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EFECTO DE CAMBIOS LEGISLATIVOS
EN LAS PENSIONES DE JUBILACION
CONTRIBUTIVAS

El caso espaiiol*

Manuel Balmaseda, Jorge Bldazquez,

J. M. Martin-Moreno y Patry Tello™*

RESUMEN

El objetivo de este articulo es cuantificar para la economia espanola la evolu-
cién futura del gasto en pensiones de jubilacién contributivas en el horizonte
2002-2050. Para ello se especifica un modelo en el que dicho gasto es funcién
de la pensién media de las altas, de las bajas, de los pensionistas comunes, del
ntmero de pensionistas en cada uno de estos colectivos y del complemento
de garantia de minimos. La descomposicién del gasto total en pensiones de
jubilacién en estos tres grupos permite analizar con méas detalle cuél de ellos
contribuira en mayor medida a determinar la evolucién futura del gasto, asi
como simular con mayor precisién el efecto de cambios legislativos.

ABSTRACT

In this paper we evaluate the future evolution of the contributed pensions
for the Spanish economy through the period 2002-2050. We specify a model
that contains the evolution of the fundamental variables of this expenditure.
The disaggregation of the total expenditure of the contributed pensions
allows us to analyze in detail the features of this variable, as well as, to simu-
late more precisely the impact of legislative changes.

INTRODUCCION

El envejecimiento que la poblacién europea experimentara en los
proximos decenios —causado por el descenso de las tasas de fecundi-
dad y por aumentos frecuentes de la longevidad—, junto con los

* Palabras clave: pensiones contributivas, evolucién demogréfica, cambios normativos, sis-
temas de pensiones. Clasificacion JEL: H55, J11, J14. Articulo recibido el 3 de mayo y aceptado
el 29 de septiembre de 2005.

*% M. Balmaseda, Servicio de Estudios BBVA. J. Blazquez, Oficina Econémica del Presidente de
Gobierno. J. M. Martin-Moreno, Departamento de Fundamentos del Analisis Econémico e Historia
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612 EL TRIMESTRE ECONOMICO

cambios socioeconémicos de las modificaciones en las pautas de for-
macién de las familias y de la actividad laboral, ponen en entredicho
la sostenibilidad financiera de los sistemas puablicos de pensiones,
sobre todo los de reparto y prestacion definida. En consecuencia, en
los afnos recientes se esta desarrollando un intenso debate respecto a
la necesidad de adaptar dichos sistemas de pensiones a la nueva rea-
lidad econémica y social que permitan su sostenibilidad financiera a
mediano y largo plazos. En este sentido, gran parte de las reformas
recién propuestas en algunos paises europeos, como Alemania, Fran-
cia y Austria, estan orientadas a paliar la incidencia que la evolucién
demografica y el mercado de trabajo tendran en el sistema publi-
co de pensiones de los diferentes paises,' dado que estos hechos su-
pondran uno de los principales cambios estructurales a los que se
enfrentaran las principales economias desarrolladas y, en particu-
lar, la espaiiola en los préximos afios.” Ademas, las consecuencias de
este proceso exceden el ambito de las finanzas publicas, afectando
numerosos aspectos del entorno macroeconémico y financiero. En
concreto, la intensidad que ha alcanzado este proceso en Espaiia y
la necesidad de establecer un marco de referencia en torno al que si-

e Instituciones Econémicas, Universidad de Vigo. Martin-Moreno desea agradecer la financiacién
de la Direccién General de Investigacién del Ministerio de Ciencia y Tecnologia (BEC2002-01995)
y de la Xunta de Galicia (PGIDIT03PXIC30001PN, PGIDIT03CSO30001PR). Patry Tello, De-
partamento de Balanza de Pagos, Banco de Espaia.

1 Nétese que este articulo se centra tiinicamente en el efecto del envejecimiento de la poblacién
en el gasto en pensiones de jubilacién, dejando al margen el efecto en el gasto sanitario y la asis-
tencia social que también serd importante.

2 Adviértase que el fenémeno del envejecimiento de la poblacién se producira en todos los
paises de la Unién Europea (UE). Sin embargo, tanto su pauta temporal como su magnitud diferi-
ran de manera importante entre paises. En este sentido, las proyecciones de Espania muestran al-
gunas peculiaridades si se comparan con las disponibles para el conjunto de la Unién Europea.
Por un lado, el incremento de la tasa de dependencia (poblacién > 65 afios/poblacién 16-64
anos) entre 2000 y 2050, asi como su nivel, serd un poco superior en Espana que en la media de
los paises de la UE, y sélo superado por ltalia, Grecia y Austria. Por otro lado, las proyecciones
de Espafa también presentan algunas caracteristicas diferenciales en la pauta temporal de enve-
jecimiento. En este aspecto, en la UE el envejecimiento se acelera en 2010, mientras que en el caso
de Espania esto sucede con posterioridad, aproximadamente en 2025. Del mismo modo, el creci-
miento de las tasas de dependencia en la UE se aminora cerca de 2030, de manera que en el decenio
de los cincuenta las tasas de dependencia se mantienen casi estables. En Espaiia, la desacelera-
cién de las tasas de dependencia sélo se produce a partir de 2040 y su estabilizacién muy cerca
del periodo de proyeccidn, el afio 2050. De este modo, el fené6meno del envejecimiento de la po-
blacién puede producirse mas tarde que en los otros paises de la UE, pero podria alcanzar mayor
intensidad. Ademads, hay que tener en cuenta que no todos los paises de la Unién Europea pre-
sentan el mismo sistema publico de pensiones, por lo que la manera de afrontar el problema del
envejecimiento de la poblacién sera diferente segiin sea el sistema publico de pensiones de cada
pais (para una descripcién detallada véase Zubiri, 2003).
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tuar la toma de decisiones de politica econémica aconseja realizar
un estudio objetivo del mismo. En esta linea, en Espana, con motivo de
la reciente negociaciéon del Pacto de Toledo, la inevitable reforma
del sistema publico de pensiones vuelve a estar al frente del debate.

En este contexto, la Comisién Permanente del Pacto de Toledo
aborda un amplio espectro de medidas que van desde la ampliacién
del nimero de afios considerado para el calculo de la base reguladora,
hasta el aumento de la edad legal de jubilacién. Para conocer c6mo
estas medidas permitiran suavizar el repunte previsto en el gasto so-
cial, en este articulo se procede a estimar el efecto que las distintas
propuestas tendran en la contencién del gasto en pensiones de jubi-
lacién contributivas en el futuro.’ Para ello, el punto de partida sera
proyectar previamente c6mo evolucionara dicho gasto en ausencia
de cambios pertinentes en la legislacién espanola actual.’

