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FINANCIACION DE LOS SISTEMAS DE PENSIONES:
¢REPARTO O CAPITALIZACION?

El sistema publico de pensiones espafiol es la suma de la Seguridad Social en sus componentes contributivo y no
contributivo y del Régimen de Clases Pasivas de los funcionarios del Estado’. El gasto en 2019, ultimo ejercicio para el
que se enviaron datos homogéneos a la Unién Europea en The Ageing Report? fue el 12,3% del PIB (Seguridad Social:
10,9% y 0,2%, y Clases Pasivas: 1,3%), un porcentaje superior en 2,4 puntos al existente una década antes.

Gréfico 1 - Gasto sistema publico pensiones 2019 (en % PIB)
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El gasto publico en pensiones en Espafia en ese momento era superior en 0,7 puntos de PIB a la media de los paises
de la Unién Europea (11,6% PIB) y en 0,2 puntos de PIB a la de los paises de la Zona Euro (12,1% PIB). En este afio,
la tasa de reposicion espanola (gross replacement rate at retirement) era la mas elevada de la Union Europea (77% vs
46,2 UE y 46,8% en la ZE) y la tasa de beneficio en Espafa (benefit ratio) era la tercera mas elevada (60% vs 41,1% UE
y 42,4% en la ZE).

Estas tasas de reposicion y beneficio reflejan una rentabilidad media de las aportaciones realizadas por los trabajadores
cotizantes del 3,3% anual, una tasa superior al crecimiento del PIB en los Ultimos 25 afios (2,1%). La aportacion media
realizada actualizada con la tasa de crecimiento del PIB daria cobertura durante 16,1 afios a una pension con la actual
tasa de reposicion (Garcia Diaz, 2019), es decir, cinco afios inferior a la esperanza media de vida en ese afio (21,1 afios)?.

La transferencia del Estado dio cobertura a todas las prestaciones no contributivas de la Seguridad Social, incluidas las
pensiones no contributivas (0,2% del PIB). En el apartado contributivo, la suma de ingresos (cuota social por contingencias
comunes y accidentes de trabajo, la transferencia del Estado para complementos por minimos y el pequefo capitulo
de otros ingresos) fueron equivalentes al 10,7% del PIB. En el supuesto de considerar en equilibrio las prestaciones
contributivas distintas a las pensiones (1,1 puntos del PIB)*, el saldo negativo del Sistema de Seguridad Social en 2019
(-1,34% del PIB) puede ser atribuido a las pensiones.

El gasto previsto en pensiones del Régimen de Clases Pasivas en 2023 asciende a los 1,5 puntos del PIB, considerando
unos ingresos propios equivalentes al 0,5% del PIBS, obtendria un saldo negativo del 0,9% del PIB. De esta forma, el déficit
del sistema publico de pensiones en 2023 podria ascender a un minimo de 1,8 puntos del PIB (1,6 puntos con ingresos
MEI), después de haber inyectado ingresos por valor de 1,4 puntos de PIB mediante una transferencia del Estado dirigida
a los denominados gastos impropios en donde se agrupan conceptos muy diversos de muy dificil catalogacion agrupados

1. Régimen en extincion al haberse cerrado las entradas al sistema el 1 de enero de 2010, que tiene obligaciones de pago, como minimo hasta 2060.

2. Documento en https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2021-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-sta-
tes-2019-2070_en

3. “El sistema publico espariol de pensiones: mitos y realidades”. Fedea, Estudios de economia esparfiola 2019/01. https://documentos.fedea.net/#docu-
mento/eee2019-01

4. Fundamentalmente la prestacion de incapacidad temporal y la de maternidad, paternidad y embarazo de riesgo.

5. Los ingresos por cotizaciones sociales de la Administracién General del Estado en 2021 fueron equivalentes al 0,8% del PIB bajo el criterio de Conta-
bilidad Nacional, de los que 0,51% se denominan cotizaciones sociales imputadas. Con estos ingresos se deberian hacer frente a todas las prestaciones
contributivas (pensiones, incapacidad temporal, sanidad y cuidado de nifios) y como supuesto se han dirigido a pensiones 0,5% del PIB.
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sin ningun criterio objetivable. De cumplirse este resultado, 1,8% PIB de déficit, las pensiones publicas explicarian algo
mas de la mitad del déficit del conjunto de las Administraciones Publicas, y practicamente el 90% si se tienen en cuenta
los mencionados gastos impropios.

Saldo componente contributivo Seguridad Social 2023
(en porcentaje de PIB)

INGRESOS 13,0 13,7 GASTOS

Cuotas sociales 10,8 12,2 Pensiones contributivas

A 1,2 puntos tipo de cotizacion contingencias co-

munes (primer componente MEI) 0.2 0.9 Incapacidad Temporal

Cuidado nifios

Transferencia gastos impropios 1.4 03 (maternidad, paternidad y embarazo de riesgo)
Transferencia complemento por minimos 0,5 0,3 Otras prestaciones contributivas
Otros ingresos 0,1

Saldo componente contributivo
(sin excluir recaudacion extra MEI)

Pensiones contributivas clases pasivas

(neto ingresos y gastos) 0.8

Saldo componente contributivo (después de inyec-
tar 1,4 pp PIB por gastos impropios y sin excluir
ingresos extra MEI)

Después de aprobar en las Cortes Generales una amplia reforma paramétrica en 2011 que finalizara su aplicacion
completa en 20278, en 2013 se aprob6 una Ley de reforma adicional” con dos novedades. La primera fue un nuevo factor,
mal denominado de sostenibilidad al estar mas bien relacionado con la longevidad, que actuaba como un parametro
adicional en el célculo inicial de la pensién, que operaba con la evolucidon media de la esperanza de vida a partir de los
65 anos. Este factor buscaba igualar en el periodo total de percepcion de la prestacion las cantidades totales percibidas
por personas de distintas cohortes con la misma aportacién al sistema, neutralizando los efectos de los cambios en la
esperanza de vida. Con este objetivo, la cuantia anual de la pension se reduciria (aumentaria) en proporcién al incremento
(disminucion) de la esperanza de vida en el momento de la jubilacion, para compensar asi el hecho de que las nuevas
cohortes de jubilados, més longevas, cobraran su pension durante mas anos.

La segunda novedad, el indice de Revalorizacién de las Pensiones (IRP), actuaba en la practica como el verdadero factor
de sostenibilidad del sistema de pensiones. Este mecanismo ajustaba gradualmente los gastos del sistema a sus ingresos
por el procedimiento de ligar la tasa de actualizacion anual de las pensiones ya en vigor a la situacion financiera del
sistema, abandonando la referencia del indice de Precios al Consumo (IPC) utilizada de diferentes formas desde 1975.

La norma aprobada trataba, basicamente, de dotar al sistema de pensiones de un “piloto automéatico” que iniciaria de
inmediato un ajuste de rumbo con el fin de minimizar las turbulencias a las que hay que enfrentarse en las proximas
décadas como resultado del rapido proceso de envejecimiento que esta experimentando la poblacién espafola. La
aplicacion del IRP no suponia necesariamente un recorte de las pensiones en términos reales, tampoco un incremento de
las pensiones del 0,25% anual. Esta situacion solo llegaria si se producian situaciones de estrés financiero en el sistema
como resultado de un crecimiento insuficiente de la economia espafiola y las Cortes Generales no optaban por inyectar
recursos adicionales en el mismo a través de un aumento de los tipos de cotizacion o de mayores transferencias desde
el presupuesto del Estado.

El IRP limitaba la discrecionalidad del Gobierno de la nacion al impedirle gastar de manera continuada por encima de los
ingresos mientras se diferia sine die la adopcion de medidas para equilibrar financieramente el sistema. Una conducta
ésta que implica concentrar el riesgo de reduccion de la pension en cohortes futuras de trabajadores, mientras se disfrutan
los beneficios electorales a corto plazo. El IRP no recortaba el poder soberano del Parlamento para establecer los criterios
que considerara oportunos en el acceso, calculo y actualizacion de las pensiones, pero si le obligaba a proveer los
recursos necesarios para garantizar la estabilidad financiera del sistema a medio y largo plazo.

