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 Los Estados de los paises desarrollados dedican entre el 5y el 15% de
su PIB a financiar prestaciones sociales, siendo por tanto una de sus
principales funciones.

 De los diferentes programas de la Seguridad Social, los mas
importantes son las pensiones y, dentro de éstas, las pensiones de
jubilacion. Hay que destacar también, por su rapido crecimiento, las
pensiones de desempleo, invalidez, viudedad y orfandad.

- Las pensiones de jubilacion tienen por objeto proporcionar a las personas

gue, por razones de edad, han dejado de trabajar, un nivel de ingresos
aceptable.

- Las pensiones de invalidez cubren a las personas que no pueden trabajar
por razones de salud.

- Las pensiones de viudedad y orfandad estan pensadas para proteger los
ingresos de los dependientes de trabajadores fallecidos, asi como a las
personas viudas y las huérfanas.

- El seguro de paro pretende proporcionar ingresos a las personas que
atraviesan por breves periodos de paro, aungue no se tratara en este tema.
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* El origen de los sistemas de pensiones publicas se encuentra en las
luchas del movimiento obrero de los paises hoy desarrollados durante el
siglo XIX (Navarro, Torres y Garzén, 2010).

* En aquellos paises en los que los movimientos socialistas son mas
fuertes, piden la universalizacion de la proteccion social, incorporando los
derechos sociales y laborales como parte de la condicion de ciudadania.
En esta concepcion, la financiacion de tales derechos provendria de los
fondos generales del Estado y la provision seria la responsabilidad del
Estado. Se trata de un modelo de seguridad social ligado a la condicion
de ciudadania y por tanto universal.

* En aquellos otros paises donde el movimiento obrero no es tan fuerte o
no tiene éxito, se consigue la proteccion social de los trabajadores y sus
familias a través de las aportaciones de los trabajadores y empresarios a
las Cajas de la Seguridad Social, recibiendo los beneficios sociales segun
su nivel de contribuciones. Con el tiempo, y como resultado de las
presiones continuas del movimiento obrero, este segundo modelo se ha
ido extendiendo, alcanzando niveles de cobertura muy extensos, aun
cuando nunca ha llegado a ser universal.
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Sistema de publico de pensiones

-El mas importante

-Financiado con las
cotizaciones sociales de

trabajadores y empresarios

-Sistema para los
funcionarios publicos

-Residual

e

" -Financiado con impuestos generales

-Control de la 5. Social pero gestionado por
las CC_AA

'< -Cubre a poblacion = de 16 anos incapacitada
para trabajar, enfermos cronicos o personas
\\\ que no han cubierto a los 65 anos el periodo
‘. minimo de cotizacion y

FUENTE: Analistas Financieros Internacionales. Julio de 2009.
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Gasto en Pensiones/PIB (%)
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Cuantiade la pensién media contributiva por clases (€ mes)
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FUENTE: Ministerio de Trabajo e Inmigracion y elaboracion propia.
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Importe de las Pensiones, 2009
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FUENTE: Ministerio de Trabajo e Inmigracion y elaboracion propia.
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Grafico 2
Cotizantes v pensionistas del sistema espanol
de pensiones de la Seguridad Social 1980-2006
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FUENTE: J. A. Herce, LA SOSTENIBILIDAD DE LAS PENSIONES EN ESPARNA. ¢Una demografia desfavorable o un disefio equivocado?
Fundacién Carolina. Seminarios y Talleres. Madrid, marzo 2007
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Los esquemas de pensiones en Espafia 2008

Pensiones publicas
Sequridad Clases Pasivas

Pensiones
Privadas (3)

Social (1) (2)

Contribuyentes (media anual) 19.005.600 985413 8.000.000 )
Pensionistas (media anual) 7.700.749 h22.434 167197  (6)
Muevas altas 114175 34 564 n.d.
Cotizacion anual media (euros) 5.066,05 1.103  (9) 745,50
Pension media anual (euros) 8.987,75 18.060 683283 (8
Pension media mensual (euros) 748,98 (5) 1.290 569 40 (4)(5)8)
Ingresos totales en contrbuciones (millones de euros) 96.283,3 1.087 (10) 59640 (4
Gastos totales en pensiones (millones de euros) 937778 9.060 11424 (4
Gastos operacionales (millones de euros) 28133 @) n.d. 7826 4
Patnmonio (31diciembre, millones de euros) 72232 (1) n.d. 718.407 6
Gastos administrativos como % de los gastos en pensiones 3,00 0,093 n.d.
Gastos de gestion como % de los activos medios totales n.d. n.d. 1,03 (@)
(Gastos totales como % del PIB 8,73 0,86 0,10
Ingresos totales en contribuciones como % del FIB 9.16 0,10 n.d.
Patrimonio como % del PIB 5T n.d. 7,09

FUENTE: Analistas Financieros Internacionales. Julio de 2009.
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Los programas de la Seguridad Social, en muchos aspectos, no son mas
gue formas de seguro contra determinados riesgos, como los seguros
privados.

