mejor
ejemplo de redistribuciéon de la renta, canalizando los ingresos que recibe el Estado, via
cotizaciones e impuestos de la poblacion trabajadora, hacia la no trabajadora en edad de
jubilacion. Se favorece asi la igualdad econémica y social, contribuyendo al Estado del
bienestar.

Conclusién 2: se prevé un fuerte incremento del gasto en pensiones, debido

fundamentalmente al incremento de las pensiones contributivas de jubilacion.

Las pensiones contributivas de jubilacidén, suponen ya el 64% del total del gasto
experimentado en materia de pensiones debido a los mas de 6 millones de pensionistas
actualmente existentes (Grafico 5). Si al actual nimero de pensionistas, le sumamos los 4
millones de trabajadores que esperan poder jubilarse a partir de 2030, es de esperar que

el gasto total en materia de pensiones contributivas aumente (De Margarida, 2022, b).

Conclusién 3: el sistema espafol de pensiones se basa en un sistema de
reparto, sustentado basicamente en un pilar publico, y que deberia de

complementarse con los pilares profesional (de empresa) y privado.

Espafia, se caracteriza por tener un sistema de pensiones de reparto fuertemente
consolidado, con una de las mayores tasas de sustitucion del continente europeo (tabla 4)
que es financiado Unicamente mediante un pilar pablico. El pilar profesional, no esta
actualmente desarrollado en nuestro pais y aunque el pilar privado si que existe, el ahorro
experimentado en este tipo de herramientas es sumamente escaso y solamente esta

reservado para las rentas més altas.

Conclusion 4: El envejecimiento de la poblacion, es el principal problema al
que se enfrenta el sistema espafol de pensiones, comprometiendo su sostenibilidad

y suficiencia en el medio y largo plazo.
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El aumento del nimero de pensionistas, la pensién media recibida, la esperanza de
vida y la ausencia de nacimiento, asi como, los “Baby Boomers” a las puertas de la
jubilacion, ponen en grave riesgo la sostenibilidad de un sistema de Seguridad Social, que

actualmente, sufre un gran déficit estructural.

Conclusién 5: El buen funcionamiento del mercado de trabajo y la puesta en
marcha de las convenientes reformas paramétricas (aumento de la edad de
jubilaciéon, aumento del nimero de afios para el célculo de la base reguladora, etc.)
y estructurales, podria limitar el gasto en pensiones y hacerlo financieramente

sostenible en el tiempo.

Las reformas paramétricas aplicadas fundamentalmente en la reforma del 2011 y
2013, han sido efectivas para la contencion del gasto en pensiones (gréfico 7). Sin
embargo, es necesario profundizar en dichas reformas, asi como la realizacion de ciertas
modificaciones estructurales en el sistema que, de forma paulatina en el tiempo, vayan
incorporandose para minorar la mayor contribucion publica del sistema. Nos estamos
refiriendo, a la incorporacién progresiva de los niveles profesional y privado (figura 14) de

acuerdo con las recomendaciones europeas expuestas en este TFG.

Conclusion 6: La vinculacion de las pensiones al IPC, garantiza la suficiencia

de las mismas, pero pone en riesgo la sostenibilidad del sistema.

No cabe duda de que la eliminacidon del IR y la revalorizacién de las pensiones de
acuerdo con el IPC, recupera la suficiencia de las mismas. Sin embargo, seguin Hernandez
de Cos (2021, p.39), la vinculacién de las pensiones con el IPC, incrementara dicho gasto

en 3 puntos porcentuales para 2050.

Conclusién 7: El principal motivo de la elevada acumulacion de deuda publica
en Espafa, ha sido el sobreuso de la politica fiscal durante la crisis financiera de
2007 y la crisis de la COVID-19.