6. Ampliacion de 15 a 25 afios el periodo de célculo de la prestacion; ampliacion de 35 a 37 afos los afios cotizados para acceder al 100% de la base
reguladora y diferimiento de 65 a 67 afios la edad ordinaria de jubilacion cuando la cotizacion es inferior a 38 afios y medio.

7. 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.



LA REFORMA DE SISTEMA PUBLICO DE PENSIONES 2022 Y 2023. Instituto santalucia

Este mecanismo se aplicé en el periodo 2014-2017 y se excepciond su cumplimiento en 2018 y 2019 (leyes de
Presupuestos Generales del Estado con incrementos de 1,7% y 1,6%® cuando correspondia el 0,25% con el nivel de
ingresos®). El Factor de Sostenibilidad que deberia haber entrado en vigor en 2018, se desplazé hasta una fecha no
posterior al 1 de enero de 2023, un plazo que no se ha llegado a cumplir al haberse derogado en 2022 las medidas
incluidas en la reforma de 2013.

MODIFICACIONES INCORPORADAS DESDE 2019

La llegada en 2019 de un nuevo Gobierno de coalicion con base en el PSOE y Unidas Podemos estuvo acompafada de
un profundo cambio de planteamiento en la forma de abordar el futuro del sistema publico de pensiones.

El Congreso de los Diputados aprob6 en noviembre de 2020, con una amplia mayoria, la tercera renovacion en 25 afios
de las recomendaciones del Pacto de Toledo para la reforma del sistema publico de pensiones, que habia sido propuesta
por la Comisién de Seguimiento y Evaluacion de los Acuerdos del Pacto de Toledo. El Informe de Evaluacion y Reforma
del Pacto de Toledo, un texto con 21 recomendaciones cuya redaccion fue calificada por los autores como que se habia
realizado “en defensa del mantenimiento y mejora del sistema publico de pensiones, que deben servir de base para las
reformas que debe acometer el Gobierno”.

El texto combina los conceptos como la suficiencia, sostenibilidad financiera, contributividad y equidad con una apelacion
poco definida en algunas ocasiones y contradictoria en el contenido de algunas de sus recomendaciones (De la Fuente,
Garcia Diaz y Sanchez, 2020)". Es dificil identificar como un avance contributivo un fuerte aumento de las transferencias
del Estado o como sostenible financieramente un aumento del gasto mediante la actualizacion de las pensiones con el
IPC, sin contar con elementos compensatorios.

Siete meses mas tarde, el Gobierno de Espafna presento6 ante la Comision Europea el Plan de Recuperacion Transformacion
y Resiliencia (16 junio 2021) con el propésito de acceder a un volumen importante de fondos europeos'. En la redaccion
del componente 30 titulado “Sostenibilidad a largo plazo del sistema publico de pensiones en el marco del Pacto de
Toledo”, se recoge como definicion central: “La reforma de las pensiones esta orientada a asegurar la sostenibilidad
financiera del sistema en el corto, medio y largo plazo, mantener el poder adquisitivo, preservando su adecuacion y
suficiencia en la proteccion frente a la pobreza, y garantizando la equidad intergeneracional”.

Apoyandose en el amplio consenso parlamentario, constatado en la aprobacion de las recomendaciones del Pacto de
Toledo, se propone la puesta en marcha de un paquete de medidas complementarias entre si que seran elevadas al
didlogo social que incluyen: i) La separacion de fuentes de financiacion (R1); ii) La puesta en marcha de un mecanismo
de revalorizacion de las pensiones que garantice el mantenimiento del poder adquisitivo (R2-A); iii) La continuacién
del proceso de acercamiento de la edad efectiva de jubilacion a la edad legal a través de incentivos a la demora de la
jubilacion y ajustando los elementos distorsionantes en la regulacién de las jubilaciones anticipadas (R2B); iv) Adecuacion
a los nuevos modelos de carrera profesional del periodo de computo para el calculo de la pension de jubilaciéon (R2-C); v)
Sustitucion del Factor de Sostenibilidad por un Mecanismo de Equidad Intergeneracional (R2-D); vi) El establecimiento de
un nuevo sistema de cotizacién para los autbnomos basado en ingresos reales que refuerce la integracién y convergencia
de los regimenes de pensiones (R3); vii) Modificacion del complemento de maternidad de pensiones (R4); viii) La revision
del sistema de prevision social complementaria, fomentando el desarrollo de planes de pensiones de empleo a través de
la negociacion colectiva 8R5); y ix) Adecuacion de las bases maximas de cotizacion.

El Plan recoge la aprobacion de las reformas antes de finalizar el primer semestre de 2022.

Con su interpretacion de las recomendaciones del Informe del Pacto de Toledo y el contenido del componente 30 del
Plan de Recuperacion y Resiliencia, el Congreso de los Diputados aprobd la Ley de garantia del poder adquisitivo de
las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones
(2021)3, que deroga la reforma de 2013 e incluye como principales novedades:

8. LaLey 6/2018 de 3 de julio de Presupuestos Generales del Estado 2018 recoge una revalorizaciéon de las pensiones en 2018 con carécter general del
1,35% adicional al 0,25%, el coherente con un valor negativo del IRP.

9. Real Decreto Ley 28/2018 de 28 de diciembre

10. idem, Ley 6/2018.

11. https://documentos.fedea.net/#documento/fpp2020-23

12. 70.000 millones de euros en subvenciones directas y un crédito potencial de igual cuantia.

13. BOE-A-2021-21652 Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la sosteni-
bilidad financiera y social del sistema publico de pensiones.
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a) Una nueva férmula de revalorizacién para garantizar el mantenimiento el poder adquisitivo de las pensiones vigentes,
mediante la actualizacién anual de las pensiones con la tasa media anual del IPC de los doce meses anteriores al
mes de diciembre del afio anterior. La redaccién de la norma, incluso, permite una mejora real de las pensiones
cuando la tasa media anual sea negativa, al no tenerse en cuenta en caso de acaecer ese suceso. La mejora inicial
en suficiencia de las pensiones incorpora como contrapartida mayores obligaciones de gasto por un valor en torno a
2,7 puntos del PIB en 2050'. Afiade también una posicidbn mas ventajosa de los pensionistas respecto al resto de la
poblacién en las etapas de crisis econdémica, como se ha comprobado en 2023, obteniendo la total proteccién ante un
fenémeno inflacionario de origen externo que ha empobrecido al resto de la poblacion espanola.

b) Fortalecer la estructura de ingresos del sistema incorporando un nuevo concepto denominado gastos impropios del
sistema contributivo de pensiones, que pasan a ser asumidos con una transferencia de la Administracion General del
Estado. Dentro del amplio abanico de conceptos incluidos merecen resefia algunos como las jubilaciones anticipadas
sin coeficiente reductor y sin cotizacion adicional, los complementos de prestaciones contributivas sujetos a limite de
ingresos y, en especial, los pagos en concepto de subsidios por desempleo que en ningin momento han formado
parte del Sistema de la Seguridad Social al formar parte del Servicio Publico de Empleo (SEPE).

