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RESUMEN

Mediante el presente Trabajo de Fin de Grado se realiza un andlisis integro del actual
sistema de pensiones de la Seguridad Social espafiola. El actual sistema de reparto en que
se basa el sistema publico de pensiones espafiol ha sufrido diversas reformas a lo largo de
los afios, siendo el Pacto de Toledo de 1995 y las reforma de 2011 sobre sobre
actualizacion, adecuacion y modernizacion del sistema de Seguridad Social las mas

importantes.

Asimismo, este afio se ha llevado a cabo otro proyecto de ley con el objetivo de seguir
garantizando el poder de compra de las pensiones y asi asegurar la sostenibilidad del
sistema, desarticulando los instrumentos recogidos en la reforma de 2013, reguladora del
Factor de Sostenibilidad y del indice de Revalorizacion del Sistema de Pensiones de la

Seguridad Social, cuya importancia fue clave para subsanar la situacion de las pensiones.

Sin embargo, los problemas que amenazan con acabar con la viabilidad y sostenibilidad
del sistema actual, sobre todo demogréaficos (bajas tasas de natalidad, fecundidad y
mortalidad, continuo incremento de la esperanza de vida y la tasa de dependencia, la
generacion baby boomer) y a los que ha de hacer frente en un futuro no tan lejano no dejan

de acentuarse.

Palabras clave: sistema de reparto, adecuacion, modernizacion, reforma, sostenibilidad,

transparencia, problemas demograficos.



Trabajo Fin de Grado José Antonio Izquierdo Sdnchez
METODOLOGIA

Mediante el presente Trabajo de Fin de Grado se realiza un andlisis integro del actual
sistema de pensiones de la Seguridad Social espafiola, observando tanto sus
caracteristicas basicas como su rentabilidad, mediante la revision profunda de sitios webs
oficiales entre los que encontramos el portal de la Seguridad Social o la Asociacién De

Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pension (INVERCO).

Para llevar a cabo el analisis sobre la evolucion de las reformas llevadas a cabo en
nuestro pais revisaremos y consultaremos el Boletin Oficial del Estado (BOE) y periédicos
digitales. Asimismo, se llevara a cabo una comparacion del actual sistema publico de
pensiones espafiol con diversos paises mediante la visita y extracciéon de informacién y

datos en la pagina web oficial de Mercer CFA Institute.

Asimismo, se observara la evolucion financiera del sistema publico de pensiones
espariol y las proyecciones futuras de los factores estructurales y coyunturales que suponen
un amago para la sostenibilidad y viabilidad de nuestro sistema, atendiendo a series
historicas encontradas mediante la consulta en bases de datos disponibles en portales
estadisticos como el Instituto Nacional de Estadistica (INE), Eurostat, Epdata, y paginas
web oficiales como el Ministerio de empleo y de la Seguridad Social, Banco de Espafia o

Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal.

Las alternativas ofrecidas para hacer frente a los numerosos retos existentes para el
sistema publico de pensiones se analizaran mediante revision de numerosos informes y
articulos en los que autores como Rafael Doménech, Pablo Hernandez de Cos, Juan

Francisco Jimeno o Roberto Ramos opinan sobre el presente tema.
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INTRODUCCION

El sistema de Seguridad Social es, junto a la educacion, la sanidad y otros programas
de gasto, un componente esencial para el denominado Estado de Bienestar, y constituye
un sistema eficaz de bienestar para los ciudadanos, pues cubre la existencia de un fallo de
mercado que hace necesaria la intervencion publica. Para seguir siendo viable y sostenible
a lo largo del tiempo, este ha ido adaptandose a los cambios econdémicos, sociales y
demograficos que continuamente han experimentado las sociedades, volviéndose un tema

de, cada vez mayor, interés a medida que el conjunto de la sociedad ha ido evolucionando.

De acuerdo al Centro de Investigaciones Sociolégicas (CIS), en marzo de 2020, el
futuro de los planes de pensiones se encontraba entre las diez primeras preocupaciones
del conjunto de la sociedad espafiola. Esta situacion es consecuencia de la, cada vez mas,
cuestionable sostenibilidad del sistema publico de pensiones, en parte, por las desastrosas
secuelas de la pandemia de COVID-19, que provocd la mayor crisis demografica sufrida en
Espafa desde la Guerra Civil, ademas de una profunda crisis econdmica que ha dejado

una nefasta situacion de los fondos publicos y el mercado laboral.

Todo esto proporciona a los sistemas de pensiones una repercusion destacable tanto
a nivel social como a nivel politico y econdmico, convirtiéndolo en una prioridad de las
politicas publicas. Por esta razon, en el presente trabajo observaremos las caracteristicas
basicas del sistema de pensiones y analizaremos los principales problemas a los que ha de

hacer frente el sistema de pensiones de la Seguridad Social espafiola hoy dia.

En este contexto, podemos estructurar este trabajo en cinco apartados: en primer lugar,
se han analizado las singularidades basicas del sistema de pensiones publico espafiol,
examinandose las recientes reformas que ha experimentado el sistema. A continuacion, se
ha llevado a cabo un analisis de rentabilidad financiera del sistema y realizado una breve

comparacion entre Espafa y otros paises del entorno.

Finalmente, se ha examinado y observado graficamente el balance financiero, y, a
través de una proyeccion tanto demografica como econdmica, se han reflejado los
problemas y retos que el sistema ha de enfrentar, planteando alternativas de reformas del
sistema publico de pensiones espafiol sobre la base de su impacto sobre ciertas areas y
dando soluciones a los desafios encontrados, llegando a la conclusién de que Espafia debe
optar por la aplicacion de un nuevo sistema de cuentas nocionales individuales, mediante

el cual se ofrezca una mayor transparencia y eficacia.
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CAPITULO 1. EL SISTEMA DE PENSIONES DE LA SEGURIDAD SOCIAL ESPANOLA

En virtud del articulo 41 de la Constituciébn Espafiola, el reparto de las pensiones
publicas es gestionado a través del organismo de la Seguridad Social y se basa en los
principios de reparto, de proporcionalidad contributiva, de gestion publica, de suficiencia, y
de universalidad.

En este sentido, el sistema de pensiones de la Seguridad Social espafiola se rige por
un sistema «de reparto», lo que supone que las pensiones existentes son financiadas por
las cotizaciones de los trabajadores que se encuentran en situacién de activo en ese
momento. Asimismo, es un sistema de prestacion definida, con lo que la prestacion recibida
depende del historial laboral del trabajador y es calculada a través de la base reguladora y

las bases de cotizacion.

En cuanto a la gestion y financiacion de las pensiones, estas son objeto de las entidades
publicas y han de ser suficientes, de forma que aseguren la proteccion de las necesidades
basicas. Ademas, por el principio de universalidad todas las personas pueden disfrutar de
esta prestacion incluso si no han contribuido al sistema de prestaciones de la Seguridad
Social 0 no han cotizado los afios minimos exigidos que se requieren en la modalidad de

pensiones contributivas.
En este sentido, se comprende que el sistema de pensiones se basa en tres pilares:

e Nivel contributivo: encontramos la modalidad de pensiones contributivas, donde
las prestaciones son financiadas por los trabajadores durante su vida laboral y
las empresas. En esta modalidad se han de cumplir unos requisitos de edad y

cotizacion minima, dependiendo las cifras del tipo de pension a la que se acceda.

e Nivel basico o asistencial: encontramos las pensiones no contributivas, que son
aquellas que se destinan a la proteccion de las necesidades mas basicas en las
eventualidades vy situaciones que la Ley contempla, por lo que son otorgadas a
aquellos que se encuentran en una situacion de infortunio y carecen de los
recursos necesarios para subsistir. Las personas que se benefician de esta
modalidad son las que no han cotizado nunca o no han alcanzado el periodo de

cotizacion exigido en la modalidad de pensiones contributivas.

e Nivel complementario: comprendido por sistemas de ahorro y proteccion social

ajenos al sistema publico de pensiones. Estos planes de pensiones son de
7
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caracter voluntario y no sustituyen a las prestaciones que se perciban en el

régimen general de la Seguridad Social, sino que la complementan.

En el nivel contributivo, dentro del Régimen General y los Regimenes Especiales de la
Seguridad Social, se disponen las pensiones de jubilacion, de incapacidad permanente y
de fallecimiento, mientras que en el nivel asistencial solo encontramos las pensiones de
invalidez y jubilacion. Asimismo, la gestion de estas Ultimas pensiones recae sobre los
organos competentes de cada Comunidad Auténoma, siendo en Ceuta y Melilla
competencia de las Direcciones provinciales del IMSERSO (Instituto de Mayores y Servicios

Sociales).

Epigrafe 1.1. Caracteristicas basicas del sistema publico de pensiones

Dentro de las caracteristicas basicas del sistema publico de pensiones, el portal de la
Seguridad Social espafiola define los principios de incompatibilidad, de indisponibilidad, de

prescripcion y de caducidad?.

De este modo, por el principio de incompatibilidad, y excepto que se disponga lo
contrario legal o reglamentariamente, las pensiones solo seran compatibles entre si cuando
estas sean otorgadas al mismo beneficiario por medio de distintos regimenes. Asi pues, en
caso contrario el beneficiario debera optar por una de las pensiones a las que tuviera
derecho. No obstante, queda exenta del principio de incompatibilidad la pension de

viudedad, pudiéndose optar a esta prestacion a la vez que se beneficia de otra distinta.

En cuanto a indisponibilidad, se dispone que las prestaciones del sistema publico no
pueden supeditarse a cesidn total o parcial, retencion o compensacion a no ser que haya
obligacion de proporcionar pensiones alimenticias a favor del cdényuge e hijos,
responsabilidades con la Seguridad Social a las que responder por parte del beneficiario u
obligaciones de pago a la Hacienda Publica. Asimismo, en caso de que se disponga el
embargo del beneficiario, se aplicara lo establecido en el art. 607, embargo de sueldos y

pensiones, de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil <<.

! La descripcion de las caracteristicas de las prestaciones se realiza a través de la informacion recogida del Portal de la
Seguridad social https://www.seg-social.es/wps/portal/wss/internet/Pensionistas/Pensiones/35102#35105

2En el art. 607 de la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil se dispone que “es inembargable el salario, sueldo,
pension, retribucion o su equivalente, que no exceda de la cuantia sefialada para el salario minimo interprofesional”.


https://www.seg-social.es/wps/portal/wss/internet/Pensionistas/Pensiones/35102#35105
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Por su parte, la Ley General de la Seguridad Social prescribe que el derecho al
reconocimiento de las prestaciones por parte de la Seguridad Social tendra una prescripcion
de cinco afos desde el dia siguiente en que acontezca el hecho causante de la pension
correspondiente, teniendo en cuenta que los efectos econdmicos de la nueva prestacion se
remontardn, como maximo, a los tres meses previos a la fecha de la solicitud de la

prestacién. Asimismo, “la prescripcion sera interrumpida por las causas dictaminadas en el

Cddigo Civil®, por la reclamaciéon ante la Administracion de la Seguridad Social o el
Ministerio de Empleo y Seguridad Social o en virtud de encausamiento de expediente
tramitado por la Inspeccion de Trabajo y Seguridad Social”.