Entre los trabajos que han estudiado esta problematica cabe des-
tacar dos lineas de investigacion. Por una parte, estudios que se basan
en técnicas de proyeccion y simulacién. Estos trabajos descomponen
el gasto en pensiones en componentes (ue, en términos generales, de-
penden de la tasa de desempleo, tasa de dependencia demogrifica,
tasa de cobertura del sistema y tasa de actividad, para después reali-
zar diferentes hipétesis respecto a la evolucién de cada uno de estos
componentes y obtener la evolucién del gasto. Entre estos trabajos
cabe destacar los de Herce y Pérez-Diaz (1995), Herce (1997), Her-
ce y Alonso Meseguer (2000), Barea, Gonzalez-Paramo et al (1996),
Jimeno (2000) y (2002) y Hernandez de Cos y Ortega (2002). Por
otra, estudios realizados desde una perspectiva del equilibrio gene-
ral. Estos trabajos se basan en la calibracién y posterior computacién
de modelos de equilibrio general dinamicos de generaciones solapa-
das aplicados a diferentes paises. Destacar aqui los de Auerbach y

3 En este articulo se realiza un anilisis desde el punto de vista del gasto ya que, aunque teéri-
camente lo correcto seria estimar el déficit neto del sistema, es decir la diferencia entre gastos e
ingresos. Sin embargo, los ingresos no resuelven el problema. Esto se debe a que como sabemos
los Ingresos/PIB = (Empleo*Salario+TipoCS)/(Empleo*productividad). Pero los ingresos no
varian ni con aumentos ni del empleo ni de la productividad. De hecho, pese al importante creci-
miento del empleo en la economia espanola desde el afio 1995, en torno de 20%, la proporcién
contribuciones/PIB (ingresos) permanece casi estable en torno de 12.5% desde el ano 1980 (véase
Zubiri, 2003). Ademaés se puede constatar que este comportamiento es el mismo en otros paises
europeos debido a que las contribuciones sociales no tienen caracter ciclico. Por este motivo, a
nuestro modo de entender, lo relevante es el gasto.

4 Véase Ley General de la Seguridad Social, Real Decreto Legislativo 1/1994, del 20 de junio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad Social.
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Kotlikoff (1987) para la economia estadunidense, Auerbach et al
(1989) aplicado a cuatro paises de la ocDE (Alemania, Japon, Suecia
y Estados Unidos) y Chaveau y Loufir (1997), quienes lo realizan
para el Grupo de los Siete. Trabajos dentro de esta linea aplicados a
la economia espanola son los de Rios-Rull (1994), Montero (2000),
Conesa y Garriga (2000) y Lépez Diaz y Ridruego (2003).

Este articulo se encuadra dentro de la primera linea, pero a dife-
rencia de los trabajos mencionados en ella, nosotros proyectamos
directamente las variables de las que depende el gasto pablico en
pensiones, es decir el niimero de pensionistas y la pensién media del
sistema. Los resultados del articulo indican que, en ausencia de cam-
bios normativos, el gasto en pensiones de jubilacién de caracter con-
tributivo va a aumentar su peso en el PIB hasta un maximo de 8.2%
del P1B en el ano 2045 desde un minimo cercano a 5.1% en 2010, es
decir un aumento de 60%. Este aumento en el gasto sugiere que para
garantizar la sostenibilidad financiera del sistema publico de pen-
siones es necesario modificar la ley actual.

El articulo se organiza como sigue. En la seccién I se presenta una
breve descripcion del sistema de pensiones en Espana. En la seccién
1 se describe la metodologia empleada y los supuestos requeridos
para proyectar el gasto en pensiones de jubilacién. En la seccién 1
se presenta los resultados de la proyeccion en el marco de la legisla-
cién vigente. En la seccién Iv se estima la incidencia sobre el gasto en
pensiones de cambios normativos, ya sea por su efecto en la determi-
nacién en la cuantia de la pensién inicial o en la evoluciéon de las
pensiones existentes. En la seccién v se introduce la dltima revisién
del Pacto de Toledo. Finalmente, se presenta las conclusiones.

1. EL SISTEMA ESPANOL DE PENSIONES

El sistema de pensiones vigente en Espaiia es un sistema de reparto.
Este sistema, como es conocido, implica que en cada periodo el volu-
men de pagos en concepto de pensiones se financia con el monto to-
tal de las cotizaciones del mismo periodo. Ademas el actual modelo
de pensiones espanol es un sistema ptiblico con dos subsistemas:

i) Un sistema contributivo que a su vez tiene dos niveles: el mas im-
portante —y que centra “todo” el debate politico— es el sistema
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contributivo de la seguridad social, financiado con cotizaciones
sociales de los trabajadores y empresarios. Ademas, esta el siste-
ma de pensiones de los funcionarios pablicos, que nunca ha sido
objeto de discusién (denominado sistema de Clases Pasivas), y
i) El sistema no contributivo o asistencial, financiado con impues-
tos generales, bajo el control de la seguridad social y gestionado
por las Comunidades Auténomas que beneficia a la poblacién
mayor de 16 afnos de edad incapacitada para el trabajo, enfer-
mos crénicos o bien aquellos que no han cubierto a los 65 anos
de edad el periodo minimo de cotizacién de la carrera de seguro.

En lineas generales, durante los pasados 20 aios ha tenido lugar
un crecimiento muy importante del niimero de pensiones de la se-
guridad social. En los afios noventa se produjo la maduracién insti-
tucional del sistema publico de pensiones, en la medida en que
practicamente se ha duplicado el niimero de pensiones contributi-
vas en 20 aifos, si bien el periodo de gran crecimiento fue el decenio
de los ochenta al coincidir los siguientes factores: aceleracién del
proceso de envejecimiento de la poblacién esparfiola; los ajustes de
cientos de miles de trabajadores en la industria; la jubilacién antici-
pada de miles de agricultores y el incremento de las jubilaciones an-
ticipadas antes de los 65 afos de edad. Estos factores explican que el
crecimiento medio interanual del ntimero de pensiones durante el de-
cenio de los ochenta fuera de 4%. En el decenio de los noventa este
proceso se moderé hasta un crecimiento justo la mitad del anterior.
Sin embargo, esta moderacién durara hasta principios del préximo
decenio cuando incida de manera intensa el factor demografico con
la jubilacién de los grupos de poblacién nacidos en los afnos sesenta,
conocida como la generaciéon del baby-boom. En cuanto a las pen-
siones no contributivas, el sistema protege en la actualidad a una po-
blacién cercana a las 700 mil personas, de las que 40% son por
razon de vejez. Estas pensiones cumplen una funcién de integracién
social y de lucha contra la pobreza.