Articulo 13 de la Ley de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la
sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones:

“En aras de hacer efectiva la separacion de fuentes de financiacion en cumplimiento de la recomendacion primera del Pacto
de Toledo, y de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 109.1.a) de esta Ley, la Ley de Presupuestos Generales del Estado
contemplara anualmente una transferencia del Estado al Presupuesto de la Seguridad Social para la financiacion de los beneficios
y exenciones en cotizacion a la Seguridad Social de determinados regimenes y colectivos, el coste del reconocimiento de la
prestacion anticipada de jubilacion por aplicacion de coeficientes reductores cuando no se haya previsto cotizacion adicional, el
coste de la integracién de los periodos no cotizados en la determinacion de la base reguladora y de la cuantia de las prestaciones
del sistema, las reducciones legalmente establecidas en la cotizacién a la Seguridad Social, el coste de la pensién de jubilacion
anticipada involuntaria en edades inferiores a la edad ordinaria de jubilacion, asi como el incremento de la cuantia de las
prestaciones contributivas sujetas a limites de ingresos.

Asimismo, y de conformidad con lo dispuesto en el inciso final del articulo 109.2, en la Ley de Presupuestos Generales del
Estado se fijara, todos los afios, el importe de las prestaciones que seran financiadas con una transferencia del Estado a la
Seguridad Social, entre las que se incluira la prestacion contributiva de nacimiento y cuidado de menor, el complemento de
pensiones contributivas para la reduccion de la brecha de género, las pensiones y subsidios en favor de familiares, asi como
la prestacion de orfandad cuando la causante hubiera fallecido como consecuencia de violencia contra la mujer”. Queda, sin
embargo, en manos del Ministerio de Hacienda: “Cualquiera otra transferencia del Estado al Presupuesto de la Seguridad Social
destinada a la financiacion de las prestaciones contributivas y no contributivas del Sistema de Seguridad Social debera contar
con informe previo del Ministerio de Hacienda para poder ser incorporado a la Ley de Presupuestos Generales del Estado”.

La norma no incluye una metodologia que permita identificar de forma objetiva las condiciones que debe cumplir un
concepto para ser considerado gasto impropio del sistema. Por este motivo, se puede pensar que esta herramienta
ha sido construida ad hoc para, utilizandola de forma discrecional cuando no arbitraria, intentar cuadrar las cuentas
del Sistema de Seguridad Social™.

c) Alineacion de la edad efectiva de retiro con la edad de jubilaciéon legalmente establecida. La edad efectiva de jubilacién
se situb en 64,6 afios en 2022, no muy alejada de los 66 anos y dos meses aplicados con carécter general y, sobre
todo de los 65 afios que rigen para quienes han cotizado méas de 38 afos y medio. En este contexto se pretende
acercar la edad efectiva de jubilacion a la ordinaria o legal de jubilacion (67 afios con caracter general salvo para
las personas que hayan cotizado mas de 38 afios y medio que la mantienen en 65 afios'®) mediante la modificacion
de los coeficientes reductores aplicados en la jubilacion anticipada. Adicionalmente, se modifica el incentivo a la
prolongacion voluntaria de la vida laboral més alla de la edad legal.

14. El gasto aumentaria en 2049 en 2,7 puntos del PIB (del 13,13 al 15,79%) en “The Ageing Report 2021, “Country; fiche Spain (pagina 25) utilizando una
evolucion favorable de la demografia y del empleo. El incremento de gasto esta valorado en el mismo porcentaje del PIB por De la Fuente et al (2018)

15. Larelacion entre ingresos por cotizaciones y PIB se mantiene bastante estable por definicion al evolucionar al mismo ritmo las variables que afectan al
numerador y al denominador. En todo caso, hay mas riesgo que el numerador, los ingresos por cotizaciones, crezcan menos que el PIB si los salarios no
evolucionan al mismo ritmo que la productividad.

16. El nimero de potenciales pensionistas que cumplen esta condicién no es menor a la vista de los 40 afios de media como periodo medio de contribu-
cién utilizado por “The Ageing Report 2021” en Espafia en el periodo 2019-2050 (pagina 32 de la Ficha Espafia). El Informe Econémico y Financiero de los
Presupuestos de la Seguridad Social 2022 recoge que un 74,4% de las altas de pensiones en 2020 habfan cotizado mas de 35 afos.
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La jubilacion anticipada voluntaria'” incorpora nuevos coeficientes reductores (aplicables de forma gradual y progresiva
hasta 2033) que penalizan respecto a la situacion anterior el anticipo de la edad de jubilacién en los meses 23y 24y 1y
4 antes de la edad legal, y son més favorables en el periodo comprendido entre los meses 5y 22 para los trabajadores
con menos de 38 afios y medio de cotizacion. En todo el periodo estan alejados del porcentaje actuarialmente justo.

En el caso de la jubilacion anticipada no voluntaria'®, se han mantenido los coeficientes entre los 24 y 48 meses y se
han modificado los menores a 24 meses en linea con los aplicados en la jubilacion anticipada voluntaria.

Estos cambios estan acompafados de la aplicacion del coeficiente reductor sobre la pensién méaxima y no sobre la
base reguladora como se hacia hasta la fecha, con el prop6sito de mejorar la redistribucion del sistema. Lo cierto es
que este cambio implica un empeoramiento en términos de contributividad de los trabajadores que ya cotizan por una
base maxima superior a la pensién méaxima (28% de diferencia entre ambas en 2022).

La Memoria Econdmica de la Ley plantea la importancia de aumentar las tasas de empleo de los trabajadores mayores
de 55 afios con objeto de reducir las jubilaciones anticipadas y aumentar el PIB. Es més, lo utiliza como argumento
principal de la reforma, mencionando que, segun el informe AWG 2021, el aumento de la tasa de empleo en 10 puntos
en la franja de edad de los mayores de 54 afos reduciria el gasto en pensiones sobre PIB de manera importante:
1,4 puntos en 2030, 2,6 puntos en 2040 y 2,7 puntos en 2050. Desafortunadamente, la mencion se limita a un dato
incluido en una tabla'® titulada “Gasto publico en pensiones sobre diferentes escenarios construidos como desviacion
del escenario base” sin incluir la metodologia que han utilizado para alcanzar un resultado tan abultado en la reduccién
del gasto en pensiones.

Los calculos elaborados por Devesa et al (2021)2° muestran que el impacto individual de las medidas adoptadas
cambia segun los afios cotizados y el momento elegido para acceder a la jubilacion anticipada, si bien la jubilacién no
voluntaria (aumentan 0,29%) sale mejor parada que la voluntaria (disminuyen 0,43%). Los autores concluyen: “Tras
analizar los efectos del aumento de la edad efectiva de jubilacion de forma genérica se llega a la conclusion de que, en
general, se sobrevalora su impacto sobre el gasto en pensiones. Al margen de las medidas concretas que estimulen
un aumento de la edad efectiva de jubilacion, un aumento “motu proprio” de la edad efectiva sin aumentar la edad legal
no tendria efectos relevantes sobre el gasto en pensiones medido en valor actual actuarial. Si es cierto que el afio
en el que se produce la demora en el acceso a la jubilacion hay un ahorro evidente en términos de caja, pero ello se
compensara en los ejercicios siguientes dado que la jubilacion mas tardia se producira con menores penalizaciones
y, por tanto, con pensiones mayores. Asi, un aumento generalizado de la edad efectiva de 1 afio sélo supone un
ahorro estimado del 1,8% del gasto en pensiones pero, si el aumento sdlo afectara a las anticipadas, como parece
mas realista, se produciria incluso un mayor gasto”. Una conclusion l6gica, dado que el alargamiento de la vida laboral
derivada de una limitacién de la jubilacién anticipada reduce el nimero de afios de cobro de pension, pero aumenta
la base reguladora que se percibe al trabajar mas afios, excepto para aquellos trabajadores que hayan cotizado por
encima de 37 afos que ya acceden al cien por cien de la base reguladora.

La ley incluye un porcentaje adicional del 4% por afio completo de demora, independientemente del numero de afios
cotizados que implica un cambio respecto a la anterior situacion en la que convivian tres tramos del 2%, 2,75% y 4%,
segun el numero de afios cotizados (menos de 25 afios, entre 27 y 37 afios y mas de 37 afios). La norma recoge la
posibilidad de sustituir el pago del 4% adicional anual por un pago Unico, también llamado cheque de la Seguridad
Social, en el momento de la jubilacion, con la posibilidad de combinar ambas formas de pago.