En caso de que se produzca la suspension de la prescripcion por causa de una accion
judicial contra un presunto criminal, el plazo vuelve a contarse desde que la sentencia
adquiera firmeza. Las prestaciones exentas de prescripcion son las de jubilacion, viudedad,

orfandad y favor de familiares.

En cuanto a caducidad, la Ley General de la Seguridad Social establece que el derecho
a recibir las prestaciones de la Seguridad Social caduca al afio de no hacerse efectivas,
tanto si estas son prestaciones de pago peridodico como si son prestaciones de una sola
vez. En el primer caso, el derecho caducara al afio de su respectivo vencimiento, y, en el
caso de prestaciones a tanto alzado y de una sola vez, caducara al afio contando desde el

dia siguiente de haber sido notificado en forma el reconocimiento al beneficiario.

Epigrafe 1.2. Célculo de una pensién: Base reguladora y porcentaje aplicable

Para el calculo de la prestacion de la pension es necesaria la aplicacion de la base
reguladora. La base reguladora es el computo utilizado para el calculo de la cantidad exacta
de prestacion a la que el trabajador tiene derecho a percibir por parte de la Seguridad Social,

teniendo en cuenta las bases de cotizacion del beneficiario.

Puesto que la relacion entre la base de cotizacion y la base reguladora es directa, es
conveniente introducirla a grandes rasgos. La base de cotizacion se puede definir como la
remuneracién mensual bruta del trabajador, tanto por cuenta ajena como por cuenta propia,
sobre la cual se calculan las cuotas necesarias que el trabajador ha de proporcionar a la

Seguridad Social para poder favorecerse de sus servicios.

3 Las causas establecidas en el Cadigo Civil son: actuacion ante los Tribunales, reclamacion extrajudicial del acreedor, y
cualquier acto de reconocimiento de la deuda del deudor.
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Debe sefialarse que el proceso de célculo de la base reguladora, debido a su
complejidad, debe llevarse a cabo de forma minuciosa para evitar la omision de cualquier

detalle que haga que el resultado de la prestacion no se ajuste a la realidad.

A continuacién, expondremos como se calcularia la base reguladora de una pensién de
jubilacién, que es la que mas preocupa hoy dia a la sociedad. Como cada afio, desde 2011,
es preciso actualizar los requisitos necesarios para poder acceder a la jubilacién, siendo
para 2022 la edad obligatoria para poder jubilarse por regla general sera de 66 afios y 2
meses; por su parte la edad se sitla en 65 afios para aquellos que hayan alcanzado al

menos los 37 afios y seis meses de cotizacion.

No obstante, en supuestos especiales se reduce la edad minima, como son, por
ejemplo, en la jubilacion anticipada, parcial o flexible, pero nunca por debajo de los 52 afos.

Ahora bien, en 2022, lo primero para obtener la cantidad de la prestacion sera extraer
las bases de cotizacion de los ultimos 25 afios y a continuaciéon sumarlas entre si. El

resultado de dicha suma se dividira entre 350, arrojando el resultado de la base reguladora.
Calculo de la Base reguladora:

I
. 2100 Bi + Xi%25 Bi 7 NP
r= 350 i=12,..,

Br = Base reguladora
Bi = Base de cotizacién del mes i-ésimo anterior al mes previo al del hecho causante
i = Indice general de precios al consumo del mes i-esimo anterior al mes previo al del hecho

causante

Las bases de cotizaciéon de los veinticuatro meses anteriores al mes previo del hecho
causante se computaran nominalmente, mientras que las bases restantes se actualizaran
conforme a la evolucion que haya experimentado el indice de Precios de Consumo desde
el mes a que aquellas correspondan hasta el mes inmediatamente anterior al que se inicie

el periodo mencionado anteriormente.

No obstante, no siempre se recibira la cantidad resultante ya que, si bien el calculo de
la cantidad a recibir depende de la base reguladora, la prestacion que se percibe finalmente
depende, ademas del tipo de pensién, de la base reguladora resultante en cada caso,

recibiendo, en definitiva, un porcentaje de esa base reguladora.

10
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De esta forma, aplicando el porcentaje correspondiente a los afios de cotizacion del
trabajador se obtendra la cuantia de la prestacion.

En concreto, si nos acogemos a la legislacion con efectos de 1 de enero de 2013, en
2022 la cuantia de la pension de jubilacion, en su modalidad contributiva, seréa del 50% de
la base en el caso de tener 15 afios cotizados, y este se ird incrementando progresivamente
un 0,21% por cada mes adicional cotizado entre los meses 1y 106, y un 0,19% por cada

mes adicional hasta el mes 248, alcanzando el 100% de la base reguladora a los 36 afos.

Tabla 1. Porcentajes aplicables a la base reguladora a partir de 1 de enero de 2013:

Primeros 15 afios Afios adicionales Total
Periodo de aplicacion

Afios % Meses adicionales Coeficiente % Afos  Afos %

15 50 1al163 0,21 34,23

2013 a 2019 83 restantes 0,19 15,77
15 50 Total 246 meses 50 20,5 35,5 100

15 50 1al 106 0,21 22,26

2020 a 2022 146 restantes 0,19 21,74
15 50 Total 252 meses 50 21 36 100

15 50 1al49 0,221 10,29

2023 a 2026 209 restantes 0,19 39,71
15 50 Total 258 meses 50 21,5 36,5 100

15 50 1al 248 0,19 47,12

A partir de 2027 16 restantes 0,18 2,88
15 50 Total 264 meses 50 22 37 100

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del portal de la Seguridad Social.
Seguridad Social: Prestaciones / Pensiones de Trabajadores (seg-social.es)

Ademas, es posible la aplicacién de un porcentaje adicional para los trabajadores que
tengan una edad ordinaria de jubilacion superior a la establecida legalmente en cada
momento, y siempre que cuente con el periodo minimo de cotizacion exigido al cumplir
dicha edad. Concretamente, con efectos de la misma legislacion, este porcentaje adicional
se sitla en un 2% por cada afio cotizado cuando el trabajador haya cotizado hasta 25 afios,
un 2,75% entre los 25 y 37 afios cotizados y un 4% para cuando los afios cotizados sean

mayores de 37.

Como hemos visto, el calculo de la pension de jubilacién es muy facil, si también es
complejo y minucioso, pero es valido para conocer la cuantia a percibir por una pensiéon de
incapacidad temporal o de despido, que es otro tema que ha azotado a la sociedad

espariola en el Ultimo afio y medio a consecuencia de la pandemia del Coronavirus.

Epigrafe 1.3. Mutuas colaboradoras de la Seguridad Social

Las mutuas son asociaciones privadas de empresarios autorizadas por el Ministerio de

Trabajo e Inmigracion. Estas asociaciones no tienen animo de lucro y se dedican, mediante
11
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colaboracion con la Seguridad Social, a la gestidon de las prestaciones del sistema de la
Seguridad Social.

Si bien el objetivo por el que se fundaron las mutuas fue el de gestionar los accidentes
de trabajo, hoy dia sus funciones son mucho mas amplias. De esta forma, las mutuas se
dedican a gestionar tanto los accidentes de trabajo como las enfermedades profesionales,
son encargadas de la gerencia de la prevencion de riesgos laborales, mejorando asi las
condiciones de trabajo y salud dentro de las empresas, y cubren la pension por Incapacidad
Temporal (en caso de contingencias comunes) ademas de proteger a los trabajadores
autébnomos ante el cese de actividad.

Asi pues, las mutuas ofrecen prestaciones médico-asistenciales, econémicas y de
recuperacion, siendo la cobertura de los accidentes laborales de caracter voluntario para
los trabajadores, y de caracter obligatorio para empresas y autdbnomos, que tienen la
obligacion de cubrir a sus trabajadores (o asi mismos) con una mutua para hacer frente a

la incapacidad temporal por contingencia comun.

La financiacion de este sistema se lleva a cabo mediante las cuotas recibidas al
gestionar las contingencias profesionales y las contingencias comunes (siendo estas
independientes). De este modo, por la gestion de las contingencias comunes, las mutuas
reciben un porcentaje de las cuotas pagadas por los empresarios y autbnomos a la
Tesoreria General de la Seguridad Social, proporcionando una Reserva de Estabilizacion
de importe minimo, equivalente al 5% de estas. En el caso de las contingencias
profesionales, la Reserva de Estabilizacion tendran un importe minimo equivalente al 30%

de la media anual de las cuotas recibidas en los ultimos cinco afios por contingencias.

Epigrafe 1.4. Reformas recientes del sistema publico de pensiones

Debido a los constantes cambios econdmicos, sociales y demograficos que
experimenta el conjunto de la sociedad en el transcurso del tiempo, los sistemas de
pensiones deben someterse a nuevas reformas con el objetivo de asegurar su viabilidad y

sostenibilidad ante proyecciones econémicas y demograficas.

Desde los afios 70, las pensiones de jubilacion han experimentado reformas basandose
en el dialogo social y siendo dirigidas en dos sentidos: el de mejora y el de racionalizacion.
De esta forma, mediante las reformas de mejoras, las cuantias de las prestaciones han ido

incrementandose paulatinamente, ajustandose al incremento del costo de vida. Asimismo,

12
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los supuestos de anticipacion de la edad de jubilacion se han multiplicado y los supuestos
de compatibilidad con el trabajo y otras pensiones se han ampliado.

En cuanto a las reformas con caréacter de racionalizacion, estas han ido mejorando y
ajustando las reglas de célculo de los montos de forma que las cuantias de las prestaciones
se ajusten al esfuerzo contributivo del trabajador de forma méas proporcional y exacta. Asi,
encontramos la 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 o la reforma del Pacto de
Toledo de 1995.

Ley 28/1985, de 1 de julio, de medidas urgentes para la racionalizacién de la
estructuray de la accién protectora de la Seguridad Social

Ante la desequilibrada situacion en la que se encontraba la Seguridad Social espafiola
desde el comienzo de la crisis economica que acontecio en el periodo 1974-1984, se llevo
a cabo, mediante aprobacion de las Cortes Generales, la aprobacion de la Ley 28/1985, de
1 de julio, de medidas urgentes para la racionalizacion de la estructura y de la accién

protectora de la Seguridad Social.