Las recesiones econémicas, traen consecuencias muy negativas sobre el mercado
de trabajo y favorecen la salida de capital. En este tipo de situaciones, los ingresos del
Estado se veran fuertemente mermados y la Unica manera de sostener el gasto publico, es
mediante la aplicacién de una politica fiscal expansiva (ICO, ERTES, etc.), que traera como
principal consecuencia, la emision y posterior acumulacion de deuda publica. De este
modo, la aplicacion de la politica fiscal expansiva llevada a cabo durante la crisis de la
COVID-19 para el mantenimiento del tejido empresarial y la sostenibilidad de las

economias domésticas, resulta el mejor ejemplo de ello.
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Conclusién 8: La revalorizacién de las pensiones vinculadas al IPC y el
alarmante aumento de la inflaciéon prolongado en el tiempo, podrian potenciar el

gasto en pensiones a corto plazo.

El fuerte repunte de la inflacibn a principios de 2022, tendra como principal
consecuencia el aumento de los precios y, por ende, el aumento del IPC. Al haberse
vinculado las pensiones al IPC, es de esperar que las pensiones se revaloricen para
mantener el poder adquisitivo de nuestros pensionistas, incrementando de este modo el

gasto publico estructural de nuestro Estado.

Conclusién 9: La ausencia de reformas para la contencidon del gasto en

materia de pensiones podria elevar la deuda publica al 190% del PIB en 2050.

Las simulaciones de la AlIReF (grafico 14), hablan de la necesidad de implementar
y profundizar en las reformas paramétricas del sistema de pensiones. De este modo, se
plantea la realizacion de un ajuste fiscal paulatino de entre el 0,5y el 0,25% del PIB durante
siguientes 8 0 16 afos para alcanzar el nivel de deuda pre-pandemia. Del mismo modo, se
requerira de un ajuste fiscal permanente de entre el 0,05y el 0,1% anual para mantener el
nivel de deuda estable. En caso de no realizarse dichas reformas, la deuda publica podria
aumentar hasta el 191% del PIB.

Conclusién 10: La subida de los tipos de interés por parte del BCE no
compromete el pago de la deuda espafiola a corto plazo, pero si a medio y largo

plazo.

Ante el fuerte proceso inflacionista que experimenta actualmente nuestro pais, es
de esperar que la aplicacién de la politica monetaria expansiva por parte del BCE, se vaya
moderando con el paso de los meses. De este modo, el tipo de interés ira incrementandose
paulatinamente, aumentando los intereses que nuestro pais debe devolver. A corto plazo,
afectara muy poco a nuestro pais, ya que la vida media de la cartera de deuda, es de
aproximadamente 8 afos, al estar basicamente formada por deuda a medio y largo plazo

(bonos y obligaciones del Estado).

Conclusién 11: El comercio, como principal via de transmision de crisis en un

mundo globalizado.

Gracias a la apertura mundial de los mercados de bienes y a la globalizacion, los
consumidores y las empresas pueden gastar parte de su renta en bienes extranjeros. De
este modo, cuando disminuye la renta disponible de los habitantes de un pais, también
disminuye las importaciones del mismo, desequilibrando la balanza comercial de los paises

exportadores con el consiguiente efecto sobre su economia (Blanchard, 2012, pag. 473)

61

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.



W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

6. LISTA DE REFERENCIAS

AIReF. (2019). Opinidn sobre la sostenibilidad del sistema de Seguridad Social. Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal. Recuperado el 28/01/2022, de
https://bit.ly/3g2dY70

AIReF. (2020). Actualizacion de previsiones demogréaficas y de gasto en pensiones.
Autoridad Independiente de Responsabilidad fiscal. Recuperado el 28/01/2022, de
https://bit.ly/36fIN2m

AIReF. (2021). Informe sobre los proyectos y lineas fundamentales de los presupuestos de
las administraciones publicas 2022. Informe 48/21. Recuperado el 18/02/2022, de
https://bit.ly/3t8WKB1

AlIReF Noticas. (2021). La AIReF estima un déficit publico del 4,8% en 2022, peses a
rebajar el crecimiento del PIB al 6,3%. Autoridad Independiente de Responsabilidad
fiscal. Recuperado el 22/02/2022, de https://bit.ly/3MN3IKO

Alda, M. (2016). La ultima reforma del sistema publico de pensiones en Espafia: de la
ampliacion a los 67 afos al factor de sostenibilidad. Andlisis Financiero, n°130. pp.
62-77.