Los autores de la reforma tienen mucha confianza en conseguir un ahorro en el gasto en pensiones con esta medida,
y asi la MAIN del Proyecto de Ley lo cuantifica entre 1,13 y 1,61 puntos del PIB en 2050. La AlReF (2023) reduce
el impacto a 0,8 puntos del PIB. El Ministerio no ha publicado documento detallado que recoja la metodologia y las
variables utilizadas para replicar los célculos y conocer la probabilidad de éxito de la medida.

17. Se puede acceder a la jubilacién anticipada voluntaria dos afos antes de la edad ordinaria de jubilacién, con como minimo, 35 afios cotizados y siem-
pre que la cuantia de la pensién sea mayor que la minima establecida para sus caracteristicas personales, asumiendo un coeficiente reductor entre el 6,5%
y el 8% por afio dependiendo de los afios cotizados.

En el Régimen de Clases Pasivas es posible acceder a la jubilacién anticipada voluntaria con 60 afios si se ha cotizado 30 afios asumiendo un coeficiente
reductor. Este desaparece si los afios de cotizacion son como minimo de 35 afios.

18. Lajubilacion anticipada involuntaria esta dirigida a los trabajadores que hayan sido despedidos y hayan cotizado un minimo de 33 afios al sistema. Se
puede acceder cuatro afios antes de la edad ordinaria de jubilacién y el coeficiente reductor anual aplicado oscila entre el 6% y el 7,5%.

19. Pégina 36 de la Ficha Espafia.

20. “Efectos de diversas medidas relacionadas con la edad de jubilacion”. Grupo de Investigacién en Pensiones y Proteccion Social. Devesa, E; Devesa,
M; Dominguez, I; Encinas, By Meneu, R. Junio de 2022: http://www.uv.es/pensiones/
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d) Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI) en sustitucion del Factor de Sostenibilidad (FS) para compensar
un aumento de gasto de 0,77 puntos del PIB?', con el fin de preservar el equilibrio entre generaciones y fortalecer la
sostenibilidad del sistema de Seguridad Social a largo plazo.

El MEI inicialmente tenia tres componentes (De la Fuente, Garcia Diaz y Sanchez, 2022)%. El primero, una subida
transitoria de las cotizaciones sociales en 0,6 puntos porcentuales (cinco décimas a cargo de la empresa y una décima
a cargo del trabajador) que se aplicaria en el periodo comprendido entre 2023 y 2032, generando unos ingresos
en torno a 2.000 millones de euros anuales®. Estos ingresos se destinarian a nutrir un Fondo de Reserva de la
Seguridad Social que podra utilizarse de 2033 en adelante para ayudar a financiar el gasto en pensiones contributivas
cuando se cumplan unas condiciones®. El segundo componente del MEI regula la activacién de ese fondo y limita
sus disposiciones de activos a un maximo de 0,2 puntos de PIB anuales. Y el tercero viene a decir que, si esas dos
décimas de PIB son insuficientes o se ha agotado el Fondo de Reserva, el Gobierno negociara con los interlocutores
sociales para su elevacion al Pacto de Toledo, una propuesta que minore el gasto en pensiones en términos del PIB,
incremente las cotizaciones sociales o utilice otras formulas alternativas para aumentar los ingresos por un valor
maximo de 0,8 puntos del PIB. En caso de no existir desviacion, el dinero se destinara a reducir las cotizaciones o
mejorar la cuantia de las pensiones.

La medida implicaba algunas incoherencias, ya que ademas de aportar a un fondo de uso en el futuro en una posible
posicion de déficit, incorporaba un aumento en los costes laborales en un pais con una muy elevada tasa de desempleo
estructural (14%) y un peso sobre PIB de la cuota del empleador, la que se incluye en los costes laborales, bastante
superior a la media de la Unién Europea (2 puntos del PIB), lo que puede incidir en una rémora para la generacion de
empleo, en especial, el menos cualificado. En realidad, la cuota que es muy inferior es la del trabajador (-2,6 puntos
del PIB), pero un incremento de ella reduciria el salario neto de los trabajadores.

El MEI ha sido modificado estructuralmente en menos de un afio al introducir dos cambios. El primero, duplicar el
aumento del tipo de cotizacién, desde 0,6 a 1,2 puntos (1% en la cuota del empleador y 0,2% en la del trabajador)
aplicada de forma progresiva hasta 2029, para mantenerse en ese porcentaje hasta 2050. Los ingresos obtenidos con
esta medida, en torno a 0,4 puntos de PIB anuales en su punto maximo, se destinaran a un Fondo de Reserva que
se comenzaria a aplicar en 2033.

El segundo es convertir el MEI en un mecanismo automatico que gira alrededor de la evolucion de dos conceptos. La
disposicion adicional segunda del Real Decreto — Ley 2/2023 introduce una regla fiscal especifica que fija un limite del
gasto en pensiones en un 15% del PIB, siempre y cuando las medidas de ingresos aprobadas desde 2020 tengan un
impacto de al menos un 1,7% del PIB, en ambos casos como promedio de 2022 a 2050. Ambos limites son conjuntos,
de manera que una desviacién en uno puede compensarse con el otro componente, es decir, si las medidas tienen un
impacto mayor, la regla admite un mayor gasto y, si por el contrario, no alcanzan el peso establecido el gasto debera
moderarse.

En caso de producirse una desviacion habra que adoptar medidas correctoras de gasto o ingresos para cubrirlo,
previa negociacion en el Pacto de Toledo. No obstante, si las medidas no estan adoptadas el 1 de enero del siguiente
afo, automaticamente aumentaran las cotizaciones sociales por valor de dos décimas partes cada afio del exceso
incurrido, hasta conseguir su correccion. Evidentemente, esta redaccion no favorece un acuerdo entre las partes, al
conceder mejor condicion a quienes defiendan la opcion de mas gasto frente a quienes quieran menos ingresos.

La AIReF (2023)* considera que “la nueva regla de gasto en pensiones presenta debilidades de disefio, entre las
que destaca la falta de justificacion de los limites cuantitativos escogidos, la ausencia de la coherencia con el marco
fiscal y las restricciones impuestas a la supervision independiente por la AIReF”. Adicionalmente, el MEI, a pesar de
su nombre, no aporta méas equidad al sistema, méas bien la minora. Los actuales cotizantes percibiran en el mejor de
los casos una pension en condiciones similares a las actuales, pero se les exigira un mayor esfuerzo de cotizacion.

21. Pagina 41 de “The Ageing Report 2021” fiche Spain. La AIReF aumenta a 0,9 puntos del PIB el efecto del Factor de Sostenibilidad (op citada).

22. Documento en https://documentos.fedea.net/#tdocumento/ap2022-02

23. El'ministro de Inclusién, Seguridad Social e Inmigracion, José Luis Escrivd, declaré en los medios de comunicacion que esta elevacion permitira dispo-
ner de 50.000 millones para el Fondo de Reserva de las pensiones. Para alcanzar esa cifra, las aportaciones han de obtener una rentabilidad anual del 7%,
segun la documentacion que ha elaborado la Seguridad Social sobre el nuevo Mecanismo de Equidad Intergeneracional. Un porcentaje bastante elevado
en un contexto de tipos de interés cercanos al 0%, que podrian mantenerse algun tiempo. Conseguir una tasa de rentabilidad de esa magnitud implicaria
invertir el dinero en paises de alto riesgo o sufrir en Espafia una alta inflacién que incidiria también en la factura a pagar en concepto de pensiones.