La Seguridad Social tiene por objeto reemplazar en parte los ingresos
perdidos como consecuencia de la jubilacion, la invalidez, la viudedad o la
orfandad, pero existen polizas de seguro privadas que satisfacen la
misma necesidad (si bien por lo general s6lo cubren la jubilacion).

No obstante, hay una importante diferencia: en los seguros privados
existe una estrecha relacion entre los pagos realizados por el tomador del
seqguro, los ingresos a los que se enfrenta y los que recibe.

Por lo tanto, la cantidad que se va a percibir cuando se suscribe una
pension privada de jubilacion es, en promedio, lo que ha invertido a lo
largo de su vida (mas los intereses acumulados). Esto no es asi en el
caso de la Seguridad Social. Los programas de la Seguridad Social por lo
general proporcionan un seguro y redistribuyen la renta.
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TIPOS DE SISTEMAS DE PENSIONES.
A. Desde el punto de vista de los objetivos:

Sistema de pensiones “bismarckiano”: se caracteriza porque su
objetivo consiste en el mantenimiento de rentas en la jubilacion. Persigue
que los retirados disfruten de niveles de renta similares a los que tenian
cuando estaban activos, mas alla del minimo vital. Es un sistema de
ahorro forzoso basado en que el derecho a la pension se adquiere por
participar en el mercado laboral y se financia con las aportaciones de
trabajadores y empresarios. Su nombre proviene del canciller aleman Von
Bismark (1815-1898).

Sistema de pensiones “beveridgeano ”: su finalidad es que los
jubilados reciban en la vejez una cantidad fija, un minimo vital igual para
todos los ciudadanos que cumpla con la mision de aliviar la pobreza en la
vejez. Es un sistema de proteccion universal basado en la solidaridad
entre los ciudadanos y cuya financiacion procede de los Presupuestos
Generales, aungue puede existir un impuesto afectado que lo financie. Su
nombre proviene del economista y politico inglés Beveridge (1879-1963).

15
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B. Desde el punto de vista de la Administracion:

Administracion Publica: el sistema de pensiones corre a cargo del Gobierno
(del central o de las distintas demarcaciones administrativas, segun los casos)
0 de algun organismo con mayor o menor dependencia del ejecutivo.

Administracion Privada, dentro de la cual distinguimos:
- Planes ocupacionales: son aquéllos establecidos por las empresas para
sus trabajadores.

- Planes personales: son aquellos contratados directamente por cada
persona individualmente con las gestoras de fondos de pensiones.

Segun la forma de financiacion:

Sistemas de reparto (pay as you go): las pensiones de jubilacion en un
momento del tiempo se financian a través de las contribuciones de los
trabajadores activos, a traves de cotizaciones sociales o de impuestos.

Sistemas de capitalizacion (funded): se basan en que las aportaciones de
los trabajadores (y, en, algunos casos de los empleadores) se acumulan en
una cuenta individual o colectiva, que es invertida en diferentes activos
financieros y no financieros, y que, junto con los intereses generados por dicho
fondo, serviran para pagar la pension del trabajador.

16
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D. Segun el binomio beneficio-contribucion.

Esquemas de beneficio definido: la prestacion de vejez que se percibira
es conocida por el trabajador con un alto grado de certeza. Normalmente, la
pension final se determina como un porcentaje del salario anterior o del
salario medio del mercado de trabajo en el momento del retiro. Los ajustes
has de realizarse en las cotizaciones.

Esquemas de contribucion definida: la pension de jubilacion esta
determinada por la acumulacion de las aportaciones realizadas y su
actualizacion anual a un determinado tipo de interés. Los ajustes han de
realizarse en las pensiones.

Esquemas mixtos: establecen una parte de la pension basada en cada uno
de los dos principios anteriores.