Anido, M. Mareque, M. y Lopez-Corrales, F. (2014). El Fondo de Reserva de la Seguridad
Social y su papel en la sostenibilidad del sistema de pensiones. CIRIEC-Espafia,

Revista de Economia Publica, Social y Cooperativa, n° 80, pp. 187-218.

Arce, O. (2021). Proyecciones macroeconémicas de Espafia 2021-2024. BdE,
Eurosistema. Recuperado el 01/02/2022, de https://bit.ly/3wlHaz4

Aula de la Seguridad Social, Area de profesores. (2021). Conceptos generales. Principios
y directrices del sistema de la Seguridad Social. Recuperado el 12/12/2021, de
https://bit.ly/3JbpQvg

Aula de la Seguridad Social, Area de profesores (2021). Unidad 6: Introduccion.
Recuperado el 31/12/2021, de https://bit.ly/35Nunpv

Aula de la Seguridad Social, Area de profesores. (2022). Unidad 3. Concepto, clases y
caracteres de las prestaciones. Recuperado el 01/01/2022, de https://bit.ly/3glhoYe

Bayar, Y. (2013). Financial Sustainability of Pension Systems in the European Union.
European Research Studies, Volume XVI, Issue (3), pp. 46-70.

BBVA. (2022). ¢ Mejores y perores pensiones publicas en Europa? Conoce las pensiones

que se cobran en otros paises. Recuperado el 16/02/2021, de https://bit.ly/3J9pO7n

62

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3q2dY7o
https://bit.ly/36flN2m
https://bit.ly/3t8WkB1
https://bit.ly/3MN3IK0
https://bit.ly/3w1Haz4
https://bit.ly/3JbpQvg
https://bit.ly/35Nunpv
https://bit.ly/3q1hoYe
https://bit.ly/3J9pO7n

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

BCE. (2012). Analisis de la sostenibilidad de la deuda en la zona del euro. Boletin mensual.
Recuperado el 04/03/2022, de https://bit.ly/3KLvkxr

BdE. (2021). Deuda trimestral de las AAPP segun la metodologia del protocolo de Déficit
excesivo. Nota de prensa. Recuperado el 17/02/2022, de https://bit.ly/36d02QU

BdE. (2022). La deuda de las administraciones publicas alcanzé 1,426 mm de euros en
noviembre de 2021. Nota de prensa. Recuperado el 21/02/2020, de
https://bit.ly/31bXzn0

Blanchard, O. Amighini, A. Giavazzi, F. (2012). Macroeconomia. (5.° ed.). Madrid: Pearson
Education, S.A.

Blanco, V. Candido, C. y Alonso, A. El 58% de los analistas ya contempla el escenario de
estanflacion en 2022. elEconomiasta.es. Recuperado el 09/03/2022, de
https://bit.ly/3w4aB3M

Cabirta, A. (2019). Modelo sueco de pensiones y “mochila austriaca”, ¢en qué se
diferencian? BBVA. Recuperado el 16/02/2022, de https://bbva.info/3MMbAeL

Cairés, D.M. (2015). Las orientaciones europeas en materia de pensiones: adecuacion,
sostenibilidad y seguridad. Universidad de la Laguna. Documento N°103-Vol. I.
ISSN: 0211-8556, pp. 213 a 237.