24. Las condiciones establecidas eran como minimo confusas: A partir de 2032, con una periodicidad trienal, se verificara si, de acuerdo con las Ultimas
previsiones del “Ageing Report” de la Comisién Europea o documento andlogo, el nivel de gasto en 2050 supera la prevision para ese afio del informe para
2024, una vez descontado el efecto que habria tenido el derogado factor de sostenibilidad.

25. AlReF. “Opinion sobre la sostenibilidad de las administraciones publicas a largo plazo: la incidencia de la demografia”. Marzo 2023.
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Es bastante probable incurrir en una desviacion en las dos variables utilizadas en el MEI, el gasto en pensiones al
alza® y los ingresos a la baja. Asi, las nuevas medidas de ingresos dificilmente superaran el 0,9% del PIB (De la
Fuente, 2023), y en cuanto al gasto es muy complicado que, como minimo, no aumente 3,6 puntos del PIB. Dado que
cada punto de PIB necesitaria aumentar el tipo de cotizacion en 2,7 puntos, la cobertura de ese desfase necesitaria
un aumento adicional del tipo de cotizacién por contingencias comunes de 7,1 puntos sobre los 1,2 puntos aprobados
inicialmente. Bajo esta hipdtesis, el total de cotizaciones (contingencias comunes, accidentes de trabajo, desempleo,
formacién y FOGASA) podrian aumentar en 8,3 puntos?, pasando del 37,25% actual al 45,6% del salario bruto
del trabajador (37,8% cuota del empleador y 7,8% cuota del trabajador). De cumplirse esta hipétesis, la subida de
las cotizaciones sociales podria superar el 20% adicional a los tipos actuales, afectando a todos los trabajadores
ocupados, no s6lo a quienes tengan mas renta.

El Factor de Sostenibilidad trataba de mejorar la equidad entre generaciones ajustando las transferencias para
que todas ellas disfrutasen en el futuro, a legislacion constante, de rentas de jubilacién similares sobre el ciclo vital
completo. EI MEI, sin embargo, no parece tener objetivos de igualdad. De hecho, se presenta mas bien como un
sustituto incompleto del derogado IRP, dado que el contenido de las premisas de aplicacién no contempla que el

adicionales de gasto aprobadas, y que no parece solucionar el conjunto de medidas de la reforma.
Junto a esos cambios normativos, se han aprobado otras medidas en un proceso de goteo finalizado en marzo de 2023:

I.  En 2022, el Gobierno de la nacion aprobd un nuevo sistema de cotizacion en el Régimen de Trabajadores Autbnomos
(detalle en Garcia Diaz, 2021%8). La principal novedad es la desaparicion de la posibilidad de eleccién de la base de
cotizacion, entre la minima y maxima, con independencia de la renta obtenida por el afiliado en el ejercicio economico.
El nuevo sistema que se desplegara de forma progresiva en un periodo maximo de nueve afos (2032), con revisiones
periédicas cada tres afios, incorpora elementos positivos al buscar un tratamiento mas parecido al establecido para los
trabajadores asalariados. Este objetivo deseable, no obstante, no acaba de trasladarse al no utilizar una perspectiva
global del funcionamiento del Sistema de Seguridad Social y de su influencia sobre el mercado laboral.

El objetivo marcado de acercar las bases de cotizacion a las rentas reales de los trabajadores autbnomos se ve
empafado al haber elaborado unas tablas para los tres primeros afios (2023-2025) con una relacién decreciente
entre las bases de cotizacién y los rendimientos netos declarados al IRPF, a medida que aumentan los ingresos del
afiliado. Por otra parte, la decision de establecer para una buena parte de los trabajadores autbnomos bases y cuotas
inferiores a los minimos del Régimen General de Asalariados para un contrato a tiempo completo, puede generar
competencia desleal con las empresas y aumenta el riesgo del uso de la figura del falso autbnomo disminuyendo la
calidad del empleo.

Hay diferencias sobre el impacto del nuevo sistema sobre los ingresos por cotizaciones al Sistema de Seguridad
Social. La informacién disponible y las declaraciones publicas de los responsables del Gobierno apuntan a ser neutral
en términos agregados. Si bien, puede existir una cierta redistribucion interna de las aportaciones a nivel individual. No
obstante, el Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones ha enviado comunicacién a la Comisién Europea®
con un resultado distinto en su aplicacién definitiva: “Las autoridades espafiolas entregaron proyecciones que muestran
que el cambio gradual a la renta imponible como base de cotizaciéon aumentara las cotizaciones generales al sistema
de pensiones, que los servicios de la Comision consideran plausibles”. La AIReF (2023)%* cuantifica el aumento de los
ingresos en 0,5% del PIB utilizando una hipétesis que apunta a optimista.

Con el nuevo sistema, el mayor acceso a prestaciones de las rentas inferiores al Salario Minimo Interprofesional
mejorara su posicion, con la contrapartida de un posible deterioro de la equidad respecto a los afiliados del Régimen
General de Asalariados, al recibir mejor trato con un pago inferior de cotizacion.

26. La presentacion del ministro de Inclusion, Seguridad Social e Inmigracion en las Cortes Generales (16 de marzo) incluia una diapositiva con un gasto
méaximo del 15% del PIB en torno a 2050 al no incluir el gasto del Régimen de Clases Pasivas, gracias en buena parte a considerar como posible un gran
impacto asignado a la decisién voluntaria de las personas de jubilarse 3 afios mas tarde (1,5 puntos del PIB). “The Ageing Report 2021” recogia una pro-
yeccién de gasto en 2050 del 16,5% del PIB sin episodios inflacionistas ni nuevas medidas de gasto.

27. La presentacion realizada por el ministro de Inclusion y Seguridad Social en el Congresos de los Diputados (15 marzo de 2023) recoge una elevacion
de sdlo 1,9 puntos del tipo de cotizacion en 2050, es decir, tan solo 0,7 puntos adicionales a la inicial de 1,2 puntos; de manera que la desviacion prevista
aplicando el mecanismo de cierre del MEI es de tan sélo 0,23 puntos de PIB.

28. Fedea, apuntes 2022/22 https://documentos.fedea.net/#documento/ap2022-22

29. “Positive preliminary assessment of the satisfactory fulfiment of milestones and targets related to the third payment request submitted by Spain on 11
November 2022, transmitted to the Economic and Financial Committee by the European Commission”. European Commission, 2022. Pagina 101.

30. Op. Citada.
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Il. Subida gradual de las bases maximas de cotizacién a la Seguridad Social entre 2025 y 2050, acompafada de una
revisibn muy inferior de la cuantia de las pensiones maximas y del propésito de recuperar aproximadamente el
actual cociente entre las dos variables de 2050 en adelante, a un ritmo no especificado que se negociara con los
agentes sociales. Durante el periodo indicado, se propone que la base maxima de cotizacién aumente en términos
reales (ajustada con la inflacion) a una tasa anual del 1,2%, mientras que la pension maxima lo hara al 0,115%. Esto
supondria en 2050 un incremento acumulado del 36% para la base maxima de cotizacion y del 3,03% para la pension
maxima, ambas medidas a precios constantes. Comenzando en 2050, la base maxima pasaria a actualizarse s6lo
con la inflacién, manteniéndose por tanto constante en términos reales, y la pensién méaxima creceria algo mas que la
inflacion hasta alcanzar un incremento acumulado del 30% a precios constantes en un horizonte indefinido.

El resultado en términos de ingresos seria bastante modesto (un maximo del 0,4% del PIB3"), generando un tipo
marginal efectivo de gravamen sobre el coste laboral que supera el 60% en alguno de los tramos de renta con un
muy posible impacto negativo sobre el empleo, ademas de un nuevo deterioro del caracter contributivo del sistema
de pensiones.

lll. Cuota de solidaridad del 7% a las rentas del trabajo que superen la base maxima de cotizacion, aplicada de forma
progresiva en el tiempo (1% en 2025 y 7% en 2045) distribuido entre empresa y trabajador en la misma proporcion
que las cotizaciones sociales, explicitandose que no genera derecho a prestaciones para el trabajador. El impacto en
ingresos de esta medida también sera bastante reducido en proporcion a las necesidades del sistema de pensiones.
Devesa et al (2023) cuantifican el aumento en un maximo 0,09 puntos de PIB.