Sistema de puntos: Los trabajadores obtienen puntos, basados en sus
ingresos individuales anuales, por cada afo de contribucion. Al llegar la
jubilacion, la suma de los puntos se multiplica por el valor que se le asigna a
un punto, obteniendo asi la cuantia de la pension. Se aplica en Francia (en
los planes ocupacionales) y en Alemania, Noruega y Eslovaquia a los
esguemas publicos.

17
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D. Segun el binomio beneficio-contribucién (Cont.)

Cuentas nocionales: También denominados “esquemas nocionales de
contribucion definida”, pues son similares a los sistemas de contribucion
definida en un aspecto, ya que todo el ajuste se realiza en el lado de los
beneficios, las pensiones. Pero difieren de los sistemas de contribucion
definida en que la financiacion puede hacerse totalmente con un sistema de
reparto o solo parcialmente con un sistema de capitalizacion.

Su funcionamiento es el siguiente. Las contribuciones de cada trabajador se
registran en una cuenta individual a la que se le aplica una tasa de
rendimiento. Las cuentas son “nocionales” en el sentido de que tanto las
contribuciones como los intereses solo existen en los libros de contabilidad
de la entidad gestora. En el momento de la jubilacion, el capital “nocional”
acumulado en cada cuenta se convierte en una corriente de pagos de la
pension utilizando una formula que se basada en la esperanza de vida del
pensionista. Actualmente Italia y Polonia aplican este sistema a todas las
pensiones y, solo de forma complementaria, Suecia.

En el cuadro siguiente se ofrece una tipologia de los sistemas de

seguridad social en Europa a finales del siglo pasado, con cuatro
modelos, derivados del doble origen: tipo Bismark o tipo Beveridge.
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Figura 1. Sistemas de seguridad social
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Fuente: Elaboracion propia.

FUENTE: C. Arza. La situacion social de Espafia, Ill. 2009.
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El modelo de los tres pilares.
En 1994 el Banco Mundial publico un informe donde proponia que los
sistemas de pensiones debian estructurarse de acuerdo con 3 componentes,
con funciones diferenciadas, una propuesta que ha tenido y tiene un gran
impacto en el disefio de los sistemas de pensiones en todo el mundo, en parte
por su base ideologica neo-liberal.

Pilar Objetivo Tipo de pension

| Pobreza/redistribucion | Pension publica asistencial de
prestacion definida financiada
con impuestos

I Suavizar el consumo Pension privada obligatoria de
capitalizacion y de aportacion
definida

1l Fomentar el ahorro Pension privada voluntaria de

voluntario capitalizacion y aportacion

definida con incentivos fiscales
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A. MOTIVOS PARA QUE SEA OBLIGATORIO EL SEGURO DE VEJEZ:
1. Miopiay paternalismo.
2. Externalidades negativas de la pobreza en la vejez.
3. Problemas de informacion:
- Seleccion adversa.
- Riesgo moral.

B. MOTIVOS PARA QUE SEAN PUBLICOS LOS SISTEMAS DE
PENSIONES:

1. Mayores costes de administracion en los seguros privados.

2. Incapacidad de los seguros privados para hacer frente a los
riesgos sociales.

3. Redistribuciéon de la renta.

21
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A. MOTIVOS PARA QUE SEA OBLIGATORIO EL SEGURO DE VEJEZ:

1. Miopia y paternalismo: las pensiones como bien preferente.

Es posible que, en ausencia de seguros obligatorios, los individuos
sean poco previsores, no ahorren lo suficiente para la vejez vy, llegado
el retiro, se encuentren en situacion de pobreza.

2. Externalidades negativas de la pobreza en la vejez.

El Estado puede obligar a los individuos a contratar seguros si
considera que es inaceptable que existan personas en situacion de
pobreza.

3. Problemas de informacion; seleccion adversa.

« Consiste en que so6lo acaban asegurandose los individuos con
mayores riesgos. En principio, la compania de seguros, al no
conocer el riesgo de longevidad de cada cliente, cobrara una prima
basada en el riesgo promedio, que corresponde a la esperanza de
vida media.
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« Si hay individuos que creen que su riesgo es menor que la media,
pueden decidir no asegurarse, con lo cual la prima, al aumentar el
riesgo promedio, subira, y so6lo los individuos con mayor riesgo
(aquellos que preven ser mas longevos) tendran incentivos para
contratar el seguro. Para evitarlo, el Estado puede obligar a todos los
individuos a contratar seguros que utilicen en su calculo la esperanza
de vida promedio.