CE (2022). Comision Europea. Plan de recuperacion para Europa. Recuperado el
10/02/2022, de https://bit.ly/3KHaGOI

CincoDias. (2021). El gasto en pensiones contributivas llegara en 2050 hasta el 16,9% del
PIB, seis puntos mas que hoy. Recuperado el 27/01/2022, de https://bit.ly/3Jm0T08

CincoDias. (2021). Espafa, segundo mayor déficit y cuarta mayor deuda de la UE. El
pais.com. Recuperado el 21/02/2022, de https://bit.ly/3JbwDVI

Cuartas, E. (2019). Guia rapida para entender cémo funcionan las pensiones en otros
paises de Europa. eLEconomista.es. Recuperado el 16/02/2022, de
https://bit.ly/3CCA1GW

De Margarida, J.C. (2022). Entrevista al presidente del Colegio de Economistas, Juan
Carlos de Margarida / Cuestion de prioridades. Recuperado el 11/03/2021, de
https://bit.ly/3AMQEJFQ

De Margarida, J.C. (2022. b). Hay que decirle la verdad a la gente. El sistema de pensiones
es insostenible. Recuperado el 11/03/2021, de https://bit.ly/3610RHC

Duefas, L. (2019). Derecho del Trabajo y de la Seguridad Social, tema 13, parte 1 [Material
de clase]. Universidad de Valladolid.
63

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3KLvkxr
https://bit.ly/36d02QU
https://bit.ly/3IbXzn0
https://bit.ly/3w4aB3M
https://bbva.info/3MMbAeL
https://bit.ly/3KHaGOI
https://bit.ly/3Jm0T08
https://bit.ly/3JbwDVI
https://bit.ly/3CCA1GW
https://bit.ly/3MQEJFQ
https://bit.ly/36l0RHC

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

Duefas, L. (2019). Derecho del Trabajo y de la Seguridad Social, tema 13, parte 2 [Material

de clase]. Universidad de Valladolid.

EFE. (2019). Espafia sale e Italia entra: ¢qué es el procedimiento por déficit excesivo?
Recuperado el 23/02/2022, de https://bit.ly/34Hiwsu

elEconomista.es. (2021). Caida histdrica del PIB por el Covid: la economia espafiola se
hunde un 11% en 2020 pero alargo la recuperacion a final de afio. Recuperado el
19/02/2022, de https://bit.ly/3CSUfwI

elEconomista.es. (2021). El gasto en pensiones absorbe mas de 37 euros de cada 100 en
los Presupuestos de 2022. Recuperado el 02/01/2022, de https://bit.ly/35YTYvs

elEconomista.es. (2022). Asi son las nuevas cuantias de las pensiones no contributivas en
2022: jubilacién, invalidez... Recuperado el 22/01/2022, de https://bit.ly/34HIMHY

elEconomista.es. (2022). Estos seran los siguientes cambios de la “reforma Escriva™:
pensiones, auténomos, cotizacién...Recuperado el 22/01/2021, de
https://bit.ly/31a5r8L

El Pais (2007). El gobierno aprueba la reforma que amplia a 15 afios de cotizacion
necesarios para cobrar la jubilacion. Recuperado el 10/01/2022, de
https://bit.ly/3ladPFO

EPA. (2022). Encuesta de poblacion activa. Recuperado el 03/03/2022, de
https://bit.ly/3t3MTm9

Europapress. (2018) ¢ Cuanto dinero debe Espafa realmente y como se va a financiar?
Recuperado el 23/02/2022, de https://bit.ly/3w2sW0Z

Expansion. (2013). Datosmacro.com. Recuperado el 14/01/2022, de https://bit.ly/35MHuHz

Expansion. (2022). Datosmacro.com. Calificacién de la deuda de los paises. Recuperado
el 25/02/2022, de https://bit.ly/3KGMIZk

Expansion. (2022 b). Datosmacro.com. Prima de riesgo de Espafia. Recuperado el
25/02/2022, de https://bit.ly/3CCBj4K

Ficha Temdtica del Semestre Europeo. (2017). Adecuaciéon y sostenibilidad de las
pensiones. CE. Recuperado el 10/02/2022, de https://bit.ly/3tQvHzW

Flores, I. (2022). La tasa de actividad aun es 16 puntos inferior en Espafia a la de la media
europea. Recuperado el 04/03/2022, de https://bit.ly/3w3g0kE