Aunque ambos sistemas existen conjuntamente en la economia es-
panola, en este trabajo nos centramos en exclusiva en el sistema de
pensiones contributivas, ya que es el mas importante y ademas mo-
nopoliza casi en exclusiva el debate politico en la actualidad.
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11. Er.MoDELO

En esta seccién se presenta un modelo sencillo que nos permite si-
mular el gasto previsto en pensiones de jubilacién segiin diferentes
panoramas econémicos, demograficos y normativos. Ello es necesa-
rio debido a que el calculo del porcentaje del PIB que se destinara en
los préximos decenios a financiar el gasto puablico en pensiones si se
mantiene la actual legislacién espanola, asi como la sensibilidad de
éste ante cambios normativos, exige disponer de informacion relati-
va a los historiales de los afiliados a la seguridad social (ss). Esta in-
formacion no es puablica y rara vez se facilita a los investigadores
privados, lo que dificulta el analisis de las posibles medidas distintas
que permitan afrontar las necesidades de financiacién crecientes de
las pensiones de jubilacién que se manifestaran de manera acucian-
te e inevitablemente en la economia espanola a partir de 2015.
Para minimizar la incidencia de esta escasez de informacién este
articulo se centra tinicamente en las pensiones de jubilacién de caréc-
ter contributivo. Esta es la modalidad mas afectada por el envejeci-
miento de la poblacién y la que concentra la mayor parte del gasto
destinado a pensiones contributivas (en alrededor de 68% del total).
Por tanto, pensamos que su evolucién determinara en buena medida
el comportamiento del gasto total en pensiones. Ademads, en térmi-
nos de PIB, el gasto en pensiones contributivas de jubilacién repre-
sent6 en 2002 el 5.5%, frente a 8.4% del gasto total en pensiones.

CUADRO 1. Gasto en pensiones en 2002
(Millones de euros)

Favor  Incapacidad

Total  Jubilacion  Viudez  Orfandad = ..
familiares permanente

Contributivas 56 231 38 062 10 517 806 171 6675
Régimen general 38778 26 664 6942 523 110 4 569
Resto 17453 11 428 3574 283 61 2106

No contributivas 1755 948 807

Total 57 986 39010 10 517 806 171 7482

Porcentaje del PIB

Contributivas 8.1 5.5 1.5 0.1 0.0 1.0
Régimen general 5.6 3.8 1.0 0.1 0.0 0.7
Resto 2.5 1.6 0.5 0.0 0.0 0.3

No contributivas 0.3 0.1 0.1

Total 8.4 5.6 1.5 0.1 0.0 1.1

FUENTE: Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.
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Como se puede observar la segunda prestacion contributiva mas
importante es la evolucién del gasto en pensiones de viudez con
1.5% del p1B. Este concepto mantiene una correlacién significativa y
positiva con el desarrollo de la economia, por lo que se espera que su
peso en el PIB aumente y, por tanto, acentie el incremento previsto
del gasto en pensiones de jubilacién en los préximos decenios.

1. Descripcion general

El primer paso para la elaboracién del modelo consiste en identificar
cuales son los principales determinantes del gasto. A grandes rasgos,
la evolucién del gasto en pensiones depende de la evoluciéon del niime-
ro de pensiones y de la pensién media. A su vez, el comportamiento
de estas variables esta determinado por tres tipos de factores: econé-
micos (evolucion de salarios y vida laboral), demograficos (aumento
de demandantes de una pensién de jubilacién y ampliaciéon del pe-
riodo de percepcién de la misma, envejecimiento) y normativos (de-
terminacién de la pensién inicial, revalorizacion de las pensiones,
complementos minimos, etc.). Resulta urgente descomponer el incre-
mento del gasto en pensiones de jubilacién contributiva (GpJ) como:

AGPJ, = APJ, * APMT, 1)

en la que PJ es el nimero de pensionistas y PMT es la pensién de
jubilacién contributiva media del conjunto del sistema. Asimismo¢
indica el ano de referencia y A es la tasa de variacién. A su vez el ni-
mero de pensionistas puede descomponerse como:

PJtzl)t*Et*TCJt

en la que P es la poblacién total, E es la tasa de envejecimiento medi-
da como la proporcién de personas de 60 y mas afios de edad res-
pecto al total de la poblacién y TCJ es la tasa de cobertura del
sistema, medida como la proporcién de personas que cobran una
pension de jubilacién respecto al total de la poblaciéon de 60 aios y
mas. Entonces se obtiene:

normativo
AGPJ], = AP, AE, = ATCJ,* APMT, 2)

demogrifico econémico
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Este tipo de descomposicién nos permite mostrar los tres factores
que inciden en la evolucién futura del gasto en pensiones: demogra-
fico, econémico y normativo.

A su vez, la pensién media del sistema estara determinada por el
flujo de altas (A) y bajas (B), por la relacién entre la pensién media
de los diferentes colectivos, asi como por la politica de complemen-
tos minimos y de revalorizacién de las pensiones vigentes. Mas con-
cretamente, la PMT anual es una funcién de la pensién media de las
altas (PMA), de las bajas (PMB) y de los pensionistas comunes (PMC).

2. Proyeccién del nimero de pensiones

De acuerdo con la expresion (1), la proyeccion del gasto pablico en
pensiones depende del niimero de pensiones y de la pensién media
del sistema. En esta seccién definimos el panorama demografico que
nos permita estimar el primero de estos componentes. La evolucién
del niimero de pensiones depende fundamentalmente del panorama
demografico. Si bien las personas que alcanzaran la edad de 65 afios
en el 2050, nuestro horizonte de proyeccién, ya han nacido, el acer-
vo final dependera de la evolucién de los flujos migratorios. Las
proyecciones aqui consideradas corresponden a las realizadas por
el Instituto Nacional de Estadistica (INE) para el periodo 2000-2050.
Estas proyecciones estimaban un flujo de inmigrantes neto anual de
35 mil personas hasta el ano 1998, elevandose a 250 mil durante el
periodo 1999-2002, debido a los procesos de regularizacién y, man-
teniéndose en 160 mil hasta el ano 2050. A pesar de que la edad me-
dia de los inmigrantes es inferior a la media de la poblacién en
Espaiia, el incremento de estos flujos no es suficiente para impedir
el envejecimiento de la poblacién total. En la grafica 1 podemos ob-
servar ué tasa de dependencia’ para la economia espafiola en el pe-
riodo 1999-2050 aumenta de manera significativa hasta alcanzar un
maximo alrededor de 2044.

En ausencia de cambios normativos que amplien la edad legal de
jubilacién o alteren las condiciones de acceso a la jubilacién antici-

5 Los pensionistas comunes son los que se mantienen durante todo el afio (de diciembre a di-
ciembre).

6 Esta tasa se define como el porcentaje de mayores de 65 afios de edad respecto a la pobla-
cién potencialmente activa (16-64 afos).
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GRAFICA 1. Evolucion de la tasa de dependencia

(Porcentaje)
60 7

50
40
30
20

10

1993 1997 2001 2005 2009 2013 2017 2021 2025 2029 2033 2037 2041 2045 2049

pada, la evolucién de la poblacién y su distribucién por edades de-
terminara la poblacién pensionista en el futuro.” La incidencia de
estos factores en el gasto en pensiones en el futuro vendra determi-
nada, en el primer caso, por la entrada en vigencia de la Ley 35/2002
que ha ampliado el colectivo que puede jubilarse anticipadamente,
y, en el segundo, por el acceso de las generaciones numerosas del
baby-boom.