» Otro problema consiste en que los individuos poseen esperanzas de
vida distintas:

- Las empresas privadas que ofrecen seguros de vida no quieren
asegurar a las personas gue tienen una elevada posibilidad de
morir; en ese caso, cobraran elevadas primas.

- En cambio, las empresas privadas que ofrecen planes de
jubilacion so6lo quieren asegurar a las personas que estén
enfermas y que tengan mayor probabilidad de morir pronto.
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« Silas compaiias privadas de seguros no pueden discriminar a los
individuos segun su nivel de riesgo, surge otro problema, ya que las
primas reflejan el riesgo medio de los que compran el seguro:

- En el caso de los planes de jubilacion, los que mueren jovenes
subvencionaran a los que viven muchos afnos.

- En el caso de los seguros de vida, los que viven muchos anos
subvencionaran a los que mueren jovenes.

» En definitiva, los beneficios de una aseguradora dependeran tanto de
los métodos que utilice para determinar los riesgos como de la
eficiencia y la calidad del servicio prestado.

4. Problemas de informacioén: riesgo moral.

Cuando una persona esta en la situacion intermedia en la que no esta
Incapacitada para trabajar, pero tampoco se encuentran bien, el
seguro puede permitir la jubilacion anticipada, pero cuanto mayor sea
el seguro - la proporcion de ingresos del trabajo que reemplaza la
pension, la “tasa de sustitucion”- mayor es el incentivo para dejar de

trabajar
24
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B.MOTIVOS PARA QUE SEAN PUBLICOS LOS SISTEMAS DE
PENSIONES:

1. Mayores costes de administracion en los seguros privados
(elevados costes de transaccion).

» Los costes de gestion y administracion de los fondos de pensiones
privados son muy superiores a los de los sistemas administrados por
el sector publico. Razones:

- Pérdida de economias de escala.

- Gastos en campanas publicitarias por la propia finalidad lucrativa
de este tipo de empresas.

* Hay una clara disyuntiva entre los costes y aumentar las
posibilidades de eleccion de los individuos: desde el punto de vista
administrativo, es mas barato ofrecer un programa de jubilacion
idéntico para todo el mundo que un gran numero de programas
distintos entre los que escoger.
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Gasto en proteccion social. Gastos de administracion en % del total.
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Fuente: Eurostat.
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Gastos de administracion de los fondos de pensiones como % del total de inversiones, 2009

Fuente: OCDE. Pensions at a Glance 2011.
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Costes administrativos (como % de las
aportaciones de los trabajadores)
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TEMA 24.
2. SEGURIDAD SOCIAL VERSUS SEGUROS PRIVADOS.

2. Laincapacidad de los mercados privados para asegurar contra
los riesgos sociales.

Los riesgos sociales son aquellos a los que se enfrenta la sociedad en
su conjunto y que son dificiles de soportar por las empresas privadas

Ejemplos de estos riesgos sociales son las guerras y las catastrofes
naturales. La empresa que asegura a un gran numero de personas
puede predecir con bastante precision el numero que morira cada afo.
Pero si estalla una guerra o se produce una catastrofe natural, este
numero puede ser mucho mayor. Por ese motivo, la mayoria de las
polizas excluyen de su cobertura este tipo de riesgos.

Otro caso tipico de riesgo social es la inflacion. Una compaifiia privada
no puede asegurar a un pensionista que va a revalorizar su pension
segun la inflacion, puesto que ésta puede ser muy elevada y los
fondos acumulados pueden no ser suficientes. Las prestaciones
ademas dependeran de la evolucion de los mercados de valores.
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2. SEGURIDAD SOCIAL VERSUS SEGUROS PRIVADOS.

En cambio, en el caso del Sector Publico, puesto que las pensiones se
financian a traves de las cotizaciones de los trabajadores (que suelen
estar indiciadas, es decir, varian con la inflacion), la capacidad para
hacer frente a la inflacion imprevista es mucho mayor.

En definitiva, existen dos grandes diferencias entre la capacidad del
Estado para asegurar contra los riesgos sociales y la de las empresas
privadas:

1. El Estado puede cumplir sus obligaciones recaudando impuestos.

2. El Estado puede asumir los riesgos repartiéndolos entre las
diversas generaciones:

- Puede repartir los costes de una guerra entre la generacion
actual y las futuras, repartiéndolos entre la generacion que
esta trabajando durante el periodo de guerra y las siguientes.