Fondo de Garantia Salarial O.A. (2022). Atencién a la Ciudadania. Recuperado el
01/01/2022, de https://bit.ly/3MQ6Wwb

64

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/34Hiwsu
https://bit.ly/3CSUfwl
https://bit.ly/35YTYvs
https://bit.ly/34HiMHY
https://bit.ly/3Ia5r8L
https://bit.ly/3IadPF0
https://bit.ly/3t3MTm9
https://bit.ly/3w2sW0Z
https://bit.ly/35MHuHz
https://bit.ly/3KGMlZk
https://bit.ly/3CCBj4K
https://bit.ly/3tQvHzW
https://bit.ly/3w3q0kE
https://bit.ly/3MQ6Wwb

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

Garcia, B, Gonzélez, V. y Laporta. M.I. (2020). La evolucidon de la deuda publica en Espafia
en 2019. BdE, Eurosistema, Notas econdémicas. Recuperado el 19/02/2022, de
https://bit.ly/3tWo9eX

Garcia, C. (2021). De 400 euros en Portugal a 1500 en Suecia: Asi son las jubilaciones en
otros paises de Europa. Vozpopuli, Recuperado el 16/02/2022, de
https://bit.ly/34Hv8Qk

Grupo del Banco Mundial. (06/2020). Global Economic Prospects. Recuperado el
30/07/2020, de https://bit.ly/34DilhF

Grupo del Banco Mundial. (03/08/2021). World Bank Commodities Price Data (The Pink
Sheet). Recuperado el 30/07/2020, de https://bit.ly/318iPKx

Grupo del Banco Mundial. (06/2021). Global Economic Prospects. Recuperado el
30/07/2020, de https://bit.ly/3pYpVes

Gutiérrez, H. El Pacto de Toledo aprueba su informe para la reforma de pensiones con un
contundente respaldo politico. El Pais. Recuperado el 16/01/2022, de
https://bit.ly/36bcb90

Herce, J.A. (1997). Reforma de las pensiones. En A. Calonge y Manresa, B. Garcia,
Labeaga y Lopez, D. Boldrin y Montes, E. Dolado y Felgueroso. F, Hopenhayn y
Nicolini (eds.), Moneda y Crédito, Los retos de la politica econdémica: la reforma del

estado del bienestar (pp. 105-160). Madrid: Fundacién Central Hispano.

Herce, J.A. (2013). La reforma de las pensiones en Espafia. Cuadernos de informacién

econdmica, n° 235, pp. 33-40.

Fuentes, A.V y Hernandez, M.E. (2021) Analisis de la deuda publica espafiola en el marco
de la Eurozona. Memoria del Trabajo Fin de Grado. Facultad de Economia,

Empresa y Turismo. Universidad de La Laguna.

Hernandez de Cos, P. Jimeno, J.F. y Ramos, R. (2017). El sistema publico de pensiones
en Espafa: situacién actual, retos y alternativas de reforma. Documentos
Ocasionales N.° 1701. BdE.

Hernandez de Cos. P. (2020). El Impacto del COVID-19 en la Economia Espafiola. BdE.
Consejo General de Economistas Madrid. Recuperado el 30/07/2021, de
https://bit.ly/369XLpD

Hernandez de Cos, P. (2021). El sistema de pensiones en Espafia: una actualizacion tras

el impacto de la Pandemia. Contribucién del BdE a los trabajos de la Comisién de

65

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3tWo9eX
https://bit.ly/34Hv8Qk
https://bit.ly/34DilhF
https://bit.ly/3I8iPKx
https://bit.ly/3pYpVes
https://bit.ly/36bcb90
https://bit.ly/369XLpD

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

Seguimiento y Evaluacién de los Acuerdos del Pacto de Toledo. 2 de septiembre
de 2020. Documentos Ocasionales, N°2106. BdE.