Con esta ley se pretendia corregir los desequilibrios y desviaciones mas urgentes y
palpables para asegurar la continuidad de la viabilidad del sistema, y asegurar su caracter

justo, eficaz y completo.

Las medidas que se llevaron a cabo con esta ley fueron: mediante el art. 4, la
introduccion de la revalorizacion anual de las pensiones conforme al indice de Precios al
Consumo, con lo que se aseguraria el mantenimiento del poder adquisitivo de las
pensiones, si ademas se estipulé en la quinta disposicién adicional acrecentar las
pensiones gque no alcanzaran la cuantia del Salario Minimo Interprofesional y, mediante el
art. 5, reordenar las prestaciones familiares y personas que se encontraran en situacion de

carencia, aumentando asi la cuantia de las pensiones no contributivas.

Asimismo, en el art. 1 se suspendio el requisito de alta necesario para tener derecho a
la pension de jubilacion e invalidez, junto a un incremento del periodo de carencia y un
cambio en el computo de la base reguladora expresado en el art. 3, con el fin de acabar

con los fraudes.
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Reforma del Pacto de Toledo de 1995

La reforma del Pacto de Toledo, aprobada el 6 de abril de 1995 por el Congreso de los
Diputados espafiol, es considerada la mas importante del sistema de pensiones espafol.
En dicha reforma se analizaron los problemas estructurales de la Seguridad Social y se

pretendio garantizar la eficiencia y viabilidad financiera del modelo existe.

Asi, con el objetivo de reducir la presién que soportaba el presupuesto de la Seguridad
Social, las medidas presentadas cambiaron el sistema de reparto puro que caracterizaba al
sistema vigente hasta ese momento. El nuevo sistema estaria basado en las cotizaciones
de cada trabajador para aquellas prestaciones contributivas, y en impuestos generales para

las prestaciones no contributivas, asi se dispuso en el titulo VIII del documento.

Ademas, fue el inicio de la creacién de los fondos de reserva durante los periodos de
bonanza econdmica para afrontar los tiempos de crisis y se homogeneizaron las bases de
cotizacion (salvo en los sectores agrario, pesquero y del carbon), asi se arregldé en el

segundo punto del titulo IX del documento.

De esta forma, se contemplaron en la reforma del Pacto de Toledo de 1995 los
principios de sostenibilidad, suficiencia y equidad, caracteristicos del sistema de pensiones
de la Seguridad Social espafiola tal y como lo conocemos hoy dia. Asi, con estos principios
se salvaguarda, como corrector del protagonismo dado al principio de viabilidad financiera,

el principio de adecuacion a las pensiones.

Tabla 2. Recomendaciones descritas en la reforma del Pacto de Toledo de 1995:

Titulo IX del documento
1. Separacion y clasificacion de las fuentes de financiacion 9. Equidad y contributividad del sistema

2. Constitucion de reservas 10. Edad de jubilacion

3. Mejoras de las bases 11. Mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones
4. Financiacion en los regimenes especiales 12. Reforzamiento del principio de solidaridad

5. Mejora de los mecanismos de recaudacion 13. Mejora de la gestion

6. Simplificacion e integracidn de regimenes especiales 14. Sistema complementario

7. Integracion de la grestion 15. Analisis y seguimiento de la evolucidn del sistema

8. Evolucion de las cotizaciones

Fuente: elaboracion propia a partir del Boletin Oficial de las Cortes Generales del 12 de abril de 1995.
https://www.congreso.es/public_oficiales/L5/CONG/BOCG/E/E 134.PDF

En la tabla 2 podemos ver la serie de recomendaciones que se describieron para

afrontar los factores futuros que pudieran afectar al sistema publico de pensiones espafiol.
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Estas recomendaciones comenzaron a tener efecto en 1996, creandose con ello la
comision permanente no legislativa del Pacto de Toledo para analizar con regularidad la

progresion del sistema de pensiones.

Ley 27/2011, de 1 de agosto sobre actualizacion, adecuacion y modernizaciéon del
sistema de Seguridad Social

Ante la situacion que se estaba viviendo en medio de la crisis econ6mica espafiola
(2008-2014), en 2011 se llevo a cabo, mediante consenso con los agentes sociales y el
apoyo mayoritario de las fuerzas politicas, una reforma con caracter de racionalizacién
articulada en la Ley 27/2011, de 1 de agosto sobre actualizaciéon, adecuacion y
modernizacién del sistema de Seguridad Social.

Esta reforma tuvo lugar en un escenario en el que Espafa presentaba un déficit puablico
de 102.193 millones de euros en 2010 (un 9,53% del PIB) y una deuda publica de 649.153
millones de euros (60,50% del PIB). Segun la Encuesta de Poblacién Activa (EPA), 2010
cerro con una tasa de desempleo del 20,1%, 11,5 p.p. mas que en diciembre de 2007 (afio

previo a la crisis)*.

Esta situacion econémica derivo en una congelacion de las pensiones (a excepcion de
las pensiones minimas y no contributivas que suponian el 35% del gasto en pensiones), a
las que se tuvo que hacer frente accediendo al Fondo de Reserva de la Seguridad Social.
A esto se sumo la reduccion de ingresos de los afiliados a la Seguridad social, consecuencia
de las grandes cuotas de paro, a la vez que las pensiones a pagar incrementaban,

provocando un obstaculo a la sostenibilidad y viabilidad de las pensiones.

De ahi que, con el objetivo de reducir los impactos demograficos y econdmicos
presentados por el pais y asegurar la solidez y sostenibilidad financiera del sistema de
pensiones, en dicha Ley, mediante el art. 4, se aprobara un aumento del requisito de edad
obligatoria de jubilacion hasta los 67 afios. En adicion, en el art. 8 se introdujo el Factor de
Sostenibilidad como instrumento a utilizar en el largo plazo y se llevaron a cabo ajustes en
los pardmetros necesarios para el calculo de la base reguladora en la disposicion adicional

trigésima.

4 Datos procedentes de datosmacro.com
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Asi, los cambios aprobados en dicha ley comenzaron a imponerse en 2013 con el fin
de alcanzar el funcionamiento del nuevo sistema en su totalidad para el afio 2027. Con ello,
el gasto global en pensiones se mitigd conforme el sistema se hizo mas contributivo, al igual

que los ingresos crecieron con la disposicion del aumento de los afios de cotizacion.

Ley 23/2013, de 23 de diciembre, reguladora del Factor de Sostenibilidad y del indice
de Revalorizacion del Sistema de Pensiones de la Seguridad Social

Las medidas adoptadas en la Ley 27/2011 resultaban beneficiosas en el corto plazo,
pero desde la perspectiva de medio y largo plazo resultaban insuficientes. De esta forma,
en 2013 se volvio a realizar una reforma con el objetivo de disminuir el valor de la pension
media a través del indice de Revalorizacion y el Factor de Sostenibilidad, esta vez sin el

acuerdo ni el apoyo de las fuerzas politicas mayoritarias.

Asi, mediante la 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, se contempla en la disposicion final tercera que el incremento de las prestaciones
no vaya ligado al incremento del indice de Precios de Consumo (IPC). De esta forma, se
manifiesta en el capitulo 2 de la ley que a principios de cada afio se realice la revalorizacion
de las pensiones de acuerdo al indice de Revalorizacion estipulado en la competente Ley
de Presupuestos Generales del Estado, es decir, de acuerdo a la situacion financiera del

sistema de pensiones.

En su céalculo se hace necesario prever cuales seran los ingresos y gastos de la
Seguridad Social hasta el periodo t+6, para poder obtener el resultado. Ademas, este no
puede dar lugar a un incremento de las prestaciones ni inferior al 0,25% ni superior a la
variacion porcentual experimentada por el indice de Precios de Consumo (IPC) en el

periodo anual anterior a diciembre del afio t, mas el 0,50%.

De esta manera, durante las épocas de crisis, situacién en la que nos encontramos
actualmente, los pensionistas perderan poder adquisitivo al disminuir el indice de

Revalorizacion (si bien sera seguro el incremento del 0,25%).

En cuanto al Factor de Sostenibilidad, dispuesto en el capitulo 1 de la ley, la idea era
gue asegurara la vinculacion del importe de las prestaciones de jubilacion con la evolucion

de la esperanza de vida de los pensionistas. De tal forma que el Factor de Sostenibilidad
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implicaria una disminucion de la prestacion inicial cuando la esperanza de vida se

incrementara en los préximos afios.

De esta manera, se equipararian las pensiones de un jubilado de ahora con un jubilado
futuro, disfrutando el jubilado de ahora de un mayor importe durante menos tiempo debido
a la menor esperanza de vida mientras que un jubilado futuro cobrara cuantias menores

durante mas anos.

Fue acordada la aplicacién de este instrumento en 2019, antes de lo previsto, debido a
la urgencia de sostenibilidad del sistema de la Seguridad Social, derivado de la grave crisis
econdémica. Sin embargo, en 2018, se acordd la cancelacién de su aplicacion debido a la
inexistencia de unanimidad sobre la garantia de sostenibilidad y suficiencia de las

pensiones por parte del coeficiente en si mismo.

Asi, se reflejo en la disposicion final Unica de la Ley 6/2018, de Presupuestos Generales
del Estado para el afio 2018, que este instrumento no se implantara en el sistema de la
Seguridad Social hasta que se llegara a un acuerdo en el seno del Pacto de Toledo, o hasta
2023.

Proyecto de Ley para garantizar el poder adquisitivo de las pensiones y reforzar la

sostenibilidad del sistema

Recientemente, en julio de 2021, se llegd, por una unanimidad inicial entre los
interlocutores sociales y el Gobierno, a una resolucion aprobada por la comisiéon
parlamentaria del Pacto de Toledo. A través de este Proyecto de Ley se desmantelan los
instrumentos que fueron propiciados en la Ley 23/2013 y se vuelve a recurrir a los

elaborados mediante la Ley 27/2011.

De esta forma, en el primer inciso del art.1 se dispone que la revalorizacion de las
pensiones vuelve a realizarse el 1 de enero de cada afio conforme a la evolucion del indice
de Precios de Consumo (IPC), manteniendo el importe de las pensiones intacto en el caso
de que la variacion del IPC sea negativa ese afio. En cuanto al Factor de Sostenibilidad, se
pretende sustituirlo por un mecanismo de «equidad intergeneracional», de forma que esté
vinculado con la evolucion demogréfica y se consiga un equilibrio entre la poblacién
ocupada y la poblacion pensionista, asi se decide en la disposicion final cuarta del

documento.
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Para la financiacion de las pensiones futuras, en el treceavo inciso del art. 1 se aclara
que la disparidad se cubrira con cargo a los Presupuestos Generales del Estado. Para ello,
el Gobierno transferird el importe necesario para cubrir el futuro déficit a la Seguridad Social
con el objetivo de preservar el principio de suficiencia, caracteristico del sistema de
pensiones de la Seguridad Social, y evitar asi las situaciones de pobreza de personas

mayores.