- Si la economia atraviesa por un periodo inflacionista, puede
transferir parte de la carga a las generaciones trabajadoras
mas jovenes.
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2. SEGURIDAD SOCIAL VERSUS SEGUROS PRIVADOS.

3. Redistribucion de la renta.

Normalmente, el Estado prefiere que los trabajadores con salarios mas
bajos reciban una pension mayor en proporcion a su renta previa que
la que reciben los trabajadores con salarios mas altos.

Para ello, el Estado puede:
- Fijar pensiones minimas y maximas.
- Realizar aportaciones a los fondos de pensiones de los
trabajadores mas pobres.

- Establecer legalmente gque los trabajadores con mayores salarios
realicen aportaciones adicionales que subvencionen a los que
perciben menos remuneraciones.

Sin embargo, la mayor parte de las politicas redistributivas se llevan
dentro de un marco general de actuacion del Estado.

Asimismo, las pensiones no contributivas, por su propia naturaleza,
solo pueden ser asumidas por el sector publico.
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3. EQUIDAD y SEGURIDAD SOCIAL.

Las pensiones de la seguridad social tienen un doble componente:

a) Un programa de ahorro forzoso para la jubilacion, en cuyo caso se
considera justo si las pensiones “esperadas” se corresponden con su
contribucion (las cotizaciones).

Si los programas de sustitucion de rentas, como las pensiones, los
gestionara el sector privado, las primas individuales dependeran no
solo del capital asegurado (la renta a sustituir), también de la
probabilidad de cada persona de sufrir la contigencia. Asi, un obrero
de la construccion tendria que pagar mayores primas que un
administrativo, las mujeres mas que los hombres, etc. Lo que significa
gue quien esta expuesto a riesgos mas elevados soportaria un mayor
coste, lo que no seria equitativo.

b) Un programa de redistribucion de la renta. Hay dos tipos de
redistribucion:
* Inter-generacional.
* Intra-generacional.
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3. EQUIDAD y SEGURIDAD SOCIAL.

« Redistribucion inter-generacional:

Al ir mejorando el nivel de vida, hay una transferencia de recursos de los
jovenes (los activos) a los ancianos (los jubilados) y estos ven que sus
pensiones aumentan.. Ello no es un problema si -después de pagar las
cotizaciones- la generacion actual esta en mejor situacion que la anterior,
pero si lo hay si la renta per capita y la productividad descienden, lo que
remite a su evolucion en el futuro.

« Redistribucioén intra-generacional:

Como hemos visto, se produce cuando el cociente entre la pension recibida y
la cotizacion es mayor en los trabajos con bajos salarios. Pero también puede
ocurrir que la cantidad real transferida a los jubilados (la diferencia entre lo
cotizado y lo percibido) aumente con el nivel de renta. Otros dos factores que
influyen en esta redistribucion son el estado civil y que hayan trabajado los
dos conyuges.

Muchos autores sostienen la necesidad de eliminar el componente
redistributivo de las pensiones, ya que deberian limitarse a sustituir la
renta, dejando a otros programas la finalidad redistributiva (por
ejemplo, las pensiones no contributivas, financiadas con impuestos).
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3. EQUIDAD y SEGURIDAD SOCIAL.

Tabla 11 Cobertura del sistema de pensiones, personas inactivas mavores de 04 aiios. Paises

europeos, 2001.

Suecia 1.1 98.9
Femo Umdo 1.5 98.5
Alemama 3.0 97.0
Paises Bajos 3.1 96,9
Finlandia 33 96,7
Francia 39 96,1
Dinamarca 6.8 932
Italia 10.2 89 8
Portugal 10.5 89.5
Grecia 11.0 89.0
Bélgica 137 86,3
Austna 159 34.1
Irlanda 17.9 82.1
Espafia 20,6 79 4
Luxemburgo 21.1 78.9
Total* 9.5 90,5

Fuente: Elaboracion propia en base al Panel de Hogares de 1a Union Europea.
* Promedio ponderado

FUENTE: C. Arza. La situacion social de Espaifia, Ill. 2009.



TEMA 24.
4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

4.1. El equilibrio financiero de los sistemas de pensiones.
A) El modelo del sistema de reparto.
pXxXP=MSxcs; (1)
p: pension media,
P: nimero de pensionistas,
MS: masa salarial,
cs: tipo medio de la cotizacion social.