A partir del nimero de pensiones existentes el 31 de diciembre de
2001 y de su distribucién por edades obtenemos las proyecciones
de la poblacién pensionista considerando el movimiento de altas y de
bajas que se produciran a lo largo del horizonte de proyeccién con-
siderado. En este sentido, para obtener la distribucién por edades
en el 31 de diciembre de 2001 procedemos de la siguiente manera: i)
para las edades de 60 a 65 afios se ha reconstruido el acervo al 31 de
diciembre, acumulando las altas producidas afo a ano desde 1996
hasta 2001 y aplicando las probabilidades de muerte implicitas cada
ano; i) para las edades de 66 a 69 aios la distribucién se ha realiza-
do considerando que el peso de los pensionistas por edad en ese gru-

7Un ejemplo claro de c6mo la demografia condiciona la evolucién del niimero de pensiones se
refleja en que el ntimero de pensionistas ha mostrado desde al afio 2000 un crecimiento muy mo-
derado, inferior a 1%, como consecuencia del acceso a la jubilacién de las generaciones menos
numerosas de la guerra civil y, en menor medida, por la disminucién progresiva del colectivo que
tenia derecho a acogerse a la jubilacién anticipada.
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po es similar al que mantiene en la poblacién total de 66 a 69 anos
cada tramo de edad, y iii) para las edades de 70 y mas anos se man-
tiene la estructura de la poblacién general segiin los datos de las pro-
yecciones de la poblacién del INE. De esta manera, el grupo de las
nuevas altas viene determinado por el panorama demografico consi-
derado y por la probabilidad de acceso a la jubilacién a una edad
determinada. Por su parte, la evolucién del colectivo de bajas de-
pende exclusivamente del factor demografico, es decir de la proba-
bilidad de supervivencia implicita en dicho panorama. Finalmente,
suponiendo que a partir de los 76 afios no se producen altas de jubi-
laci6n, estimamos la poblacién pensionista por edades para el perio-

do 2002-2050 de la siguiente forma:
PI =054 ,(1-0.5¢,
PI2 =PI (1—q " )+0.54% ,(1-0.5¢,)+0.54] (1 -0.5¢.",
PIZ =PI (1 —ql ) +0.54% (1 -0.5¢)+0.54 (1 -0.5¢7,

PI =PI (1—-¢[°)) t>71,...100

en la que PJ; es el acervo de pensionistas de edad e en el afio z, ¢, es
la probabilidad de muerte de un individuo con edad e en el afio ¢ y
A7 son las altas de edad e que se producen en el ano t. Ademas se su-
pone que tanto las nuevas altas como el hecho de que éstas puedan
causar baja en el mismo ano en el que se producen se distribuyen de
manera uniforme a lo largo del ano. En consecuencia las variables
que determinan el acervo total de pensiones son: i) el acervo de pen-
sionistas en el 31 de diciembre de 2001 y su distribucién por edades,
que se ha aproximado como hemos descrito anteriormente; i) la
probabilidad de muerte, implicita en las proyecciones de poblacién
elaboradas por el INE, y iii) las nuevas altas en cada aio. Por tanto,
para obtener una proyeccién de la evolucion de la poblacién pensio-
nista en el periodo 2002-2050 necesitamos proyectar la evolucién
futura de las nuevas altas procediendo del siguiente modo: conside-
ramos las cohortes de personas que cumplen 60 afnos® entre 2002 y
2050, distinguiendo entre cohortes de hombres y mujeres. Se estima,

8 El acceso a la jubilacién contributiva comienza a esta edad.
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en primer lugar, la probabilidad de acceso a la jubilacién en dichas
cohortes y, posteriormente, la edad a la que obtienen la jubilacién,
esto es, la distribucién por edades de acceso a la jubilacién de las
personas que se jubilan de cada cohorte de 60 afos de edad.’

En cuanto a la probabilidad de acceso a la jubilacién, las perso-
nas que llegan a jubilarse entre las que cumplen 60 anos en un ano
determinado se han distribuido entre hombres y mujeres teniendo
en cuenta la evolucién del acervo de jubilados por género el 31 de
diciembre en el periodo 1994-2001 y el tamaiio de cada cohorte por
género en un ano dado."” A partir de 2002 hasta 2050 suponemos
que la probabilidad de acceso a la jubilacién de los hombres se man-
tiene constante en torno del valor promedio del periodo 1995-2001.
Respecto a las mujeres, resulta bastante 16gico suponer que a medi-
da que se incorporen al mercado laboral y presenten trayectorias
laborales mas completas, aumente el colectivo que tiene derecho a
percibir una pension de jubilacién de caracter contributivo, que es
el tipo de pensién en el que nos centramos en este articulo. Por tanto
su probabilidad de acceso se va ampliando, aproximandose hacia la
prevista para los hombres.

Respecto a la distribucién de la poblacién que se jubila de la cohor-
te de 60 anos, se mantiene el comportamiento medio observado de
las altas en el periodo 1987-1997 para todo el horizonte de proyec-
cién." En concreto, en la economia espanola hay dos edades predo-
minantes en las que se concentra el acceso a la jubilacién, que son
los 60 y 65 afios.”

En la grafica 2 se presenta cémo evolucionarian, segiin los supues-
tos presentados, las altas del acervo de pensionistas hasta 2050. Po-
demos observar, en linea con el envejecimiento de la poblacién, una

9 Las pautas de comportamiento de estas cohortes se establecen a partir de las observadas en
el pasado. Es decir, consideramos el comportamiento de las cohortes de poblacién que cumplen
la edad de 60 afios en cada uno de los afos de 1987-1997.

10 Nétese que la SS no publica datos desagregados por género y edad de altas y bajas.

11 Debe apuntarse que desde 1993 el niimero de personas de la cohorte de 60 afios ha dismi-
nuido, debido a que el colectivo que tenia derecho a jubilarse anticipadamente se iba extinguien-
do. Ahora bien, el cambio recién introducido por el que se amplia el colectivo que puede obtener
la jubilacién anticipada, unido a la cada vez mas generosa politica de complementos minimos, in-
dica que este proceso de reduccién de acceso a la jubilacién podria interrumpirse. Debido a esto,
el supuesto de considerar constante esta distribucién podria estar sesgando a la baja las proyec-
ciones de gasto en pensiones de jubilacién que se presentan en el trabajo.

12 Esto se debe a que el sistema de pensiones espafiol motiva la jubilacién anticipada. Véase

Boldrin et al (2001).
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GRAFICA 2. Evolucion de las altas y del acervo de pensiones
contributivas de jubilacion
(Miles)
450~ Nuevas altas ---- —— Acervo de pensiones 9 000

400+ r 8 000

350 7000
3004 ~ 6000

250 5000

200 4000

150 3000

100+ 2000

50 1 1000

o w5 e mn m mn | mn | wm mw mn e o
tendencia creciente en la serie, que alcanza en el caso de las altas un
maximo en torno de 2038, coincidiendo con la llegada a la edad de
jubilacién de las generaciones del baby-boom.