En el dltimo trimestre de 2021 se espera aplicar medidas para incentivar la prolongacion
de la vida laboral, de acuerdo al primer inciso de la disposicion final primera, donde se
modifica la disposicion adicional décima, penalizando la jubilacion anticipada para los
pensionistas que perciban el importe maximo. Se pretende elevar al 4% el incentivo que la
Seguridad Social otorga por cada afio trabajado de mas ademas de ofrecer a las empresas
gue mantenga a dichos trabajadores ciertos beneficios.

Futuras reformas previstas para 2022

Para 2022 se espera tener ya articulado un nuevo fondo publico de pensiones con el
gue los trabajadores encuentren mas incentivos fiscales a la hora de suscribirse a los planes

de empresa que si se abren un plan individual.

Por otro lado, se prevé aprobar un nuevo sistema de cotizacion para los autbnomos en
el que la cuantia de la prestacion se dé en funcion de sus ingresos reales. Asimismo, se
revisaray ampliara el computo utilizado para calcular la pension, de manera que se puedan

descartar aquellos afios de cotizacion que no favorezcan al calculo de su prestacion.

Por dltimo, se producira la eliminacion del factor de sostenibilidad de las pensiones en
aras de incorporar el mecanismo de equidad intergeneracional, pudiendo desencadenar en

un recorte de los nuevos pensionistas junto a un incremento de la edad de jubilacion.
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CAPITULO 2. RENDIMIENTO FINANCIERO DEL SISTEMA PUBLICO DE PENSIONES
Epigrafe 2.1. Rentabilidad financiera del sistema publico de pensiones espafiol

El célculo de la rentabilidad esperada obtenida de la participacién en el sistema publico
de pensiones es de gran importancia, pues esta nos brinda informacion sobre el equilibrio
financiero del sistema vy facilita la racionalizacion de incentivos individuales a la hora de
jubilarse. Para el calculo de la rentabilidad esperada se hace refereOncia a la Tasa Interna

de Retorno (TIR) y al Coste por Pension Unitario (CPU).
Tasa Interna de Retorno (TIR)

La TIR puede interpretarse como una medida de rentabilidad esperada al tratarse de
una tasa de descuento (r) que iguala el valor presente de las cotizaciones (VP..) realizadas
por un trabajador a lo largo de su vida laboral con el valor presente de las prestaciones de
pension (VP,e,) que recibe durante su jubilacion. La interpretacion en términos esperados
se da debido a la incertidumbre relativa existente con respecto a la evolucion de la inflacion

(con lo que revalorizan las pensiones de acuerdo a la evolucion del IPC) y la longevidad.
Coste por Pension Unitario (CPU)

Una vez determinados el valor presente de las cotizaciones y el valor presente de las

prestaciones, el CPU se calcula a través de la siguiente formula:

Valor presente de las prestaciones
CPU =

Valor presente de las cotizaciones

No obstante, para calcular esta medida de rentabilidad, se utilizara el crecimiento del
PIB real como factor de descuento para actualizar los flujos de cotizacién y pension, siendo
esta tasa de descuento del 1,3% (promedio de las proyecciones del PIB potencial segun

diversos organismos) en la actualizacion del flujo de cara al futuro de las prestaciones.

Tras leer el «Articulo analitico: Una estimacion del rendimiento financiero del sistema
de pensiones», analizado dentro del Boletin Econdmico elaborado por el Banco de Esparia

en el tercer trimestre de 2020, llegamos a una clara conclusién.

La realidad es que, en términos de rentabilidad financiera, los estimulos ofrecidos para
retrasar la edad de jubilacién no llegan a compensar el menor periodo en que se vaya a
recibir la pension.
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La rentabilidad en funcién de la edad de jubilacién que encontramos en Espafia refleja
una tendencia discontinua. Esto se debe a la asimetria que se da a la hora de calcular,
tanto las penalizaciones a la hora de adelantar la pensién, como las bonificaciones a la hora
de posponerla. En el primer caso se tienen en cuenta el nimero de trimestres que faltan
hasta la edad legal de jubilacién, mientras que en el segundo caso se tienen en cuenta los
afios completos trabajados con posterioridad a dicha edad.

Como podemos observar en el grafico 1, la rentabilidad financiera en funcion de la edad
también depende de las bases de las cotizaciones de cada uno. De esta forma, vemos que,
para aquellos que tengan una vida laboral mas larga, la rentabilidad que obtendrian al
posponer la edad de jubilacion seria mucho menor que la que recibiria alguien con una

base de cotizacion menor.

Gréfico 1. Rentabilidad financiera en funcion de la edad de jubilacion para 2017 (TIR)
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Fuente: Banco de Espafia.
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/ArticulosAnaliticos/20
/T3/descargar/Graficos/Fich/AA3TR EstimacionRendimiento GO1.xlsx

Concretamente, un trabajador con una base maxima del 95% alcanzaria la maxima
rentabilidad a los 66 afios con una TIR del 2,3%, mientras que uno con una base de maxima
del 45% alcanzaria una mayor rentabilidad antes, especificamente a los 65 afios alcanzaria

una rentabilidad del 2,6%.

No obstante, también hay que tener en cuenta que algunos tipos de jubilaciéon pueden
aumentar su atractivo sobre otros tipos como consecuencia de la aplicacion de otros
factores como puede ser la aplicacion de los topes maximos y minimos del importe de la

prestacion. En el caso de una pension con base maxima del 95% la mayor rentabilidad se
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alcanza a los 63 afios y medio, pues a partir de dicha edad la pension que pueda generar

el contribuyente coincide con el tope maximo.

Gréfico 2. Importe mensual de la pension para 2017
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Por tanto, aquellos trabajadores con una larga vida laboral, y por tanto bases de
cotizacion altas, se beneficiarian en mayor medida con la jubilacion anticipada, al contrario
gue los trabajadores con una vida laboral mas corta, que encontrarian un mayor atractivo

posponiendo la edad de jubilacién unos afos.

Grafico 3. Estimacion del coste por pension unitario de las altas de jubilacion (2017)

;3?;?; ( deva(ees(th:n dar) Percentil 5  Mediana  Percentil 95
Todas las altas de jubilacion 7627 1,74 (0,75) 0,92 1,54 3,16
Pensiones ordinarias 3462 2,03 (0,90) 0,95 1,81 3,86
Pensiones anticipadas 3154 1,39 (0,38) 0,87 1,34 2,06
Pensiones demoradas voluntariamente 261 1,74 (0,77) 0,84 1,57 3,11
Pensiones procedentes de jubilacion parcial 750 1,89 (0,45) 1,32 1,81 2,81

Fuente: elaboracion propia a partir de la Muestra Continua de Vidas Laborables.
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/ArticulosAnaliticos/20

Por su parte, en términos de CPU®, las pensiones proporcionarian, en promedio,1,74

euros de pension por cada euro de cotizacion aportado. Como podemos observar en la

5 Para el célculo del CPU se ha tenido en cuenta como factor de descuento el crecimiento del PIB real, tanto historico
como previsto. El crecimiento medio del PIB real de Espafia fue del 2,3% durante el periodo 1980-2018, y el crecimiento
potencial ha sido de un 1,3% aproximadamente segun diversos organismos.
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tabla 3, aquellas altas de jubilacién con un CPU mas bajo proporcionarian, en promedio,

0,92 euros frente a los 3,12 euros proporcionados por las altas de jubilacién mas altas.

También, se puede ver como a las altas de jubilacion ordinarias les corresponden un
CPU medio méas alto que a las altas de jubilacion anticipadas Por su parte, las altas
provenientes de las pensiones demoradas voluntariamente y procedentes de la jubilacion
parcial presentan también un CPU medio mas bajo que las jubilaciones ordinarias, pero

también mas alto que las jubilaciones anticipadas.

En definitiva, la rentabilidad financiera anual media del sistema de pensiones espaiiol
es del 3,5% (muestra de altas de jubilaciéon de 2017), existiendo una gran heterogeneidad
en los rendimientos tanto individuales como por tipo de pensiéon. De este modo,
encontramos cOmo la pensiéon mas rentable es la ordinaria (2,3% de rendimiento medio),
seguida de las pensiones procedentes de la jubilacién parcial (3,9% de rendimiento medio).
Por el contrario, las pensiones de jubilacion anticipada son las que menos rendimientos

medios produce (2,8%), por debajo, incluso, de las pensiones demoradas voluntariamente®.

Epigrafe 2.1. Comparacion del sistema publico de pensiones con otros sistemas:

planes de pensiones

Como hemos visto anteriormente, el sistema de pensiones se basa en tres pilares. Los
niveles contributivo y basico (o asistencial) se encuadrarian dentro de las pensiones
publicas, mientras que el nivel complementario seria externo al sistema publico de

pensiones, englobando las pensiones privadas.

Dentro de las pensiones privadas encontramos dos clases: los planes de pensiones y

los planes privados de jubilacion.
Plan de pensiones

Los planes de pensiones son productos financieros con los que se busca generar un
ahorro a largo plazo del que disponer, en forma de capital o rentas, en el momento de la
jubilacion. Como hemos dicho anteriormente, este tipo de pension privada es voluntaria y

tiene caracter complementario’ principalmente con la pensién publica de jubilacion.

6 Datos sacados del “articulo analitico: una estimacion del rendimiento financiero del sistema de pensiones” del boletin
econdmico del Banco de Espafia del tercer trimestre de 2020.

7 Los Planes de Pensiones proporcionan prestaciones econémicas en caso de jubilaciéon, dependencia, viudedad,
orfandad, supervivencia, enfermedad grave, desempleo de larga duracion, fallecimiento e incapacidad permanente.
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Los principios basicos por los que se rigen los Planes de Pensiones son el de no
discriminacion, de capitalizacion, de irrevocabilidad de aportaciones, de atribucion de

derechos y de integracion obligatoria en un fondo de pensiones.

El funcionamiento de los Planes es el siguiente: el participante del plan realiza
aportaciones periédicas (o puntuales) integrandolas en un Fondo de Pensiones?, donde los
gestores invierten, siguiendo unos criterios de rentabilidad y riesgo establecidos

previamente con el participante, dichas cantidades en busca de las maximas rentabilidades.