A suvez, ‘MS =w x L’, siendo ‘w’ el salario real bruto y ‘L’ el empleo,
por lo que sustituyendo en (1):

PxP/L=wXxcs; (2)
A ‘P/L’ se le denomina “tasa de dependencia” TD*, que es la relacion
entre jubilados y ocupados.

El salario ‘w’ se puede expresar como el producto de la participacion
de la masa salarial en la produccién, ‘t = MS/PIB’, y la productividad
del trabajo ‘r=PIB/L’, de manera que ‘w =t X 17"
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TEMA 24.
4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

A) El modelo del sistema de reparto.

El equilibrio financiero o actuarial de un sistema de reparto
tiene lugar si se cumple

PXTD*=tx mxcs; (3)
lo que en términos de tasas de variacion establece que
ID¥=t'+m +cs' —p’ (4)

Que significa que aumentos en la tasa de dependencia no
generan tensiones en los sistemas de pensiones de reparto Si
van acompanados de aumentos de igual o mayor intensidad
en la productividad del trabajo (manteniendo constantes las
cotizaciones y las pensiones). Pero si los salarios aumentan lo
mismo que la productividad (w’ =1’ ), conloque t'=0, la
estabilidad financiera exigiria que TD’ = cs’.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

A) El modelo del sistema de reparto.

« Veamos ahora los elementos demoqgraficos que estan detras
de la tasa de dependencia TD*, que vamos a redefinir para
tomar como referencia la poblacion potencialmente activa,
PPA (los mayores de 15 aflos y menores de 65) y no solo a los
ocupados.

« Sidenominamos ‘N’ a la poblacion mayor de 15 anos, ‘A’ es la
poblacion activa, ‘D’ a la poblacion desempleada, ‘b’ el
coeficiente demografico que indica el porcentaje de poblacion
potencialmente activa PPA, esto es, ‘PPA = b x N’, la tasa de
dependencia en sentido estricto, ‘TD’, la podemos definir
como:

TD = P/L =N x (1-b) / A = D; (5)

37



TEMA 24.
4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

A)

El modelo del sistema de reparto.

Si denominamos ‘a’ a la tasa de actividad, definida como la poblacion
activa en relacion a PPA, la expresion (5) se convierte en

TD = [N x (1-b)] / [a x (PPA — D)] = [(1-b)] / [a x b — (DIN)] =
= [(1-b)/b] x [L/(a — (DIN x b))]; (6).

Como PPA = Db x N, si dividimos por la tasa de actividad ‘a’, tenemos
TD =[1- b/b] x [(1/a) / (1-D/A)]; (7).

‘D/A’ no es otra cosa que la tasa de desempleo, por lo que (1-D/A) es
la tasa de empleo ‘e’ y, teniendo en cuenta que ‘(1-b/b)’" es igual a
‘P/PPA’, que no es sino TD*, la expresion (7) se convierte en:

TD=[(1-b)/b]x[1/a-¢e]=TD*/(a-e); (8).
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TEMA 24.
4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

A) El modelo del sistema de reparto.

. La tasa de dependencia en sentido estricto, TD, esta determinada
entonces por tres factores.

v' TD*, un factor demografico puro que recoge el “envejecimiento”;
v a, latasa de actividad; y
v e, latasa de empleo.

. De la expresion (7) se deduce que la ruptura del equilibrio financiero
de un sistema de reparto, manteniendo constantes las pensiones
medias, las cotizaciones sociales medias y la distribucion funcional
de la renta entre trabajo y capital, se dara si:

ID*>a’+e’+1m; (9).
O, si consideramos la posibilidad de cambios en todas las variables,

ID¥”>a +e’+m+t +cs’—p’ (10).
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

A) El modelo del sistema de reparto.

El gasto en pensiones en un sistema de reparto, como
porcentaje del PIB, aumentara:

v' Cuando la pensién media crezca por encima de la
productividad,

v' Cuando aumente el componente demografico de la
tasa de dependencia (TD?*);

v' Cuando disminuyan tanto la tasa de actividad como la
tasa de empleo; o

v" Cuando se de una combinacién adecuada en todos
estos factores.

40



TEMA 24.
4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

B) El modelo del sistema de capitalizacién.