Herrdiz de Miota, C. (2005). Los montepios militares del siglo XVIII como origen del sistema
de clases pasivas del Estados. V/lex, Informacién juridica inteligente, n°56, pp. 177-
208.

Higueras, J.C. (2021). Las pensiones en la Unién Europea. Analisis de los principales retos
para la convergencia en una economia post COVID. Revista Universitaria Europea,
N° 34, ISSN: 1139-5789, pp. 161-188.

Informe Sareb. (2021). El impacto socioecondémico de Sareb. Recuperado el 19/02/2022,
de https://bit.ly/3J8A93e

Jimeno, J. F. (2000). El sistema de pensiones contributivas en Espafia: cuestiones basicas
y perspectivas en el medio plazo. Trabajo presentado en la tercera Jornada del
CREI sobre nuevas fronteras de la politica Econémica. Universidad de Alcala y
FEDEA.

Juérez, G. y Sanchez, A. (2004). Seguridad Social en Espafa y los fondos de pensiones.
Red de Revistas Cientificas de América Latina, el Caribe, Espafia y Portugal.
Andlisis Econémico, Vol. XIX, nimero 41, pp. 199-223- Universidad Auténoma

Metropolitana Unidad Azcapotzalco, Distrito Federal, México.

La Informacién. (2020). El éxito del sistema de pensiones de Suecia: la pensiébn media
supera 1700 euros. Recuperado el 16/02/2022, de https://bit.ly/3KLycdH

La Moncloa. (2021). El gasto en pensiones se mantiene en el 12% del PIB en los ultimos
12 meses. Recuperado el 04/01/2022, de https://bit.ly/36gus|7

La Moncloa. (2021). Las Cortes Generales aprueban la ley que garantiza el poder

adquisitivo de las pensiones. Recuperado el 16/01/2022, de https://bit.ly/3g1lywNv

La Moncloa. (2022). El gasto en pensiones contributivas se mantiene en el 12% del PIB en
febrero. Recuperado el 01/03/2021, de https://bit.ly/3MJYL4B

Libro Blanco. (2012). Agenda para unas pensiones adecuadas, seguras y sostenibles. CE.
Recuperado el 07/02/2020, de https://bit.ly/36cEOXF

Libro Verde. (2021). Libro Verde sobre envejecimiento, Fomentar la solidaridad y la
responsabilidad entre generaciones. CE. Recuperado el 08/02/2020, de
https://bit.ly/317BOA6

66

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3J8A93e
https://bit.ly/3KLycdH
https://bit.ly/36gusl7
https://bit.ly/3q1ywNv
https://bit.ly/3MJYL4B
https://bit.ly/36cE0xF
https://bit.ly/3I7B0A6

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

Madariaga, G. (2015). Origen de la crisis financiera de 2008 y evolucion de la economia de
EE. UU. Desde 2007 hasta 2015. Icade Business School, Master universitario en
finanzas. Recuperado el 18/02/2022, de https://bit.ly/3tWEG2k

Maqueda, A. (2022). La economia espariola crecié un 5% el afio pasado y queda por debajo
de las previsiones del gobierno. Recuperado el 19/02/2022, de
https://bit.ly/3J9TKQJ

Marifio, D. (2019). Por qué el sistema de pensiones holandés es el mejor: jubilados con
23.000 euros al afio. La Informacién, Recuperado el 17/02/2022, de
https://bit.ly/3JdZwAM

Martinez, J.L. (2021). La deuda como vulnerabilidad. elEconomista.es, Recuperado el
19/02/2022, de https://bit.ly/3qg3xO1Y

Miguez, A. y Medinilla, M. Espafia contara con 140.000 millones del fondo de recuperacion
europeo, 72.700 en ayudas directas. Recuperado el 25/02/2022, de
https://bit.ly/3w09Ngc

Nota de Prensa AIReF. (2021). La AIReF advierte del elevado nivel de deuda y la posicion
de gran vulnerabilidad en la que sea han situado las finanzas publicas. Recuperado
el19/02/2022, de https://bit.ly/3MLhXyU