El rescate del capital solo podra llevarse a cabo bajo los siguientes supuestos: al
alcanzar el momento de jubilacion, en el caso de fallecimiento del participe, si padeces una
enfermedad grave (la Seguridad Social debera realizar un examen previo) o incapacidad
laboral total y permanente o invalidez, ante la situacion de parado de larga duracion o ante
un posible desahucio. Asimismo, a partir de 2025, se podran rescatar las aportaciones que

hayan sido realizadas 10 afios atras desde la primera aportacion.

De esta forma, llegado el momento de la jubilacion, el participe recibira todo el dinero
gue ha aportado al Plan de Pensiones mas las rentabilidades que se hayan obtenido de él.
La forma de cobro del Plan puede ser o bien mediante una renta mensual o bien mediante

un abono unico, pudiendo combinar ambas formas.

En los Planes de Pensiones también se corre el riesgo de perder dinero, por ello existen
diferentes tipos que se ajustan a los distintos perfiles de inversores. De este modo, el
INVERCO realiza dos clasificaciones de los Planes de Pensiones:

Tabla 3. Distintos Planes de Pensiones y sus caracteristicas:

Modalidad de Plan Caracteristicas
Segun I_os sujetos Sgguq las Promotor Participes Clase de Fondo
constituyentes obligaciones
. - Empresa.
. Pr i6n Defini ’ .
Planes de Pensiones de estaclon Definida, sociedad, Empleados del ~ Fondo de Pensiones
Empleo Planes Mixtos y de corporacion o promotor de Empleo
Aportacion Definida :
entidad
Planes de Pensiones Prestacnor_1 Definida, Asociacion, gremio qumados, Fondo de Pensiones
. Planes Mixtos y de - afiliados o
Asociados - - o sindicato ) Personales
Aportacién Definida miembros

Entidad de caracter Cualquier persona  Fondo de Pensiones

Planes de Pensiones Individual ~ Aportacion Definida ) . .
financiero fisica Personales

Fuente: elaboracion propia a partir de informacidn de INVERCO.
http://www.inverco.es/28/0/135

8 Segun el INVERCO: "Los Fondos de Pensiones son patrimonios, sin personalidad juridica, creados para dar
cumplimiento a los Planes de Pensiones integrados en él. Estan constituidos por las aportaciones de los participes de
los Planes integrados en el Fondo mas los rendimientos obtenidos en sus inversiones. "
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Por su parte, la clasificacion de los Planes de Pensiones viene determinada en funcién

de su vocacion inversora;

a. Fondo de Pensién de renta fija; puede ser a largo (duracion media superior a 1 afio)
0 a corto plazo (duracién media inferior o igual a 1 afio). Este tipo se suele destinar
a personas mayores de 55 afos, pues presentan un perfil, por lo general,

conservador.

b. Fondo de Pensién de Renta variable, mas del 75% de la cartera se invierte en
activos de renta variable. Este fondo presenta un gran atractivo debido a las
mayores rentabilidades que se pueden obtener de la asuncién de mayor riesgo, por

lo que atrae a personas con un perfil de inversor agresivo

c. Fondo de Pension Mixtos, pueden ser de renta fija mixta (menos del 30% de los
activos que componen la cartera son de renta variable) o renta variable mixta (entre
el 30y el 75% de los activos de la cartera son de renta variable), por ello el perfil de

riesgo es variable.

d. Fondo de Pension Garantizado, se obtiene un determinado rendimiento garantizado
por un externo. Este tipo de fondo va destinado generalmente a personas que ven

su edad muy proxima a la jubilacion y por tanto presentan un perfil conservador.

Tabla 4. Clasificacion de los Planes de Pensiones en funcidon de su vocacion inversora:
Perfil del

Plan de pensiones Caracteristicas ) Ventajas Inconvenientes
inversor
Un tercero otorga una Garantia de obtener al Rentabilidad baia o
Garantizado garantia externa de un Conservador  vencimiento el importe incluso casi n ujla
determinado rendimiento total o parcial del capital

No incluye ningun activo de Rentabilidad variada,
. renta variable ni activ . i i

Renta Fija enta variable ni activos Conservador Menor riesgo dependiendo del tipo

subyacentes de renta de renta fija (capital
variable no garantizado)

Més del 75% de la cartera
Renta Variable esta compuesta por activos Agresivo
de renta variable

Beneficio esperado

Riesgo elevado
mayor 9

si <30% en renta variable: . . .
Riesgo intermedio como

renta fija mixta Perfil de riego . Presencia de riesgo
J 9 consecuencia de la 9

si 30<x<75 enrenta variable: variable . e al invertir en bolsa
. . mayor diversificacion
renta variable mixta

Mixtos

Fuente: elaboracion propia a partir de informacién de INVERCO.
http://www.inverco.es/28/0/135
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En cuanto al tema tributario, los Planes de Pensiones presentan la posibilidad de hacer
posible una deduccion de hasta 1 500 euros en la declaracion de la renta (6 000 euros
menos que en 2020, pretendiéndose fomentar la participacion en los planes de pensiones
de empleo, que permitirAn una desgravacion de hasta 10 000 euros).

No obstante, hay que recordar que todo el ahorro fiscal del que te beneficias durante la
vida del Plan de Pensiones deberd ser abonado (al ser considerado tanto el capital
desgravado como los intereses generados rendimiento del trabajo) en el momento de
rescatar el capital.

Plan privado de jubilacion

A diferencia del Plan de Pensiones, el plan de jubilacién no es un producto financiero,
Sino un seguro que te protege bajo ciertos supuestos como son el fallecimiento, la invalidez

o el retiro laboral.

El rescate del capital invertido es mas facil en el caso de un plan de jubilacion, donde
puedes retirar el importe del capital en el momento que tu quieras, siempre y cuando
cumplas con las condiciones pactadas con la entidad. En caso de no cumplir con las
condiciones que hayan sido establecidas previamente en el contrato con la entidad, la

retirada del capital estara penalizada con una comision de rescate que habra que pagar.

Ademas, los planes de jubilacion no tienen beneficios fiscales, tributando de igual modo
gue lo hace un seguro de vida, por lo que hay que pagar las cantidades relativas a las

rentabilidades generadas por el plan de jubilacion.

Epigrafe 2.3. ¢ Es rentable complementar la pension publica de jubilacion con otros

sistemas?

Una vez conocemos los diferentes sistemas de pensiones que pueden cubrir nuestras
eventualidades, si nos preguntamos qué tipo de pension (publica o privada) nos conviene
mas, teniendo en cuenta el rendimiento de las mismas la respuesta seria clara: las

pensiones publicas.

En 2020, el rendimiento de las pensiones publicas doblo al de los planes de pensiones
privados, siendo ademas mayor que la de muchos fondos de inversion. No obstante, hay
gue tener en cuenta que el sistema publico de pensiones espafiol no presenta una buena
viabilidad desde hace tiempo, si de igual modo, las pensiones privadas han sido

consideradas un instrumento de total fracaso a lo largo de los afos.
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A pesar de lo atractivo que puedan parecer los planes de pensiones como instrumento
de ahorro directo, lo cierto es que no nos proporcionan realmente la rentabilidad que
pensamos. En muchos casos, la rentabilidad media de los planes de pensiones ni siquiera
ha sido capaz de cubrir la inflacion, provocando pérdidas a los participes de los fondos (en
2018 la rentabilidad media de los planes de pensiones lleg6 a ser de -0,04%, lo que supuso,
gue junto a una inflacion del 1,2%, los participes perdieran el 1,24% de sus ahorros).

De hecho, las bajas rentabilidades que se obtienen de los planes de pensiones se
deben a las comisiones tan altas que se aplican, consecuencia de la baja competencia
existente en este mercado, lo que supone una situacion de, practicamente, oligopolio. Por
ello, podriamos decir que actualmente los planes de pensiones presentan una gran

ineficiencia en su actividad, consecuencia en parte por su oferta no competitiva.

A este hecho hay que afadirle que, con la aprobacion del “Proyecto de Ley de garantia
del poder adquisitivo y de otras medidas de refuerzo de la sostenibilidad financiera y social
del sistema publico de pensiones”, anteriormente expuesta, los incentivos fiscales al ahorro

y lainversion para la jubilacion desaparecieron rapidamente a principios de 2021.

Ahora bien, si después de tener en cuenta todo la anterior, se quiere complementar la
pension publica con otro sistema, elegirlo dependera de cual sea tu perfil. Asi, si estas
dispuesto a asumir ciertos riesgos para obtener mayores ganancias deberas optar por un
Plan de Pensiones y, si por el contrario prefieres algo mas estable y conservador, optaras

por un Plan de Jubilacién, obteniendo una menor rentabilidad.

Cabe decir, que las cantidades depositadas en el plan de pensiones pueden ser
desgravadas en el Impuesto sobre la Renta Fija de las Personas (IRPF), mientras que el
capital invertido en un plan de jubilacion no presenta dicha posibilidad. Por su parte, los
planes de jubilacién privados, si bien no se benefician de la desgravacién en la declaracién
de la renta del capital invertido, en el momento de rescatar el plan sélo se exige el pago
fiscal correspondiente a los intereses generados por este, a través del sistema de renta

vitalicia, lo que supone un mayor beneficio impositivo.
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CAPITULO 3. COMPARACION DEL SISTEMA ESPANOL CON PAISES DEL ENTORNO

Anualmente, el Mercer CFA Institute Global Pension Index realiza un estudio en el que
analiza el nivel de los sistemas de pensiones de distintos paises. El indice global de
pensiones del Mercer CFA Institute se calcula de acuerdo a la adecuacion, la sostenibilidad

y la integridad de los sistemas de pensiones.

Grafico 4. Indicadores y subindices para el calculo del indice global de pensiones

>Beneficios >Cobertura de la pension >Regulacion
>Disefio del sistema de > Activos totales > Cobierno
ahorros >Demogr afia >Pr oteccion

> Apoyo del gobierno >@Gasto publico >Comunicacion
>Propiedad inmobiliaria >Deuda guber namental >Costos oper ativos

> Activos de crecimiento > Crecimiento econémico
ADECUACION (40%) SOSTENIBILIDAD (35% INTEGRIDAD (25%
De esta forma la adecuacion supone el 40% y engloba los indicadores: beneficios,

Fuente: elaboracidn propia a partir del Mercer CFA Institute.
https://www-mercer-com-au.translate.goog/our-thinking/global-pension-

disefio del sistema de ahorros, apoyo del gobierno, propiedad inmobiliaria y activos de
crecimiento. Por su parte, la sostenibilidad supone el 35% del indice y se compone por los
indicadores: cobertura de la pension, activos totales, demografia, gasto publico, deuda
gubernamental y crecimiento econdmico. Por ultimo, la integridad del sistema compone el
25% del indice y se forma por los indicadores: regulacion, gobierno, proteccion,

comunicacion y costos operativos.