IV. Posibilidad de eleccion del periodo de célculo de la base reguladora entre los Ultimos 25 afios y los ultimos 29
desechando los dos peores. Esta medida genera un mayor gasto, dado que sélo elegiran la segunda opcién las
personas que obtengan beneficios con ella. Devesa et al (2023) lo cuantifican en un aumento de gasto en torno a
0,2% PIB.

V. Igualacion de las pensiones minimas al 60% de la renta mediana en 2027, con un periodo transitorio de aproximacion
a ese porcentaje desde 2023. Devesa eta al (2023) lo cuantifican en un aumento de gasto de 0,2% PIB.

VI. Mejora del tratamiento de las lagunas de cotizacion en el calculo de la pension (0,1% del PIB).

VIl. Mejoras en el célculo de la pension por brechas de género.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA EN EL FUTURO

Las decisiones adoptadas desde 2019 en el sistema publico espafol de pensiones muestran un cambio radical de
planteamiento para afrontar el impacto del reto del envejecimiento generado por la mayor esperanza de vida y, sobre
todo, por la llegada a la edad de jubilacién de la generacion del baby boom.

Las reformas de 2011y 2013 conllevaban la posibilidad de repartir el esfuerzo entre el gasto (actuales y futuros perceptores)
y los ingresos (trabajadores en activo) alcanzando una posicion equilibrada entre suficiencia, equidad y sostenibilidad
financiera. El nuevo planteamiento asume un fuerte crecimiento del gasto con la obligacion de buscar nuevos ingresos o
en su defecto, la emision de deuda publica.

El gasto publico en pensiones ha crecido 1,3 puntos del PIB en un quinquenio pasando del 12,3% al 13,6% del PIB desde
2019 a 2023 (+38.500 millones de euros). Del gasto total previsto en este ejercicio, el 12,2% del PIB corresponde a la
Seguridad Social y el 1,4% a Clases Pasivas. La actualizacion del stock de pensiones con el IPC en 2023 ha colaborado
en este fuerte aumento del gasto (+15.000 millones de euros), pero no ha sido la Unica variable, al afadirse el mayor
numero de pensiones (1% anual) y el efecto sustitucion derivado de la mayor cuantia de las pensiones con entrada en el
sistema respecto a las que salen (1,3%).

31. De la Fuente obtuvo un resultado de 0,1% cuando la subida era 1,135 anual https://documentos.fedea.net/#documento/ap2022-31
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El sistema de Seguridad Social, como se ha comentado en el primer apartado, parte de un déficit entre 0,7-0,9 puntos de
PIB (previsién 2023), después de haber inyectado trasferencias adicionales por valor de 1,4 puntos de PIB. El déficit total
del sistema publico de pensiones se eleva a 1,8 puntos de PIB cuando se anade el saldo negativo del Régimen de Clases
Pasivas (en torno a 0,9 puntos de PIB).

El gasto en pensiones hasta 2050 vendra determinado por un incremento del 50% en el nimero de pensiones (tasa media
anual del 1,6%%), la diferencia en la cuantia de las pensiones que entran en el sistema respecto a las que salen (efecto
sustitucion) y la inflacion que determina la actualizaciéon anual del stock vigente en cada momento. La ratio sobre el PIB,
una variable representativa del esfuerzo de la sociedad, esta condicionada por el ritmo de actividad econdémica, que en
el supuesto mas favorable no supera el 1,7% anual en términos constantes. Dado que el mayor gasto derivado tan sélo
del nimero de pensiones absorbe la tasa potencial maxima de crecimiento del PIB, la ratio gasto en pensiones sobre PIB
crecera en linea con el efecto sustitucion (valor positivo) y la diferencia entre el deflactor del PIB y el IPC.

Realizar previsiones sobre lo que va a suceder en el futuro incorpora una importante dosis de incertidumbre, de manera
que hay que utilizarlas con prudencia. Desafortunadamente, el Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones
no ha publicado ningun informe con la solidez suficiente y la metodologia para su réplica sobre el futuro del sistema
publico de pensiones, habiéndose limitado a publicar cifras dispersas sin ninguna metodologia solvente, limitandose a una
diapositiva donde sitan en el 15% el maximo de gasto en 2049.

Para alcanzar esta cifra utiliza dos supuestos muy optimistas cuando no decir solo deseables, uno en el numerador y
otro en el denominador. Atribuye una reducciéon de gasto en pensiones de 1,5 pp de PIB a la jubilacion demorada, al
considerar que voluntariamente un 55% de los pensionistas se jubilara 3 afios mas tarde (68 anos). El apoyo para hacer
esa ficcion es una encuesta realizada por el MISSYM, segun informacion recogida en la opinion de la AIReF (2023) sobre
sostenibilidad financiera. La propia AIReF avisa de la elevada incertidumbre del método utilizado y el resultado alcanzado
tanto por el MISSYM como por ellos mismos (reduccién de 0,8 puntos de PIB en el gasto en pensiones al asumir que
un 30% de los nuevos jubilados utilizaran ese método que disminuye a 0,2 puntos de PIB para un 10% de la poblacion,
desde el 6% actual)®.

En el denominador de la ratio utiliza una tasa anual de crecimiento del PIB del 2% anual promedio en el periodo, con una
productividad de 1,5% anual, cuando la AIReF (2023) utiliza como escenario base una tasa anual de crecimiento del PIB
del 1,3% con una productividad del 1,1%. La AIReF menciona que en el caso de introducir reformas estructurales en el
mercado laboral, formacion y migraciones, se podria aumentar el potencial de crecimiento en 0,3 décimas anuales, que a
su vez reduciria el gasto en pensiones en 1,2 puntos de PIB en 2050.

Este escenario optimista seria mas dificil de alcanzar con una elevacion importante de los costes laborales derivado de la
aplicacion de las medidas de incremento de los costes laborales via cotizaciones, las iniciales y la posibles por aplicacion
de la regla de gasto.

En este sentido, las estimaciones realizadas por la AIReF (2023) con su modelo trimestral (MTA), el modelo de Oxford
Economics y el modelo QUEST de la CE, sugieren que un incremento de un punto porcentual en el tipo efectivo de
cotizaciones sociales o de los impuestos al trabajo sobre un escenario base tiene un impacto negativo en el empleo de
una décima transcurrido el primer afio desde la subida del tipo efectivo y de dos décimas transcurridos dos o tres afios
seguin el modelo que se emplee. En términos de puestos de trabajo equivalente a tiempo completo, ello supone una
reduccién de unos 6.000 empleos en el primer afio y de 33.000 transcurridos tres afnos (respecto al escenario sin reforma).

Utilizando la relacion causal estimada por la AIReF, una elevacion de 2,7 puntos del tipo de cotizacién por contingencias
comunes, los necesarios para aumentar los ingresos en un punto de PIB, implicaria una pérdida en torno a 100.000
puestos de trabajo transcurridos tres afios desde su puesta en practica®. Bosca, Doménech y Ferri (2023) cuantifican la
posible pérdida de empleo en torno a 135.000 en el sector privado. Se trata, sin duda, de un impacto potencial importante
para tener en cuenta en cualquier prevision futura de evolucién de la economia espafiola.

A pesar de la gran incertidumbre para cumplir sus hipétesis, la prevision de crecimiento econdmico utilizada por el

32. “The Ageing Report 2021” (op citada)

33. Op. citada, pagina 162: “Ademas, existe un amplio margen de incertidumbre sobre la evolucién futura del impacto de las reformas y del resto de los
factores. Un claro ejemplo seria los efectos de los incentivos a la demora de la jubilacién, que dependen, como se sefiala en la Opinién, de modificaciones
en el comportamiento de todos los agentes”.