Respecto a la proyeccién de las bajas de cada afio, este colectivo se
obtiene al aplicar las probabilidades de muerte al nimero de pen-
sionistas existente el 31 de diciembre del afo anterior y a las altas
que se hayan producido a lo largo del aino. Finalmente, el acervo de
pensionistas proyectado se divide en dos grupos: los que reciben
complementos minimos y los que no. Para ello suponemos que el por-
centaje de pensionistas que reciben complemento de minimos den-
tro de cada uno de los tres colectivos de pensionistas considerados,
altas (A), bajas (B) y comunes (C), se mantiene constante a partir
del afno 2011. Hasta ese momento dicho porcentaje evoluciona en
consonancia con la tasa de crecimiento observada entre los anos 1995
y 2001.

Al relacionar el nimero de pensionistas con la poblacién poten-
cialmente activa y, por tanto, con la poblacién que puede cotizar se
obtiene que en 2050 habra 2.7 personas activas por jubilado frente
a las seis que existen en la actualidad. Estas cifras ponen de mani-
fiesto las dificultades para financiar el previsible incremento del
gasto en pensiones de jubilacién si se mantiene la legislacién actual.
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3. Panorama macroeconémico

En cuanto al segundo componente de la expresion (1), la pensién
percibida inicialmente por el pensionista al obtener la jubilacién de-
pendera de la evolucién de la remuneracién en un periodo de su vida
laboral, de su historial laboral (entradas y salidas en el mercado la-
boral) y de la inflacién en los anos previos a su jubilacién. Posterior-
mente, la politica de revalorizacién sera la que determine la evolucién
en el tiempo de la pensiéon inicial o de entrada al sistema.

Como dijimos lineas arriba, este trabajo se centra en la incidencia
de cambios normativos en las pensiones, obviando en lo posible el efec-
to de las distintas magnitudes macroeconémicas. Para ello vamos a
asumir durante el ejercicio el panorama macroeconémico utilizado
por el Ministerio de Hacienda en algunas de las proyecciones que ha
realizado respecto a la evolucién futura del gasto en pensiones.” En
el cuadro 2 se resume los valores de las principales variables.

CUADRO 2. Panorama macroeconémico

2001-2010 2020-2050
PIB real 2.7 2.1
IPC (diciembre/diciembre) 1.8 1.7
Poblacién activa 0.2 -0.4
Tasa de participaciéon 68.9 71.5
Empleo 0.6 -0.3
Tasa de desempleo 7.8 4.8
Remuneracién por asalariado 3.7 4.2
Productividad 2.0 2.4

4. Proyeccién de la pensién media del sistema

La pension media del sistema (PMT) puede expresarse como una
media ponderada de la pensién media de las nuevas altas (PmA), de la
de los pensionistas comunes (PMC) y de la de las bajas (pmB). La des-
composicion resulta enriquecida si ademas de los tres términos an-
teriores se considera el peso que los complementos minimos tienen
en el gasto total para cada colectivo. En este sentido, en 2001 del im-
porte total del gasto en pensiones de jubilacién contributiva, 6% co-
rrespondié al pago de complementos minimos (CM), porcentaje que

13 Véase Blanco et al (2000).
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se redujo a 3.6 para las nuevas altas. Este descenso porcentual se de-
be a que la pension media de las nuevas altas es mas grande que la de
las bajas, ya que las carreras laborales son mas completas. Ademas, la
pensién inicial depende directamente de la evolucién de los salarios,
y no del 1pc, que en general muestra un crecimiento inferior, que es
el indice de referencia para la revalorizaciéon de las pensiones que
ya estan en vigencia. En definitiva, la PMT se puede escribir como:

PMT = f(PMA, PMB, PMC,CMA,CMB,CMC) 4)

en la que CMA, CMB y CMC son los complementos minimos de los
diferentes pensionistas. Ademas, cada uno de los factores estara pon-
derado por el peso que cada uno de los diferentes colectivos tenga en
el total.

a) Evolucién de los componentes de la put. La evolucién de los
componentes de la pensiéon media del sistema depende de diversos
factores. Por ejemplo, cambios normativos que afecten la f6rmula
del célculo de la pensién inicial o la edad de jubilacién incidiran en
la pMA,'* mientras que no afectaran la cuantia de las pensiones exis-
tentes. En cambio, el método de revalorizacion de la pensién va a
determinar el valor de las pensiones ya existentes. Ademas, modifi-
caciones en la politica de complementos minimos afectaran la cuan-
tia de la pensién percibida por todos los jubilados.”

La pmA esta determinada por la pensién inicial (P1a) y el comple-
mento de minimos (CMA). A su vez, la evolucién de la pia depende de
tres factores: i) la base reguladora (BRr); ii) el historial laboral, ni-
mero de afos cotizados (HL), y iii) el acceso a la jubilacién anticipa-
da (JA). Consecuentemente, podemos expresar la pensién inicial de
las nuevas altas como:

PIA =o.(HL)*B(JA)* BR (5)

en la que a.(HL) sera el coeficiente de penalizacién por el historial
laboral, y B(JA)es el coeficiente de penalizacién por jubilacién anti-
cipada, que tomara el valor de uno cuando se obtenga la jubilacién a
la edad legal (en el caso espaiol a los 65 afnos).

14 Nétese que este es el componente de la PMT que més condiciona su evolucién a largo plazo.

15 De aqui se deduce que la PMA es la mds sensible a las decisiones adoptadas en la reciente re-
novacién del Pacto de Toledo.
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i) Base reguladora. En cuanto a la base reguladora, su evolucién
depende del comportamiento de las bases de cotizacién, que estan
determinadas por la remuneracién total del trabajador'® y por la
variacién del 1pcC en los anos anteriores a la jubilacién. Segin la le-
gislacién actual, el calculo de BR considera los tiltimos 15 afios de co-
tizacién."” En este panorama se considera que las bases medias de
las nuevas altas evolucionan con la remuneracién del trabajador, y
del régimen de auténomos, que se comporta como el salario minimo
y, por tanto, como la inflacién.

ii) Historial laboral. Respecto al historial laboral (HL), el nimero
medio de afos de cotizacién de las nuevas altas se ha obtenido a par-
tir de los datos publicados por el Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales en los presupuestos generales para 2003. De acuerdo con
esta informacién, en 2002 el niimero medio de anos cotizados fue de
30.4 en el total de regimenes, frente a 32.3 anos del régimen general.
Por tanto, el coeficiente reductor por HL (o0 (HL)), se situaria en tor-
no de 0.9085. Este coeficiente es mas alto en el caso de los hombres
ya que, en la media, presentan carreras laborales mas completas."
Sin embargo, la reciente incorporacién de la mujer al mercado labo-
ral augura un acercamiento de su coeficiente reductor al de los
hombres, por lo que en ausencia de cambio en la ley dicho coeficien-
te para el conjunto del sistema tomaria un valor mas cercano a 1.
Debido a esto, suponemos que el coeficiente reductor del conjunto
del sistema por este concepto se aproxima lentamente al del régimen
general y, una vez que lo alcanza en el afio 2013, se mantiene cons-
tante durante el resto del horizonte de proyeccién.”