Tras la crisis sanitaria mundial del COVID-19, todos los paises han debido hacer frente
a situaciones econdmicamente dificiles. Las menores contribuciones a las pensiones, los
menores rendimientos de las inversiones y las mayores deudas publicas han tenido

repercusiones tanto a corto como a largo plazo para los pensionistas.

De este modo, entre las consecuencias inmediatas encontramos la bajada de los tipos
de interés, con la consiguiente devaluacion de los activos de los fondos de pensiones y las
menores aportaciones a estos al aumentar el desempleo. Asimismo, como consecuencia
de la recesion econdmica en la mayoria de los paises del mundo por el COVID-19, la

sostenibilidad media de los 39 paises se ha reducido en 1,2 puntos porcentuales.
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Gréfico 5. Valor del indice general para cada sistema, incluidos los tres subindices
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Fuente: elaboracidn propia a partir del Mercer CFA Institute.
https://www.mercer.com.au/content/dam/mercer/attachments/private/asia-

En el dltimo informe realizado en 2020, Espafia logro subir dos puestos respecto al afio
anterior como consecuencia de la implementacién de la normativa IORP Il °, que hizo
mejorar la puntuacion de gobernanza, situandose en el puesto 22, de los 39 sistemas de
pensiones analizados, con un indice de 57,7. Asi, el sistema espafol presentd una
clasificacion C, de lo que se puede interpretar que la base del sistema de pensiones espafiol
no es tan mala, si bien alargo plazo se puede llegar a cuestionar su sostenibilidad y eficacia

si no se llevan a cabo medidas para abordar las deficiencias y los riesgos que este presenta.

En los primeros puestos, encontramos a Holanda, Dinamarca e Israel, con unas cifras
de 82,6, 81,4y 74,7 respectivamente. Holanda es el pais que mayor indice de adecuacion
presenta (81,5), mientras que en sostenibilidad destaca Dinamarca (82,6) y en integridad

Finlandia (93,5), que ocupa el quinto puesto con un indice general de 72,9.

Como podemos observar en el grafico 6, Espafia no presenta una buena puntuacion en
el subindice de sostenibilidad, presentando una puntuacion muy parecida a la de Argentina

(puesto 38 en el indice general) y Turquia (puesto 37 en el indice general). El subindice de

9 “La directiva IORP Il establece normas comunes para garantizar la solidez de las pensiones de empleo para la
jubilacion y proteger mejor a los afiliados y beneficiarios del régimen de estas pensiones. Aspira, por tanto, a mejorar

la transparencia y la seguridad de los sistemas de pensiones de empleo.”
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sostenibilidad supone una gran debilidad en muchos paises, y no solo en economias en
vias de desarrollo, sino también en economias desarrolladas como Italia y Austria (18,8 y

22,1 respectivamente).

Sin embargo, en el subindice de adecuacion Espafia logra superar a Reino Unido
(puesto 15 en el indice general), Suecia (puesto 6 en el indice general) e Israel (puesto 3
en el indice general), e iguala a Finlandia (puesto 5 en el indice general).

A largo plazo, se prevé que los trabajadores contribuyan menos a los planes de
pensiones y recorten los costes laborales a través de una menor inversion en los planes de
empresa. Ademas, los participes en planes de pensiones rescataran los mismos en busca

de liquidez, pues se prevé que reducir el consumo no sera suficiente.

En definitiva, los sistemas de pensiones pasaran por diversas transformaciones durante
décadas como consecuencia de la pandemia, que ha modificado los mercados de inversion,

empleo y la esperanza de vida.
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CAPITULO 4. BALANCE FINANCIERO DEL SISTEMA: INGRESOS-GASTOS=DEFICIT

En 2021, se ha producido la mayor subida del gasto social, presentando un incremento
del 10,3% respecto al afio anterior, teniendo en cuenta los gastos del Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resiliencia (Plan de la UE) a financiar por los fondos Next Generation
UE. Esto supone que el gasto social comprenda el 53,7% del gasto total de los

Presupuestos Generales del Estado para 2021.

Por su lado, durante la crisis del gran confinamiento, tanto el nUmero de cotizantes
como los ingresos por cotizaciones se vieron drasticamente reducidos respecto a otros

afos, con lo que el saldo de la Seguridad Social alcanz6 un déficit grandisimo en 2020.

Epigrafe 4.1. Evolucién reciente de los activos (cotizantes y cotizaciones)

En los presupuestos de 2021 se estimd un importe de 125.144 mil euros provenientes
de las cotizaciones sociales de empresas y trabajadores y del SPEE y mutuas, 4.542 mil
euros mas presupuestados que para 2020.

El importe correspondiente a cotizaciones sociales dentro de los presupuestos de
ingresos ha aumentado un 27,42% en los ultimos ocho afios, pasando de una liquidacion
consolidada de 98.210 mil euros en 2013 a un (todavia) presupuesto consolidado de
125.144 mil euros en 2021.

Grafico 6. Evolucion del presupuesto de ingresos de las cotizaciones sociales
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.

https://w6.seg-
En marzo de 2021 se registraron 14.370 mil cotizantes con una cotizacion media de
1.964,5 euros. Como podemos observar en el grafico 8, en abril de 2020 se produjo una

caida del 6,4% respecto a marzo, consecuencia del confinamiento provocado por la

30


https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/
https://w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/https:/w6.seg-social.es/PXWeb/pxweb/es/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes/Bases%20de%20cotizaci%c3%b3n%20y%20cotizantes__Bases%20medias%20de%20cotizaci%c3%b3n/B%201.Base%20media%20de%20cotizaci%c3%b3n%20por%20sexo%20y%20edad.px/table/tableViewLayout1/

Trabajo Fin de Grado José Antonio Izquierdo Sdnchez

pandemia del COVID-19 y los consecuentes ERTES. Durante 2020 se ha producido una
ligera recuperacion del nimero de cotizantes, no obstante, sin alcanzar las cifras previas al

confinamiento y mucho menos las cifras de verano de 2019.

En cuanto a las bases medias de cotizacion, al contrario que el nimero de cotizantes,
se incrementaron desde el inicio de la pandemia. De este modo, podemos ver como las
bases medias de cotizacion pasan de presentar un importe de 1888,2 euros en marzo de
2020 a presentar un importe de 1.959,2 euros en abril de ese mismo afio, lo que supone un

incremento del 3,8% en tan solo un mes.

Gréfico 7. Evolucién del numero de cotizantes y de las bases medias de cotizacion
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.
httos://w6.seg-

Podemos observar, por tanto, una cierta relacion negativa entre el numero de cotizantes
y el valor de la base media de cotizacion, de forma que cuantos menos cotizantes hay,
mayores son las bases medias de cotizacidén, mientras que cuando este nUmero aumenta

las bases medias de cotizacidon reducen su cuantia.

En cuanto al total de ingresos por cotizaciones sociales, en 2020 la cuantia ascendi6 a
los 119.955 millones de euros, un 3,46% menos que en 2019, consecuencia de la
disminucién de las cotizaciones de ocupados (5,73% menores que en el ejercicio anterior).
Las medidas impuestas por el Gobierno durante el afio 2020 para hacer frente a la
pandemia de la mejor manera posible, junto a la eximicién para los autbnomos receptores
de las prestaciones extraordinarias de las cuotas, ha supuesto la pérdida de mas de

4.347,15 millones de euros en ingresos.
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Epigrafe 4.2. Evolucidn reciente de los pasivos (pensionistas y pensiones)

Como consecuencia de la situacion econdémica y social resultante de la crisis del
coronavirus, y con la intencion de garantizar los recursos suficientes tanto a las personas
mayores como a aquellas personas que se encuentren en situacibn de pobreza, los
Presupuestos Generales del Estado han incrementado el gasto presupuestario para las
politicas de las pensiones un 3,2%.

Con ello, se pretende garantizar los sistemas de proteccion social en materia de
pensiones (ademas de prestaciones al desempleo o ingreso minimo vital entre otros),

siendo el gasto en pensiones el 38% del gasto total del presupuesto consolidado.

La financiacion de las pensiones también se ha estado cubriendo con el Fondo de
Reserva de Garantia de las Pensiones!®, también conocida como “la hucha de las
pensiones”, durante varios afos. Este fondo soberano de inversion, si bien se cre6 con la
Ley 24/1997, de 15 de julio con el objetivo de garantizar el sistema publico de la Seguridad
Social espafiola, no se entiende constituido hasta el afio 2000 tras la realizacion de la

primera dotacion de 601,012 millones de euros.

Grafico 8. Financiacion de las pensiones en Espafa
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.
https://www.seg-social.es/wps/portal/wss/internet/EstadisticasPresupuestosEstudios/Estadisticas/EST23

Como podemos observar en el grafico 7, desde la constitucion del fondo hasta 2012 se

produjo un incremento del mismo, llegando a situarse su capital en 66.815 millones de

10 E| Fondo de Reserva de la Seguridad Social es definido por la misma como “un fondo especial de estabilizacién y
reserva destinado a atender las futuras necesidades en materia de prestaciones contributivas originadas por
desviaciones entre ingresos y gastos de la Seguridad Social espafiol”
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euros. Sin embargo, durante el periodo 2012-2017 el capital del Fondo de Reserva
disminuy6 hasta los 8.095 millones, siendo el peor afio 2016, donde se extrajeron 20.136
millones de euros por el Gobierno de Mariano Rajoy. Finalmente, en 2018 el fondo se situ6
en su minimo historico tras la pérdida de 24 millones de euros en inversiones en letras del
Tesoro y la extraccion de capital destinada a las pagas extras en los meses de julio y
diciembre, retirandose para la paga extra de Navidad de 2018 unos 3.000 millones de euros.

Asimismo, histéricamente el gasto en pensiones no ha parado de aumentar, siendo el
gasto presupuestado de 163.297 millones de euros en 2021 y previéndose un gasto
presupuestado de 171.165 millones para 2022. Este Ultimo incremento en el gasto
presupuestado de las pensiones ha sido posible, en parte, por las ayudas recibidas de
fondos provenientes de la Unién Europea, que ha permitido la inyeccion de 8.988 millones

de euros en gasto social.