Organizacion Mundial del Comercio (31/03/2021). El comercio mundial listo para una
recuperacion sélida, aunque desigual, después de la pandemia de COVID-19.
PRESS/876. Comunicado de Prensa. Recuperado el 02/08/2021, de:
https://bit.ly/3CM9eYH

Olias, L. (09/2021). EIl factor de sostenibilidad que reivindica ahora el PP recortaria las
futuras pensiones sobre todo a los jévenes. Recuperado el 19/12/2021, de
https://bit.ly/3w3CzfK

Pascual, R. (2021). Retrasar un afio la edad efectiva de jubilacion solo ahorrara un 1% del
gasto. Cinco Dias, Recuperado el 17/01/2022 de https://bit.ly/3i0L17w

Pérez, A. Dominguez, S. y Calderén, Y. A. (2012). El concepto de Seguridad Social: una
aproximacion a sus alcances y limites. Justitia, nimero 10 ISSN: 1692-9403, pp.75-
100.

Pérez, G. (2021). Asi quedaran las pensiones en 2022 con la revalorizacion del IPC: la
prestacion maxima subird 11 euros al mes. Recuperado el 05/01/2021, de
https://bit.ly/3imckif

67

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3tWEG2k
https://bit.ly/3J9TKQJ
https://bit.ly/3JdZwAM
https://bit.ly/3w09Ngc
https://bit.ly/3MLhXyU
https://bit.ly/3CM9eYH
https://bit.ly/3w3CzfK
https://bit.ly/3i0L17w
https://bit.ly/3imcktf

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

PGE. (2021). Informe econdmico financiero de los Presupuestos Generales del Estado.
Recuperado el 15/09/2021, de https://bit.ly/3i3mgr9

PGE. (2022). Informe econdmico financiero de los Presupuestos Generales del Estado.
Recuperado el 15/09/2021, de https://bit.ly/318Yy7t

Plan Espafia 2050. (2021). Fundamentos y propuestas para una Estrategia Nacional de
Largo Plazo. Recuperado el 26/01/2022, de https://bit.ly/3i5v20G

Portillo, J. (2021). El gobierno aprueba un techo de gasto récord para 2022 con un alza
simbdlica. Recuperado el 23/02/2022, de https://bit.ly/3MP4WT7F

Real Academia Espafiola de la Lengua. Blsqueda del término jubilacién. Recuperado el
29/10/2021, de https://bit.ly/3MN8Ttg

Rosado, B. y Alonso, J. (2015). Reformas de las pensiones publicas y privadas en Espafia:
Persiguiendo la solvencia y la suficiencia. Estudios de Economia Aplicada. Vol. 33-
3, pp. 859-880.

Rosado, B. y Dominguez, |. (2014). Solvencia financiera y equidad en el sistema de
pensiones espafiol tras las reformas de 2011 y 2013. Anales del Instituto de

Actuarios Esparioles, 3° época, numero 20, pp. 117-164.

Ruiz, J. (15/03/2019). Los origenes de la jubilacién y las pensiones. Recuperado el
01/11/2021, de https://bit.ly/34HwnyY

Sanchez, A. (2021). La deuda publica alcanza el 125,3% del PIB, su mayor nivel en 140
afios. El Pais, Recuperado el 17/02/2022, de https://bit.ly/350MMST

Sanchez, C. (2021 b). Espafa es el segundo pais del mundo donde mas ha crecido la
deuda. El confidencial, Recuperado el 17/02/2022, de https://bit.ly/3i5hI3z

Santa Barbara. V. (2021). Alcance de la accién protectora del Sistema de Seguridad Social.
Recuperado el 26/12/2021, de https://bit.ly/3tQagPr

SECSS. (2021). El gasto en pensiones se mantiene en el 12% del PIB en los dltimos 12
meses. Recuperado el 21/01/2022, de https://bit.ly/3g36Mrx