iii) Jubilacién anticipada. En cuanto al coeficiente de reductor

16 En aiios recientes estas bases se han ido aproximando al salario real.

17 En este sentido, la ampliacién del ntimero de afios considerados para este calculo figura en
el programa del Pacto de Toledo. Esto, si se realiza, suscitara un amplio debate debido al efecto
negativo que ello tiene en la pensién inicial, que es el factor que mas incide en la evolucién futura
de la pensién media del sistema. En realidad, de los tres factores que condicionan la evolucién de
la cuantia de las pensiones de jubilacién contributivas, éste explica alrededor de 64% del gasto
total en pensiones en junio de 2002, las revalorizaciones el 30% y el complemento para garantia
de minimos el restante 6%. Por tanto, cualquier cambio normativo que afecte la pensién inicial
percibida afectara de manera significativa la evolucién de la pensién media de las nuevas altas y,
consecuentemente, el gasto total en pensiones a largo plazo.

18 Este hecho refleja el comportamiento dispar del hombre y de la mujer en el mercado labo-
ral en el pasado.

19 Este supuesto resulta conservador, por lo que la senda de gasto en pensiones de jubilacién
obtenida segiin el panorama base puede considerarse como una cota inferior.
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medio por jubilacién anticipada (JA), es funcién de la edad en el
momento de la jubilacién (64 afios en el conjunto del sistema frente
a 63 aios en el régimen general) y del nimero de aios de cotizacién.
Segun la legislacion actual, este coeficiente toma un valor de 0.9390,
superior al 0.8642 del régimen general. A diferencia del factor de
penalizacién por el historial laboral, la penalizacién por jubilacién
anticipada es mas intensa en el caso de los hombres que en el de las
mujeres. A lo largo del horizonte de proyeccion, este factor de pena-
lizacién se va a mantener en su valor actual.”

De la expresion (5), y dada la evolucién prevista de BR y de los coe-
ficientes de penalizacién, obtenemos la evolucién de la pensién de
entrada al sistema para las nuevas altas hasta el ano 2050 en el panora-
ma base. Se destaca que a la pensién inicial calculada de esta mane-
ra hay que anadirle el complemento de minimos correspondiente.”

Una vez que hemos proyectado la evolucién de la pensién media
de entrada de las altas, es necesario estimar la de las bajas (PvB) y la de
las comunes (PMC) para obtener la pensién media del sistema (PMT).

La puB. Respecto a la pension media de las bajas, su proyeccién se
realiza teniendo en cuenta que la PMB, sin complemento de minimos,
depende a corto plazo fundamentalmente de las pensiones existen-
tes y, a mas largo plazo, de la pmA. Por tanto, la proyeccién de pus,
sin complemento de minimos para el periodo ¢, se obtiene a partir de
las proyecciones realizadas para la PMA y de la pensién media del
acervo de pensiones en el periodo t —1. Para ello, se estima la rela-
cién histérica entre estas variables y se proyecta hacia el futuro® y
se supone que dicha relacién se mantiene constante a lo largo de
todo el horizonte. Respecto al complemento de minimos se proyecta
con el mismo procedimiento que en el caso de nuevas altas.

La pmc. Finalmente, la pensién media de los pensionistas que
mantienen esta condicién a lo largo de todo el ano, a los que hemos
denominado pensionistas comunes, la obtenemos como una media
ponderada de la pmB del afio corriente y de la PMaA y pMc del periodo

20 De hecho sila edad efectiva de jubilacién se mantiene en el nivel actual y el niimero de afios
medios de cotizacién se aproxima al del régimen general, este factor de penalizacién tomaria un
valor superior al considerado en el panorama base.

21 En este trabajo se considera que el porcentaje que el complemento de minimos representa
en la pensién inicial sin complemento crece hasta 2010 a la tasa media registrada en el periodo

1995-2001 y a partir de ahi se mantiene constante.
22 La relacién que estimamos sin complemento de minimos es PMB, = f(PMA, _,, PM, _,).
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GRAFICA 3. Evolucion de la pension media
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anterior. La proyeccién del complemento de minimos se realiza
aplicando los mismos supuestos que en el caso de altas y bajas del
sistema. Al incorporar en la expresién (4) las proyecciones realiza-
das para los distintos factores que la componen se obtiene la pensiéon
media del sistema PMT, que se presenta en la grafica 3.

Por otra parte, tenemos que la pMT ha obtenido, y continuara ha-
ciéndolo, crecimientos superiores a la inflacién. Esto significa que
las pensiones existentes aumentan en términos reales, lo que mues-
tra la generosidad del sistema puiblico de pensiones espaiiol.

En los aiios recientes estas ganancias de poder adquisitivo se expli-
can por las grandes subidas de las pensiones minimas y por las sor-
presas positivas en la inflacién en algunos afios que han acumulado
y consolidado alzas no garantizadas por la ley actual. Estos aumen-

CUADRO 3. Pension media, inflacion y salario

(Porcentaje anual medio)

PMT PMA PMB PMC Inflacién Salario
1991-2000 5.78 6.26 6.07 5.78 3.89 4.55
2001-2010 3.69 2.79 3.24 3.71 241 3.74
2011-2020 3.60 3.27 3.46 3.61 1.70 3.70
2021-2030 3.73 3.90 3.63 3.72 1.70 4.20
2031-2040 3.93 4.18 3.85 3.92 1.74 4.20

2041-2050 3.87 4.20 3.84 3.88 1.74 4.20
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tos han sido superiores a los que ha experimentado la productividad
aparente del trabajo. En realidad, en el periodo 1985-2002 la pen-
si6n media del sistema, en términos reales, ha mostrado un creci-
miento medio de 2.2% anual frente a 1.2% de la productividad, lo
que confirma de nuevo la generosidad relativa del sistema publico
de pensiones en Espana.