34. Correccion del texto inicial a partir de ampliacion de informacion facilitada por la AIReF.
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MISSYM es superior en 0,7 décimas al escenario base de la AIReF, lo que implicaria un gasto en pensiones adicional de
2,8 puntos de PIB. Su prevision es también superior en 4 décimas al mejor de los escenarios, el de cambios estructurales,
infraestimando el gasto en pensiones en 1,6 puntos de PIB en 2050.

La suma de los dos efectos, la jubilacién demorada y la tasa de crecimiento del PIB, implica una posible infraestimacion
del gasto en pensiones en 2050 del MISSYM (15% del PIB) que oscila entre 2,8 y 4 puntos de PIB.

La prevision del MISSYM causa mas sorpresa cuando se ha producido un intenso episodio inflacionario iniciado en 2022
que, aunque con menor intensidad, se va a prolongar como minimo en 2023, con la consecuente repercusion en el gasto,
y se han aprobado nuevas medidas de aumento del gasto en pensiones (pensiones minimas, cobertura de lagunas de
cotizacion, brecha de género y eleccién mas favorable del periodo de célculo de la pension).

Las proyecciones méas completas y fundamentadas (AlIReF 2020 y 2023, Comision Europea 2021, de la Fuente et al, 2019
y De la Fuente, 2023) apuntan a un gasto en torno al 16,4% del PIB en 2050 utilizando criterios prudentes, de los que
15,6% corresponderian a las de Seguridad Social y 0,8% a las de Clases Pasivas®.

La experiencia acumulada muestra que la relacion entre la recaudacién por cotizaciones sociales y el PIB es muy estable
en el tiempo, salvo que se apliquen cambios en los tipos de cotizacion. Por ello, una prevision a futuro debe utilizar la
ratio actual y afiadirle los cambios previstos. Por otra parte, en el proceso de elaboracion hay que tener en cuenta que
una parte de las cotizaciones por contingencias comunes y accidente de trabajo deben dar cobertura también al pago
de las prestaciones contributivas distintas a las pensiones. Después de realizar este ajuste y utilizando un supuesto muy
prudente de la evolucién de los gastos, los posibles ingresos disponibles para el pago de las pensiones contributivas de la
Seguridad Social podrian ascender al 12,4% del PIB, generandose en 2050 un déficit de 2,7% del PIB en el componente
contributivo en el sistema de la Seguridad Social. Saldo negativo que aumentaria hasta el 3,5% del PIB al incluir las
pensiones de Clases Pasivas que en ese momento no dispondran de ingresos propios via cotizaciones.

Saldo componente contributivo Seguridad Social 2023

INGRESOS 13,0 13,7 GASTOS
Cuotas sociales 10,8 12,2 Pensiones contributivas
MEI (cuota 0,6%) 0,2 0,9 Incapacidad Temporal
Transferencias gastos impropios 1,4 0,3 Cuidado nifios (maternidad, paternidicrinyé;i;sz%;
Transferencia complemento por minimos 0,5 0,3 Otras prestaciones contributivas
Otros ingresos 0,1

Saldo componente contributivo (después de
inyectar 1.4 pp PIB en gastos impropios)

Pensiones clases pasivas 0,9

Saldo total pensiones publicas contributivas

35. La AlReF (2023) cuantifica el gasto en 2049 en 16,3% del PIB desagregado en 15,1% del sistema de la Seguridad Social y 1,2 del Régimen de Clases
Pasivas.
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Simulacion ingresos y gastos en 2050 (% PIB)
Hipdtesis prudente en el gasto y optimista en los ingresos

INGRESOS GASTOS
concepto % PIB % PIB concepto

Pensiones contributivas Seguridad Social

Cuotas sociales 2023 10,8 15,6 P
(hipétesis prudente)
A Cuotas MEI 0,4
A Base Cotizacion maxima 0,4
A Cuota de solidaridad 0,1
A ingresos RETA 0,5
Transferencia Estado gastos impropios 1,4
Transferencia Estado complementos por minimos 07
pensiones ’
Otros ingresos 0.1 15 . Otras prestaciones cpntrlbut}\!as
(incapacidad temporal y cuidado nifios
Ingresos totales sistema Seguridad Social 14.4 171 Gasto total sistema Seguridad Social
componente contributivo ’ ’ componente contributivo
Ir]grgsos para pensiones (dedumdp Ia_ parte 12,9 15,2 Pensiones contributivas Seguridad Social
dirigida a otras prestaciones contributivas)
Saldo pensiones contributivas Seguridad Social
0,8 Pensiones clases pasivas
SALDO TOTAL PENSIONES PUBLICAS -3,5

Elaboracién propia con las siguientes hipétesis
a) Se mantiene estable el porcentaje de ingresos por cotizaciones sobre PIB de 2023, al considerar que aumentos en el empleo y/o salarios se
trasladan al PIB sin elevacion adicional de los tipos de cotizacion.
b) Aumento en ingresos por nuevo sistema de cotizacién RETA incluido en Opinion AlReF 2023 (hipotesis optimista).
c) El gasto en pensiones utilizado es el recogido en “The Ageing Report 2021” corregido con el impacto de la derogacién de la reforma 2013 (IRP
y FS) e incorporando una minoracion del gasto de 0,4 pp del PIB por jubilacion demorada (hipétesis que necesita un drastico e intenso cambio de
conducta de empresas y trabajadores para jubilarse 3 afios mas tarde).
d) El gasto en otras prestaciones contributivas distintas a las pensiones se mantiene estable respecto a 2023.
e) Faltaria por aplicar la clausula de cierre del Mecanismo de Equidad Intergeneracional, cobertura de desviaciones sobre nuevos ingresos por valor
de 1,7 pp PIB y gastos en pensiones publicas superior al 15% del PIB en promedio en el periodo 2022-2050.

El punto de partida hasta alcanzar este déficit iria en continuo aumento, con el consiguiente impacto en la obligada emision
de deuda publica por una dimension muy significativa, que podria superar el 90% del PIB en términos acumulados.

El saldo negativo podria reducirse por la aplicaciéon de la clausula de cierre de del Mecanismo de Equidad Intergeneracional,
que dependera de la desviacion sobre el 15% del PIB del gasto previsto en el periodo 2022-2050 y de la capacidad
de ingresar 1,7 puntos adicionales de PIB con las medidas aprobadas de ingresos. Si se desechara la reduccion en
el crecimiento del gasto, el resto de la desviacién debera ser cubierto con ingresos adicionales, con preferencia de
cotizaciones sociales (DA 22 RDL 1/2023) o emisién de deuda publica, que como se ha comentado en el apartado anterior
necesitaria aumentar 7,1 puntos el tipo de cotizacion por contingencias comunes para cubrir una hipotética desviaciéon de
2,7 puntos de PIB entre los ingresos y los gastos del sistema de pensiones.
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CONCLUSIONES

El sistema publico de pensiones espafiol se enfrenta a un reto mayusculo derivado del intenso proceso de envejecimiento
provocado por la mayor esperanza de vida y la llegada a la edad de jubilacion de la generacién del baby boom.

El objetivo de cualquier sistema de pensiones es facilitar prestaciones suficientes para afrontar las necesidades cotidianas
de las personas y, por tanto, es deseable conseguir el mayor nivel posible. Centrar, no obstante, el debate en conceptos
vagos e imprecisos como pensiones dignas y suficientes, puede tener mucho enganche en la opinién publica, pero olvida
que el sistema debe conseguir también la imprescindible sostenibilidad financiera con un nivel adecuado de equidad en el
trato de las personas y de una justa distribucion de las ventajas y los esfuerzos en toda la poblacion y entre las distintas
generaciones. Ademas, de ser funcional a la mejora de la productividad y de la riqueza creada por una economia.