SESS. (2021). Historia de la Seguridad Social. Recuperado el 25/11/2020, de
https://bit.ly/3JbRo3B

SESS. (2021). Modalidades y clases de pensiones. Recuperado el 27/11/2020, de
https://bit.ly/3i3mNcD

SESS. (2021). La obligacion de cotizar. Recuperado el 28/12/2021, de
https://bit.ly/3tOFy9qg

68

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3I8Yy7t
https://bit.ly/3MN8Ttq
https://bit.ly/34HwnyY
https://bit.ly/3i5hI3z
https://bit.ly/3tQagPr
https://bit.ly/3q36Mrx
https://bit.ly/3JbRo3B
https://bit.ly/3i3mNcD
https://bit.ly/3tOFy9g

W gy i
FACULTAD DE COMERCIO LISTA DE REFERENCIAS

Universidad de Valladolid

SESS. (2021). ¢ Cuales son los conceptos cotizables? Recuperado el 28/12/2021, de
https://bit.ly/3J9tHJIv

SESS. (2022). Modalidades/Clases: Pensiones contributivas y no contributivas.
Recuperado el 01/01/2022, de https://bit.ly/3CSWLT]

Velarde, G. (2021). El IPC descuadra el gasto en pensiones: constaran 2750 millones mas
en 2022. Recuperado el 04/01/2022, de https://bit.ly/3JcgKHV

Vitalias. (2021). ¢cual es la pensiéon media en Alemania? Recuperado el 16/02/2020, de
https://bit.ly/3vZhaVb

Wikipedia. Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones. Recuperado el
20/12/2021, de https://bit.ly/3tQyIUQ

Zubiri, I. (2016). Las pensiones en Espafia: situacion y alternativas de reforma. Papeles de

economia espafiola, N° 147, pp. 167-187.

69

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3J9tHJv
https://bit.ly/3CSWLTj
https://bit.ly/3JcqKHV
https://bit.ly/3vZhaVb
https://bit.ly/3tQyJUQ

W gy i i
FACULTAD DE COMERCIO LEGISLACION CONSULTADA

Universidad de Valladolid

7. LEGISLACION CONSULTADA

Decreto 907/1966, de 21 de abril, que aprueba el texto articulado primero de la Ley
193/1963, de 28 de diciembre, sobre Bases de la Seguridad Social. Recuperado el
20/01/2022, de https://bit.ly/3IJmA4ECM

Ley 26/1985, de 31 de julio, de medidas urgentes para la racionalizacion de la estructura y
de la accién protectora de la Seguridad Social. Recuperado el 20/01/2022, de
https://bit.ly/3tSdBOb

Ley 24/1997, de 15 de julio, de consolidacién y racionalizacién del sistema de Seguridad
Social. Recuperado el 20/01/2022, de https://bit.ly/3KArC9u

Ley 40/2007, de 4 de diciembre, de medidas en materia de Seguridad Social. Recuperado
el 22/01/2022, de https://bit.ly/317nuML

Ley 27/2011, de 1 de agosto, sobre actualizacion, adecuacion y modernizacion del sistema
de Seguridad Social. Recuperado el 22/01/2022, de https://bit.ly/3t6DSsw

Ley 23/2013, de 23 de diciembre, reguladora del factor de sostenibilidad y del indice de
revalorizacién del Sistema de pensiones de la Seguridad Social. Recuperado el
22/01/2022, de https://bit.ly/34CM2z0

Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de
otras medidas de refuerzo de la sostenibilidad financiera y social del sistema publico
de pensiones. Recuperado el 23/01/2022, de https://bit.ly/3MNapvC

70

La Salvaguarda de las Pensiones ante la Elevada Deuda Soberana de Espafia.
Romero Hernantes, Alberto.


https://bit.ly/3Jm4ECM
https://bit.ly/3tSdB0b
https://bit.ly/3KArC9u
https://bit.ly/3I7nuML
https://bit.ly/3t6DSsw
https://bit.ly/34CM2zo
https://bit.ly/3MNapvC