IT1. PROYECCIONES DEL GASTO TOTAL EN PENSIONES
DE JUBILACION CONTRIBUTIVAS

En esta seccién, una vez proyectados los crecimientos de la pensién
media y del niimero de pensionistas, se obtiene la evolucién del gasto
en pensiones de jubilacién contributivas. En la gréfica 4 se observa
tres periodos claramente diferenciados. El primero, que se prolonga
desde 2002 hasta 2010, muestra una reduccién del peso del gasto en
pensiones respecto al PIB, que pasa de 5.5 a 5.1%. Este descenso se
explica por el acceso a la jubilaciéon de las cohortes menos numero-
sas de la guerra civil. A partir de ese momento se inicia una segunda
fase en la que el gasto toma una tendencia claramente ascendente,
alcanzando un maximo de 8.2% del piB en 2045, tres puntos mas que
en la actualidad. Este significativo crecimiento se explica por el ma-
yor avance tanto de la pensién media como del nimero de pensio-

GRAFICA 4. Gasto en pensiones de jubilacion contributiva
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nistas durante ese periodo. Asi, la pensién media tiene un aumento
de 3.8% anual en los anos 2011-2045, frente a un crecimiento de
3.5% en el periodo 2002-2010. El niimero de pensionistas, por su
parte, aumenta 1.6% anual y 0.8% respectivamente en los mismos
periodos. Finalmente, a partir de 2045, el gasto total del sistema en
pensiones de jubilacién contributiva inicia una pequena tendencia
decreciente, si bien atin supone 8% del p1B en 2050, tltimo ano pro-
yectado.

Cabe destacar en este punto el anilisis realizado en otros trabajos
aplicados a la economia espanola, entre los cuales consideramos como
mas relevantes el de Jimeno (2002) y el del Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales (2001). En estos articulos, el gasto en pensiones de
jubilacién contributivas en términos del PIB seria superior al nues-
tro en el altimo aio de proyeccién. Esto se debe a que dichos estudios
analizan para calcular el gasto futuro en pensiones la estimacién de
tres factores pertinentes: el factor demografico, el de mercado de tra-
bajo y el institucional. Sin embargo, nuestro articulo realiza proyec-
ciones directamente sobre la variable dependiente, es decir sobre el
numero de pensionistas y la pensiéon media. Esta diferencia al final
se traduce en que la estimacién del factor institucional es clave, ya
que los otros dos factores son casi idénticos en todos los analisis de-
bido a que todos se basan en: i) las proyecciones del INE para el factor
demografico y ii) el panorama del mercado de trabajo se supone
una tasa de empleo de 70%. En consecuencia, a nuestro modo de en-
tender, pensamos que el error que se pueda cometer es mucho menor
proyectando de manera directa las variables de las cuales depende
el gasto en pensiones, es decir pensionistas y pensién media, como ha-
cemos en este articulo, que descomponiendo dicho gasto en los tres
factores que hemos comentado lineas arriba por medio, con determi-
nados supuestos, de proyecciones sobre ellos. Destacamos, en conse-
cuencia, que esta diferencia es clave desde nuestro punto de vista,
ya que al operar de esta manera la generosidad del sistema piublico
de pensiones (dentro del factor institucional )** es mucho menor en
este articulo que en los otros dos mencionados (13.8 frente a 18.1 y
16.75 respectivamente).”*

23 Noétese que la generosidad del sistema es la relacién entre pensién media y productividad

media.
24 Véase un estudio mas detallado en Conde Ruiz y Alonso Meseguer (2004).
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Por otra parte, en el cuadro 4 se presenta la descomposiciéon del
gasto en pensiones en sus principales determinantes. Se observa que
los factores que mas contribuyen al cambio de tendencia que experi-
menta el gasto a partir de 2010 son la tasa de envejecimiento y la pen-
si6on media. En realidad, en la fase de mayor crecimiento del gasto,
entre 2011 y 2045, la pensién media explica 69.5% de dicho aumen-
to, la tasa de envejecimiento el 23.5%), la tasa de cobertura® del sis-
tema 4.4% vy, finalmente, la poblacién contribuye a reducirlo en —0.3
por ciento.

CUADRO 4. Factores explicativos de gasto en pensiones de jubilacion

(Porcentaje anual medio)

Poblacién Tasa. d(.? Tasa de Pension Gastol total
envejeci- . pensiones
total . cobertura media total o
miento Jubilacion

2001-2010 0.5 0.8 -0.5 3.7 4.6
2011-2020 0.2 1.2 -0.3 3.6 4.8
2021-2030 0.0 1.9 0.1 3.7 5.8
2031-2040 -0.1 1.5 0.6 3.9 6.0
2041-2050 -0.4 0.0 0.7 3.9 4.3

Consecuentemente con lo dicho lineas arriba, en ausencia de cam-
bios normativos, el gasto en pensiones de jubilacién de caracter con-
tributivo absorbera una parte creciente del piB. Si a ello se suma que
el envejecimiento de la poblacién va a presionar al alza sobre otro
tipo de prestaciones sociales® y que, en ausencia de cambios en el tipo
efectivo de las cotizaciones sociales,” los ingresos apenas modifica-
ran su peso en el PiB, la sostenibilidad financiera del sistema puablico
de pensiones en el futuro exige adoptar cambios legislativos de cala-
do. Esta necesidad se acentiia por la escasez de mano de obra a que
se enfrentara la sociedad espanola en el futuro (véase panorama
macroeconémico), que merma las posibilidades de crecimiento de la
economia en ausencia de ganancias significativas de productividad.

Por otra parte, la limitada incidencia de la politica econémica en

25 Esta tasa se define como la proporcién niimero de pensiones/personas de 60 y mds afios.

26 Segtin estimaciones de la Comisién Europea el gasto sanitario en 2050 en Espafia superara
en alrededor de 1.5% del PIB el gasto actual. A ello habra que anadir el aumento del gasto asocia-
do al cuidado y atencién de la poblacién mayor.

27 Nétese que la recaudacion por cotizaciones sociales en Espaiia en los pasados 25 afios ha
permanecido estable en 13 por ciento.
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la evolucién demografica implica que garantizar la sostenibilidad fi-
nanciera del sistema puablico de pensiones requiera cambios norma-
tivos. S6lo medidas de politica econémica que afecten la tasa de
participacién, los incentivos a la jubilacién anticipada, la revalori-
zacion de las pensiones vigentes o la determinacién de la pensién de
entrada en el sistema de contribucién permitiran paliar, no resol-
ver, el incremento previsto del gasto en pensiones de jubilacién con-
tributivas.

1V. SIMULACION DEL EFECTO EN EL GASTO EN PENSIONES DEL PANORAMA
BASE DE CAMBIOS NORMATIVOS

Como se ha demostrado, la sostenibilidad del sistema piublico de pen-
siones exige cambios normativos. En esta seccién se evalia el efecto
cuantitativo en el gasto en pensiones de jubilacién contributiva de
cinco cambios en la legislacién actual:

i) La eliminacién de la posibilidad de acceso a la jubilacién antici-
pada, lo que implica que la edad efectiva de jubilacién supera
los 65 afos;

it) El aumento de la edad legal de jubilacién hasta los 70 aiios, en
consonancia con el aumento en la esperanza de vida;

ii1) La ampliacién del nimero de anos considerados en el calculo de
la base reguladora hasta 35 afios desde los 15 actuales;

iv) La revalorizacién de las pensiones sigue la regla inflacién del
1PC-0.5%, lo que implica una reduccién de la generosidad del sis-
tema actual, y

v) El aumento de la tasa de participaciéon de la mujer trae consigo
una generacién de derechos de jubilacién superior al implicito
en el panorama base.