En 2020, durante la pandemia de COVID-19, tuvieron lugar en Espafia 531.843 altas
en pensionesy 517.924 bajas, registrandose 9.815 mil pensiones en marzo de 2021, lo que
representa una variacion de 0,17% respecto a marzo de 2020, cuando tuvo comienzo la
pandemia. Puede que esta variacion parezca insignificante, pero si nos fijamos en los datos
podemos ver como el incremento de la tasa de mortalidad hizo que dieran de baja 51.000

pensiones entre febrero y marzo de 2020 (disminucién del 0,5%).

Los ultimos datos obtenidos muestran un total de 9.871.644 pensiones en vigor y un
total de 8.949.770 pensionistas en septiembre de 2021, de los cuales 4.550.630 son

hombres y 4.354.140 son mujeres.

Grafico 9. Evolucion del numero de pensionistas y de pensiones en vigor
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.
https://www.seg-social.es/wps/wcm/connect/wss/a2dd3686-d4f4-48f3-b029-
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Como podemos observar, desde al comienzo de la pandemia del coronavirus las
pensiones disminuyeron, volviéendose a recuperar meses después (desde junio),
incrementandose en septiembre de 2021 un 0,87% respecto al mismo mes del afio anterior.
Por su parte, durante todo el periodo, el total de pensionistas ha seguido la misma tendencia
gue la variable anterior, con la curiosidad de que la tendencia de pensionistas por sexo
cambio, pues el nimero de hombres pensionistas disminuyé y el nidmero de mujeres

pensionistas se incrementd notablemente.

El gasto total experimenté en 2020 un repunte como consecuencia de la abrupta caida
del PIB como consecuencia del efecto negativo de la pandemia. Durante el afio 2021, este
gasto se ha incrementado un 1,28% entre enero y agosto, situdndose en los 10.217,16
millones de euros durante ese mes. Por su parte, desde octubre de 2017 la pensién media
se ha incrementado anualmente en promedio un 3,38%, situandose en septiembre de 2021
en 1.036,69 euros, un 4,4% mayor que en el mismo mes de 2019.

Grafico 10. Gasto total en pensiones y gasto en pensiones por clases afo 2021
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.
https://www.seg-social.es/wps/wcm/connect/wss/a2dd3686-d4f4-48f3-b029-

La clase de pensién que mas financiacién necesita es la pension de jubilacion, la cual
supuso 7.356,29 millones de euros en agosto, seguida de la pensién de viudedad con un
gasto de 1745,59 millones y la de incapacidad permanente con 945,56 millones de euros
(todas representan el 98,33% del gasto total en pensiones). Las pensiones de orfandad y
favor familiar representan un menor gasto, 945,56 millones, 143,18 millones y 26,53

millones de euros (el 1,66% del total del gasto en pensiones).
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Como es de esperar, la drastica caida del capital del Fondo de Reserva de Garantia de
las Pensiones junto con el cada vez mayor gasto necesario complica y pone entre dicho la
sostenibilidad del sistema de pensiones de la Seguridad Social.

Epigrafe 4.3. Saldo de la Seguridad Social espafiola

En 2021, la Seguridad Social espafiola vuelve a presentar un saldo negativo de 2.903,2
millones de euros en julio, lo que supone el 0,24% del PIB. En julio de este afio los ingresos
totales de la entidad han tenido un valor de 100.799 millones de euros, de los cuales
aproximadamente el 92% corresponden a las entidades gestoras y servicios comunes de
la Seguridad Social, y el 8% restante a las mutuas colaborados del organismo.

Por su parte, tras el incremento de la recaudacion de las cotizaciones de los ocupados
y la disminucion de las cotizaciones de los desempleados, las cotizaciones sociales han
colaborado con unos ingresos de 74.384 millones de euros, lo que supone una subida del

7,7% entre los siete primeros meses del afio.

En cuanto a gastos totales, el importe ha sido de 103.702,9 millones (0,7% mas que
en julio del ejercicio anterior), correspondiendo el 89,08% a las entidades gestoras y el
10,92% restante a las mutuas. Tras la revalorizacion de las pensiones contributivas, el
incremento de la pension media y el mayor numero de pensionistas, el gasto en las
pensiones contributivas de jubilacién, invalidez, viudedad, orfandad y en favor de familiares
fue de 77.520 millones de euros, lo que supone un incremento del 3,2% entre enero y julio.

Grafico 11. Evolucion del déficit de la Seguridad Social
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de empleo y Seguridad Social.
https://www.seg-social.es/wps/wcm/connect/wss/a2dd3686-d4f4-48f3-b029-

Como se puede ver en el gréfico 12, si bien el déficit que llevamos hasta julio de 2021

casi alcanza las cifras que se dieron en 2016,2017 y 2019, es cierto que podemos esperar
cierta recuperacion respecto al catastrofico afio 2020.
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CAPITULO 5. EL FUTURO DE LAS PENSIONES EN ESPANA

Al igual que los principales paises de nuestro entorno y paises desarrollados de todo el
mundo, en Espafia existen retos de indole tanto demografica como econdGmica que
amenazan con acabar con la sostenibilidad y viabilidad del sistema publico de pensiones a

medio y largo plazo.

Epigrafe 5.1. Retos del sistema actual: una proyeccion de futuro

La Seguridad Social espafola lleva varios afos registrando saldos negativos,
presentando durante el primer semestre de 2021 un 0,38% del PIB (4.563,7 millones de
euros), suponiendo el gasto en pensiones un 12% del PIB entre septiembre de 2020 y
septiembre de 2021.

Sin embargo, dejando a un lado la, también importante, evolucion financiera de las
cuentas de la Seguridad Social, el reto mas importante y dificil al que se enfrenta nuestro
sistema publico de pensiones esta directamente relacionado a la evolucion del factor

demografico.

Hemos de recordar que el sistema de pensiones en Espafia se rige por un sistema de
reparto, donde los trabajadores y las empresas son quienes pagan las pensiones de los
jubilados. Los avances médicos y las mejores condiciones de vida han derivado en un
incremento considerable de la esperanza de vida. Por ello, como consecuencia del
incremento de la longevidad y la tendencia a la baja de la tasa de natalidad, la estructura

poblacional es cada vez mas envejecida.

En 2020, la esperanza de vida se situ6 en los 82,4 afios, casi 9 afios mas que en 1975,
durante la segunda fase de la transicion demogréfica espafiola. Mientras tanto, la tasa bruta
de natalidad se situ6é en 7,15 nacidos por cada mil habitantes, un 62,77% menos que en

1975, y sin ir mas lejos un 26,9% menos que a principios de siglo.

En los tres ultimos lustros, la esperanza de vida de los mayores de 64 afios se ha
incrementado en casi 3 afios, un 28,12%. Como consecuencia, el nimero de afios que un

jubilado percibira su pension se incrementara notablemente en el medio a largo plazo.

Si a este factor estructural se suma un factor coyuntural tan importante como es la
precariedad del mercado laboral, la situacion se agrava. Si bien, desde 2013, Espafia
comenzo6 a mejorar las cifras de la tasa de paro, con la llegada de la pandemia se frené

esta recuperacion del mercado laboral. Con la reduccion de la actividad laboral, y a pesar
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del intento de aminorar las consecuencias de la pandemia mediante la aplicacion de
ERTES, las cotizaciones se redujeron en grandes medidas al aumentar el desempleo. En
un futuro no muy lejano, las cotizaciones seguiran siendo un problema a la hora de financiar

las pensiones de jubilacion.

Gréfico 12. Proyeccion de la poblacion total y en edad de trabajar segun Eurostat e INE
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
https://www.airef.es/es/gasto-en-pensiones/

Es grande la incertidumbre existente para las proyecciones de poblacion. Las
instituciones INE y Eurostat aseguran que, “si se siguen manteniendo las condiciones
actuales, se prevé que desde aproximadamente 2035 la poblacion en edad de trabajar se
reducira en mayor medida en que crecera la poblacion total, pues toda la poblacion
perteneciente a la generacion del baby boom dejara de pertenecer a la poblacion en edad
de trabajar’. Esto hard aumentar la tasa de dependencia, suponiendo un mayor gasto

publico y reduciendo el nimero de afiliados por pensionistas.

Grafico 13. Proyeccion de la tasa de dependencia para mayores de 64 afios segun INE

%

60
- T mey
~ Pl Sso -
50 P - e
’I
40 -7
P
-
-
30
20 /—/
10
0
1975 1985 1995 2005 2015 2025 2035 2045 2055 2065
e Tasa de dependencia mayores de 64 afos
== == «= Proyeccion tasa de dependencia mayores de 64 afios
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En septiembre del afio pasado se registré una tasa de dependencial! de 1,92 afiliados
al sistema por pensionista, lo que dificulta la sostenibilidad del sistema de pensiones al
situarse por debajo de 2, segun algunos expertos. Afortunadamente, en el Ultimo trimestre
esta tasa de dependencia se situ6 en 2,17 afiliados por cada pensionista, o que supondria
un pequefio margen para mejorar la situacion. Sin embargo, las previsiones dadas por el

INE son pesimistas y se estima que para 2050 esta cifra se sitle en 1,5.

Esta alarmante situacién con respecto a la tasa de dependencia se agravara en los
préximos afos al incorporarse al grupo de jubilados la generacion baby boom, y no tendera

a relajarse hasta el 2045.

Gréfico 14. Proyeccion del gasto en pensiones (% del PIB) y del nimero de pensiones
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Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
https://www.airef.es/es/gasto-en-pensiones/

En cuanto al nimero de pensiones la incertidumbre es menor, pues los trabajadores
del presente seran los jubilados del futuro. Segun las proyecciones del AIRF se preveé que
las pensiones aumenten hasta los 15 millones en 2050, lo que supone aproximadamente
5,2 millones de pensiones mas que en 2020. Segun BBVA Research “el nimero de
cotizantes debera aumentar hasta los 28,5 millones de personas para poder hacer frente a

este elevado numero de pensiones”.

11 La tasa de dependencia de las pensiones “es un indicador demogréfico que mide el porcentaje de personas
econdmicamente dependientes de la poblacion activa por un periodo determinado. Esta se calcula dividiendo la poblacion
mayor de 65 afios entre las personas de entre 15y 64 afios y multiplicando por cien para obtener el porcentaje.

De este modo, cuanto mayor es el resultado mayor es la proporcion de personas que dependen de una pension
sustentada por las cotizaciones de las personas en edad de trabajar, lo que hace que el gasto publico sea superior.”
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Ante el aumento de pensiones, su gasto seguird la misma tendencia al alza, lo que

supone uno de los principales retos a medio plazo en el mantenimiento de la sostenibilidad.