En Espafia ha hecho fortuna entre la sociedad la idea de considerar las pensiones como insuficientes y muy reducidas en
relaciéon con las aportaciones realizadas. Una conclusion no ajustada a la realidad de un sistema contributivo de reparto
como el espafiol, que paga prestaciones muy superiores al resultado de aumentar las aportaciones realizadas con la tasa
de crecimiento de la renta en las Ultimas décadas, el limite que determina su sostenibilidad financiera en el tiempo.

El acercamiento a un tema tan importante y delicado (afirmando que, sin hacer demasiados esfuerzos, el sistema es
viable con su estructura actual e incluso tiene la posibilidad de incorporar algunas mejoras en gasto, y que, ademas, se
puede trasladar unicamente el coste a las rentas mas elevadas), ha creado unas expectativas muy dificiles de cumplir que
pueden generar consecuencias no deseadas.

La reforma de 2013 contaba con estabilizadores automaticos que permitian configurar un sistema publico de pensiones
sostenible financieramente mediante una combinacion equilibrada de suficiencia de las prestaciones y equidad personal
y entre generaciones. El equilibrio se podia lograr de forma transparente con diferentes combinaciones de medidas de
ingresos y de gasto, acomodadas a las preferencias elegidas por la sociedad.

La derogacion de la reforma de 2013 y las medidas adoptadas desde 2019 implican un cambio dréastico del
planteamiento aplicado desde la firma del Pacto de Toledo (1995), asumiendo un muy importante aumento del gasto
(desde 12,3% en 2019 a uno en torno al 16,5% del PIB en 2050) para mantener la tasa de reposicidbn mas
alta de la Union Europea en la pension de entrada, y garantizar su poder adquisitivo durante la vida del
perceptor, buscando para ello los ingresos necesarios para sostenerlo.

El episodio inflacionario vivido esta demostrando el fuerte impacto que tiene sobre el gasto
presente y futuro (15.000 millones iniciales en 2023 que crecen exponencialmente con el
tiempo), ademas de la injusta distribucion de los esfuerzos entre la poblacion al proteger
exclusivamente al colectivo de pensionistas de un choque generado desde el exterior y
que va a empobrecer al resto de la sociedad.

La opcion elegida implica que las pensiones absorberan cada vez mas presupuesto,
reduciendo, cuando no eliminando, la posibilidad de utilizar recursos publicos en otras
politicas de gasto, incluso las dirigidas al mismo colectivo de personas mayores (sanidad,
dependencia o vivienda). Una situacion de las cuentas publicas ya complicada a la vista
del déficit estructural de partida del 3,3% del PIB en 2022, que podria llegar al 7% en 2050
segun la AIReF, si no se aplican medidas correctoras.
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La reforma aprobada, por otra parte, ha sido aplicada sin publicar el Ministerio de Inclusién, Seguridad Social e Inmigracion
ningun andlisis detallado de la metodologia utilizada para calcular la evolucién de los ingresos y los gastos del sistema en
el futuro, el potencial de crecimiento de la economia y el efecto de una parte de las medidas adoptadas. Se trata de una
grave deficiencia en términos de transparencia que limita la credibilidad de las decisiones adoptadas, al no ser posible
replicar los calculos supuestamente realizados.

De hecho, hay dos parametros, la reduccion del gasto en pensiones derivada de la jubilacion demorada y la elevada tasa
potencial de crecimiento del PIB, con un riesgo cierto de infraestimar la ratio gasto en pensiones sobre PIB hasta 2050
(entre 2,8 y 4 puntos de PIB) que en Ultima instancia, define el esfuerzo realizado por la sociedad con el sistema publico
de pensiones.

La elevacion inicial de las cotizaciones derivada de las diferentes medidas aprobadas (0,9 puntos de PIB) es insuficiente
para cubrir el mayor aumento de gasto, de manera que la aplicacion de la clausula de cierre del MEI (nuevos ingresos
inferiores a 1,7 puntos del PIB y gasto superior al 15% del PIB en promedio en el periodo 2022-2050) obligara a nuevas
subidas de cotizaciones a todos los trabajadores, no s6lo a los de mayor renta. Una formula de cierre incompleta sin
justificacion de los limites cuantitativos escogidos, que no cubre el déficit actual y una parte de los futuros, que pueden
superar holgadamente el 3% del PIB en su punto méaximo. El supuesto de cubrir un déficit de 2,7 puntos de PIB necesitaria
una elevacion en torno al 20% del tipo de cotizacion de 2022, cuando la cuota del empleador pagada en Espana es ya
muy superior a la media de la Zona Euro, y, si bien es cierto que los costes laborales nominales espafoles son inferiores
a la media de estos paises (71%), también lo es la productividad por ocupado (77,6%).

Los defensores de la reforma apelan que la opcién elegida de fuerte incremento del gasto en pensiones es una opcion
politica, ciertamente legitima para defender el estatus quo de los pensionistas, y destacan su efecto positivo sobre
el consumo y la acumulacion de la carga sobre las rentas mas altas. Este ejercicio de equilibrio parcial en términos
economicos elude el posible efecto negativo de aumentar en exceso las cotizaciones sociales, y en especial los costes
laborales de las empresas, al concentrarse mayoritariamente en la cuota del empleador, como férmula para compensar
el aumento del gasto. Una opcion que tendra efectos negativos sobre el empleo, muy posiblemente mas en los de menor
valor afadido, el potencial de crecimiento de la economia espafiola y la renta disponible de las futuras cohortes de
trabajadores ocupados.

El sistema de pensiones pierde contributividad al incluir cada vez mayores transferencias de la Administracion General
del Estado sin contar con una minima metodologia que permita objetivar los conceptos a considerar como gastos
impropios. El sistema, si bien reduce el actual exceso actuarial, pierde en equidad personal con el Mecanismo de Equidad
Intergeneracional, al exigir a los trabajadores una mayor aportacion para conseguir, en el mejor de los casos, una
prestacién anual como la actual.

La equidad individual empeora también con el nuevo sistema de cotizacion de los trabajadores autbnomos al mantener
un mejor trato sobre los trabajadores asalariados con los mismos ingresos. La equidad entre generaciones se ve
comprometida severamente al asumir un nivel de gasto significativamente superior, que obligara ineludiblemente a
mayores cotizaciones, impuestos o emisioén de deuda publica.

La reciente opinion de la AIReF cuestionando la sostenibilidad de las finanzas publicas con la estructura actual, entre otras
cuestiones por la posible evolucion del saldo del sistema publico de pensiones, podria poner en duda el cumplimiento del
componente 30 titulado “Sostenibilidad a largo plazo del sistema publico de pensiones en el marco del Pacto de Toledo”,
incluido como hito en el Plan de Transformacion, Recuperacion y Resiliencia presentado ante la Comision Europea para
percibir una importante suma de recursos financieros.

En sintesis, la reforma aprobada apuesta por la suficiencia de las prestaciones a costa de empeorar la equidad personal
y entre generaciones. A pesar de ello, es incompleta al necesitar de medidas adicionales en un plazo corto de tiempo que
deberan adoptar los siguientes gobiernos. Lo mas nocivo, sin embargo, es la utilizacion de previsiones extraordinariamente
optimistas de gasto e ingresos, muy dificiles de cumplir, que han hecho perder un tiempo muy valioso para aplicar de forma
progresiva medidas correctoras equilibradas que distribuyan de forma mas justa las ventajas y los esfuerzos necesarios
entre la poblacion que permitan afrontar con garantias la llegada de la generacién del baby boom a la edad de jubilacién
a partir de 2024. Con la informacién disponible sobre las cuentas publicas espafiolas y el peso de las pensiones en ellas,
desafortunadamente, el riesgo de asistir a un ajuste brusco y abrupto en el sistema de pensiones no queda descartado
con la actual reforma.