En el cuadro 5 se presenta como evolucionaria el gasto en pensio-
nes contributivas bajo cada uno de los escenarios anteriores. Se obser-
va que las medidas que ayudarian en mayor medida a contener el
gasto en pensiones contributivas de jubilacién serian el retraso de la
edad legal de jubilacién a los 70 afios (cambio ii) y la ampliacién del
nimero de afnos considerado en el calculo de la base reguladora
(cambio iii). Por su parte, la eliminacién de la jubilacién anticipada
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CUADRO 5. Efecto en el gasto en pensiones de jubilacion
contributivas de diferentes medidas

(Porcentaje del PIB)

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Panorama base 5.3 5.1 5.3 5.6 6.0 6.6 7.3 7.9 8.2 8.0
Panorama I 5.2 5.0 5.2 5.3 5.6 6.1 6.8 7.5 7.9 7.8
Panorama 11 5.3 4.8 4.8 4.7 4.6 4.7 5.2 5.8 6.5 6.8
Panorama II1 5.3 5.2 5.5 5.8 6.1 6.5 7.0 74 7.5 7.2
Panorama IV 5.2 4.9 5.1 5.3 5.7 6.2 6.8 7.4 7.6 7.4
Panorama V 5.3 5.1 5.4 5.7 6.2 6.9 7.7 8.5 8.9 8.8

(cambio i) y la actualizacién de las pensiones por debajo de la in-
flacién (cambio iv) tienen un efecto importante, pero menor. La com-
binacién de todos estos cambios ayudaria a paliar el incremento
previsto en las pensiones de jubilacién contributivas.

Hay que senalar que el efecto de las medidas anteriores no va a
ser igual para todos los individuos, ya que dependera de las caracte-
risticas particulares de cada uno de ellos. Concretamente, la inci-
dencia en la pensién de jubilacién de la ampliacién del nimero de
anos considerados en la base reguladora va a depender de los histo-
riales salariales de los individuos. Asi, los trabajadores cuyo salario
haya experimentado descensos en los afos previos a la jubilacién
veran aumentada su pensién a medida que se incluyan afnos de su
vida laboral con salarios mas grandes; lo contrario sucedera con in-
dividuos cuyos salarios han crecido significativamente al final de
su vida laboral.”® Respecto a la jubilacién anticipada, los individuos
con menor formacién y, en general, con historiales laborales mas
incompletos, son los que tienen mas incentivos para adelantar su ju-
bilacién.

De aqui se deduce que, dados los cambios que se realizaran en el
mercado laboral, el envejecimiento de la poblaciéon y la generosidad
del sistema de pensiones espaiol provocaran un aumento del gas-
to puablico en pensiones de jubilacién a partir de 2010 que exige la
adopcién de un conjunto amplio de medidas si no se quiere redu-
cir drasticamente las pensiones en el futuro, subir los impuestos, lo
que elevaria de manera significativa la presion fiscal, o aumentar la

deuda.

28 Véase Jimeno (2002).
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V. ULtmMA REVISION DEL PAcTO DE TOLEDO

La preocupacién por parte de la sociedad y de los partidos politicos
y la necesidad de eliminar del debate politico los temas relacionados
con el sistema de pensiones llevaron a crear un foro de discusiéon
que culminé en el conocido Pacto de Toledo (1995). En este foro ra-
pidamente quedé en evidencia que la situacién a largo plazo del sis-
tema publico y de reparto de pensiones era delicada. La evolucion
demografica se convirti6 en el principal elemento respecto a dicha
percepcién negativa. Muy recientemente, a fines de 2003, el Congreso
de Diputados (mediante una comisién) informé las principales reco-
mendaciones del Pacto.”

El Pacto recomienda una modernizacién y reforma del actual sis-
tema de pensiones con objeto de hacer “viable financieramente el
actual modelo denominado de reparto y de solidaridad intergenera-
cional de seguridad social”. En particular, se hacen 14 recomendacio-
nes y cinco mas adicionales. De éstas se sugiere reforzar el principio
de contributividad, que en nuestro articulo se puede englobar en el
panorama ii. También se aboga por la permanencia de los trabaja-
dores de mas edad en el mercado laboral (nuestros panoramas i y
it). Se pide por otra parte mantener el poder adquisitivo de las pen-
siones, lo que implica que el Pacto de Toledo desestimaria una me-
dida como la considerada en el panorama iv.

En resumen, el Pacto de Toledo sugiere que hacen falta medidas
adicionales para garantizar el equilibrio financiero a largo plazo de
nuestro sistema de pensiones.

CONCLUSIONES

El sistema espanol de pensiones va a tener que enfrentar en los préxi-
mos decenios el efecto del progresivo envejecimiento de la pobla-
cion. De acuerdo con las proyecciones realizadas por el INE, en 2046
el nimero de personas de 65 y mas aiios de edad alcanzara un maxi-
mo de 13.04 millones de personas, 86.7% mas que en la actualidad.
Este incremento es de tal magnitud que no cabe ninguna duda de que
aumentara considerablemente el gasto futuro en pensiones.

29 En este sentido, la constitucién del Fondo de Reserva de la Seguridad Social permite un
cierto elemento anticiclico.
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En este sentido y, en un momento como el actual en el que se aca-
ba de renegociar el Pacto de Toledo, los resultados encontrados po-
nen de manifiesto: i) que en ausencia de cambios normativos, la
proyeccién de las variables que determinan la evolucién del gasto en
pensiones de jubilacién contributivas implica que el gasto en dichas
pensiones va a aumentar su peso en el PiB hasta un maximo de 8.2%
en el ano 2045 desde un minimo cercano a 5.1% en 2010, es decir un
aumento de 60%; este incremento del gasto sugiere que en un pano-
rama de escasez de mano de obra y sin cambios en el tipo efectivo de
las cotizaciones sociales, garantizar la sostenibilidad financiera del
sistema puablico de pensiones exige modificar la ley actual, y ii) en
vista del punto anterior, se ha simulado el efecto que en el gasto de
pensiones tendria una serie de medidas. En este sentido, se pone en
relieve que el retraso en la edad de jubilacién y la ampliacién del
numero de anos utilizados para el calculo de la base reguladora con-
tribuyen a reducir el gasto en pensiones en mayor medida que la eli-
minacién del acceso a la jubilacién anticipada o la revalorizacién de
pensiones por debajo de la inflacién.

Finalmente, conviene resaltar que ninguna de estas medidas con-
sideradas de manera aislada es suficiente para evitar el repunte del
gasto en pensiones de jubilacién, pero una combinacién de ellas per-
mitiria enfrentar el futuro del sistema pablico de pensiones con ma-
yor optimismo.
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