En cuanto a las proyecciones de la tasa de cobertura o sustitucion'?, los datos muestran
un acelerado decrecimiento. EI menor nivel de cobertura de las pensiones supondra una
mayor pérdida de poder adquisitivo en la jubilacidon respecto a la vida laboral durante los

proximos afos.

Gréfico 15. Proyeccion de la tasa de cobertura
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
https://www.airef.es/es/gasto-en-pensiones/

En Espafia, para un salario medio la tasa de cobertura se sitta en el 62% en 2021, lo
gue supone una mejora de 12 puntos en los ultimos diez afios. Segun el INE, mientras un
jubilado percibe de media una pensién de unos 1.185181 euros mensuales, un trabajador
cobra de media 1.907,82 euros al mes, y mientras que en estos ultimos afos los salarios

han aumentado un 4,85%, las pensiones se han revalorizado un 30,29%.

Sin embargo, afinales de esta década el nivel de cobertura de las pensiones comenzara
a caer progresivamente como consecuencia de los factores estructurales y coyunturales

descritos anteriormente, previéndose una tasa de cobertura del 53,3% para 2050.

Por su parte, con el deterioro de las cuentas publicas y aumento en las ratios de las
deudas publicas, consecuencia principal de la crisis econdmica desencadenada por la

pandemia del coronavirus, y dada la existencia de todos los demas factores, se prevé que

12 “se define la tasa de reemplazo (o de sustitucion) como el porcentaje de ingresos en la jubilacion respecto a los ingresos
previos como trabajadores en activo”.
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la generacion baby boom elevara el déficit estructural de las pensiones hasta el 5-6% del
PIB, lo que supondria unos 60.000 millones de euros. Este crecimiento del déficit estructural
sera consecuencia del desequilibrio financiero, que se agrava cada vez mas ante el

descenso paulatino de la relacion entre activos y pasivos.

Gréfico 16. Proyeccion del impacto acumulado sobre la deuda publica del gasto en
pensiones adicional sobre el nivel de 2017
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Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
https://www.airef.es/es/gasto-en-pensiones/

Como vemos, el impacto acumulado sobre la deuda publica del gasto en pensiones
adicional sobre el nivel de 2017 crecera cada vez mas llegando a aumentar en 50 puntos

porcentuales en 2050 respecto a 2021.
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Epigrafe 5.2. Alternativas y soluciones a los retos planteados

Para hacer frente a todos estos retos, medidas como el incremento de la vida laboral,
el fomento de la jubilacién activa, la adaptacion de la edad de jubilacién a la esperanza de
vida o el aumento de la productividad podrian aliviar el reto de sostenibilidad del sistema
publico de pensiones espafiol. Segun las previsiones de la Comisién Europea de 2015, si
las contribuciones soportaran toda la tasa de prestacion que se prevé para el futuro, el tipo
de efectivo aumentaria en 9,3 p.p. (situdndose en el 30,7%), lo que deberia suponer un
incremento de las cotizaciones hasta alcanzar el 40,8%.

Una primera medida para mantener la sostenibilidad del sistema publico de pensiones
de Espafia en el futuro podria ser “el aumento de la presién fiscal acompafiado de un
incremento de la eficiencia del sector publico”, asi lo asegura Rafael Doménech'3, de forma
gue el sistema sea mas contributivo y proporcione menores costes en términos de
productividad y empleo a la par que una mayor eficiencia econémica. De esta forma, ante
el incremento de impuestos (con efectos distorsionadores en caso de que la eficiencia no
aumentara) o la disminucion del gasto publico en otras partidas presupuestarias, la caida

de la tasa de prestacion se podria evitar.

Hay que tener en cuenta que a medida que aumenta la eficiencia de las
administraciones publicas, el tamafio del sector publico y la presion fiscal también lo hacen.
Por ello el aumento de impuestos debe llevarse a cabo una vez que la eficiencia se
incremente para evitar costes dinamicos como puede ser un aumento del fraude o un menor

crecimiento del empleo.

Otra medida para hacer frente al incremento que se prevé de la tasa de dependencia
seria el “aumento del empleo junto a unincremento de la productividad”!4. Espafia presenta,
junto a paises como Grecia, Montenegro, Turquia y Macedonia del Norte, una tasa de
desempleo muy por encima de los demas paises de la Unién Europea, y ademas por
encima de la media, lo que trae consigo un gran pretexto para aumentar la tasa de empleo

y disminuir la tasa de desempleo.

13 En su publicacién: Andlisis Econémico-Financiero sobre el Futuro de las Pensiones en Espafia, Madrid, 12 de febrero

de 2019 https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2019/02/PPT-Domenech-Pensiones-12feb2019.pdf

14 Rafael Doménech en su publicacién: Anélisis Econémico-Financiero sobre el Futuro de las Pensiones en Espafia,
Madrid, 12 de febrero de 2019 https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2019/02/PPT-Domenech-Pensiones-
12feb2019.pdf
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Grafico 17. Tasa de desempleo en la Unién Europea, 2020
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Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de Eurostat
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/une rt a h/default/table?lang=en

Para ello, es necesaria la existencia de una gran cantidad de personas que se

encuentren en edad de trabajar, lo que nos lleva al aumento de la natalidad y al aumento

del capital humano mediante politicas migratorias.

Por otro lado, una buena productividad se puede asociar a un pais con empleo estable
y de calidad, por lo que la aplicacion de politicas que mejoren la situacién del mercado
laboral junto a una mayor inversion en I+D+i y capital humano mediante la educacion y

formacion de trabajadores derivarian en una mejora notable de la productividad y la

economia nacional.

Gréfico 18. indice de productividad total de los factores en la UE (Base 2015=100), 2020
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de AMECO
https://dashboard.tech.ec.europa.eu/qgs_digit dashboard mt/public/sense/app/667e9fba-eea7-4d17-abf0- 42
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La productividad total de los factores de nuestro pais es 4,6 p.p. menor que en 2015, al
contrario que paises como Bulgaria, Irflanda, Letonia, Polonia o Rumania, que han
aumentado su productividad entre 5y 12 p.p. en 2020. Esto supone un doble reto para
Espafia, tanto a medio como a largo plazo, pues lo mejor seria prosperar en productividad
a la vez que se aumenta la tasa de actividad, ademéas de mejorar la productividad por hora
trabajada, puesto que la relacion entre la pensién media y el salario medio se reduce ante

incrementos permanentes de la productividad.

Con todo lo mencionado, es necesaria la incorporacion de medidas destinadas a
aumentar la contribucion y eficiencia al sistema, al tiempo que se mantenga su
sostenibilidad y suficiencia. Lo mas apropiado es llevar a cabo medidas que incrementen
tanto el empleo como la productividad, con el fin de reducir la dualidad entre ambas y que

los salarios también aumenten.

Asimismo, una de las mejores medidas que se puede adoptar para hacer frente a los
problemas estructurales del sistema publico de pensiones esparfiol segun personalidades
como Oscar Arce, director general de Economia y Estadistica del Banco de Espafia, 0
Rafael Doménech, responsable de Andlisis Econdémico y Doctor en Economia por la
Universidad de Valencia, es la adaptacion al sistema de cuentas nocionales individuales,

ya presente en paises como Suecia, Letonia o Polonia.

Este sistema brinda una gran transparencia y sencillez a los trabajadores en cuanto a
su futura pension de jubilacion, ofreciéndoles de forma clara y detallada todos sus derechos
y obligaciones. Por ello, este sistema “contributivo, predictible y transparente” incentiva la
demanda y oferta de empleo, ademas de incentivar la continua formacién, la prospeccion

de la carrera laboral y el retraso de la edad de jubilacion de forma voluntaria.

Ademas, Rafael Doménech afirma que con este sistema mixto “tanto autébnomos como
asalariados recibirian exactamente lo mismo por cada euro cotizado. Yo creo que esta es
la gran ventaja del sistema de cuentas nocionales o individuales". Sin embargo, si bien este
sistema proyecta buenas expectativas el proceso de implantacién debe llevarse de forma

gradual para que el ajuste no recaiga sobre los pensionistas actuales.

No obstante, hay que tener en cuenta que ninguna solucion es definitiva y suficiente,
pues continuamente surgen nuevos retos y es necesario llegar a un acuerdo social para
decidir cual es la forma de repartir que mas equitativa, transparente y eficiente segin cada

generacion.
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CONCLUSION

Después de realizar un extenso andlisis sobre el sistema publico de pensiones espafiol
y los factores tanto econémicos como demogréaficos que amenazan la sostenibilidad y

eficiencia de este, llegamos a una conclusion un poco pesimista.

Las amenazas que acechan al sistema de pensiones de Espafia cobran mayor
importancia en una perspectiva de medio a largo plazo. Las reformas de 2011 y 2013
propusieron mejoras para garantizar un sistema mas transparente, equitativo y sostenible,
sin embargo, estas no han sido suficientes para mantenerlo en el tiempo debido al continuo
crecimiento y los diversos cambios acontecidos, teniendo que derogar las aplicaciones del
Factor de Sostenibilidad y del indice de Revalorizacion del Sistema de Pensiones de la
Seguridad Social, acordados en la reforma de 2013.

De hecho, las proyecciones tanto econdémicas como, especialmente, demograficas
conducen a una situacion mas grave y dificil de enfrentar dentro de treinta afios que la que

ya se presencia actualmente, y no solo en cuanto a las pensiones de jubilacion.

Por ello, concuerdo con aquellos expertos en economia que han llegado a la conclusién
de que la mejor manera para afrontar los desafios provenientes de los factores estructurales
y coyunturales que amenazan con acabar con la viabilidad y sostenibilidad del sistema es
la convergencia hacia un nuevo sistema de cuentas nocionales individuales, medida que

ya se ha adoptado en algunos paises de la Union Europea.

Asimismo, seria bueno mejorar, a la vez que se aplica el nuevo sistema de forma
progresiva, las politicas que afectan al mercado laboral, evitando aquellas politicas de
austeridad que generan mayores tasas de desempleo y deriva en una situacion de mayor

desempleo registrado y fraude.

Sin embargo, deberia tenerse en cuenta la posible restriccion que se sufriria en cuanto
al acceso a otros tipos de prestaciones como, por ejemplo, las prestaciones de viudedad,
orfandad o incapacidad tanto temporal como permanente, pues recordemos que, por

ejemplo, la prestacion por viudedad desaparecio tras la implantacion de este sistema.

Por ultimo, centrandonos en la rentabilidad financiera de los planes de pensiones, se
deberia modificar este mercado en aras de aumentar su competencia, disminuyendo las
altas comisiones que éstos aplican a los inversores, aumentando la baja rentabilidad que

se obtiene actualmente y enmendando la ineficiencia y la oferta no competitiva presentes.
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