Modelizar un sistema de capitalizacion es mas dificil, puesto que hay
multitud de formas para que los intermediarios financieros
transformen la participacion en el stock de capital de cada jubilado
en un flujo de rentas de jubilacion.

Pero hay una restriccion general, pues en un sistema de
capitalizacion, en el que los fondos de pensiones privados compiten
para captar personas en activo que depositen sus ahorros, los
jubilados en su conjunto solo podran consumir el capital que hayan
acumulado en sus ainos de actividad, que habran de vender a las
personas activas gue esten ahorrando.

Simplificando, vamos a suponer que la cartera del conjunto de todas
las personas que pasan a ser inactivas en un momento determinado
representa un porcentaje ‘a’ del valor del capital total de una
economia. Por lo que el equilibrio de un sistema de capitalizacion se
sigue de la igualdad entre el total de pensiones pagadas en un
periodo y la participacion en los beneficios brutos generados, ‘B”.

ps X P = axB; (11)
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

B) El modelo del sistema de capitalizacion.

Si denominamos ‘d’ a la participacion de los beneficios en la renta
nacional, que por tanto es igual a ‘(1 —t)’, el equilibrio financiero de
un sistema de capitalizacion exige que:

psxTD=ax (1 -t)xm (12).

Expresada en tasas de variacion, la expresion (12) se convierte en:
ID=a+1-0)+m-p’ (13).

El gasto en pensiones en un sistema de capitalizacion sigue la
evolucion del capital en manos de los jubilados, lo que a su vez
depende, por un lado, del ritmo de evolucidon de la pension media en
relacion a la productividad y, por otro lado, de la tasa de
dependencia, es decir, de parametros simétricos a los que afectan a
un sistema de reparto.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

C) Comparacion entre los dos sistemas.
En resumen, la condicién de equilibrio en un sistema de reparto es
ID¥=a’+e’+m+t'+cs’—p’;
Y la condicion de equilibrio en un sistema de capitalizacion es
ID”=a’+(1-t)+m-p’;
Al ser los mismos los valores de TD y 7, la relacidon entre la pension
media en los dos sistemas es:
p/ps=[t/(1-t)] x[cs/d]
Dado que ‘t/ (1-t)’ es siempre mayor que la unidad, si se quiere que
la pensidon media con un sistema de capitalizacion se equipare a la
de un sistema de reparto, el porcentaje de capital en manos de los

jubilados tiene que ser mayor que el tipo medio de las cotizaciones
sociales.

Ademas, se comprueba que la viabilidad de un sistema de pensiones
es independiente de su modo de financiacion.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

4.2. Efectos de las pensiones sobre el ahorro y la
acumulacidn de capital.

« Se supone que las personas ahorran sélo para financiar su consumo
una vez jubilados. El tipo de interés es cero.

« Una persona gana una renta salarial 'y, durante su vida activa (OJ) y
planifica su ahorro para asegurarse un nivel constante de consumo
anual C, a lo largo de toda su vida.

- El ahorro en cada periodo es A, = y,- C,, que al acumularse a lo
largo de su vida activa da lugar a una riqueza R, en cada momento
de tiempo. Llegada la jubilacion, se comienza a des-ahorrar para
financiar el consumo (A; = - C,), hasta el momento del fallecimiento T
en el que se habra agotado toda la rigueza acumulada en la vida
activa.

» Por tanto, el ahorro acumulado a lo largo de toda la vida, R;,
representado por el area y,Cyba, debe ser igual al consumo en la
jubilacion representado por el area bcTJ.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

Consumo
Renta
Rigueza
R]
RSS
Rj*
R+ A=ab
R A*=db
Yo a
Yo-To d
Co b c
O
J T

Fuente: Albi et allia. 2004 387.

Edad
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

« Se introduce ahora un programa publico de pensiones,
actuarialmente justo, que supone gue cada persona soporta una
cotizacion anual constante T, durante toda su vida activa, lo que le
garantiza una pension constante P, (no representada) durante la
jubilacion.

« Con el sistema publico, el nivel de consumo de la jubilacion C, que
cada persona debera financiar con sus propios ahorros sera C; - P,,
de manera que la rigueza que necesitara al principio de la jubilacion
sera R* = R; — RSS, siendo RSS el valor de los beneficios futuros en
pensmnes Io gue se ha denominado riqueza de la seguridad social.
Esta riqueza que acumula la seguridad social produce un efecto
sustitucion de la rigueza privada, pues cada persona reduce su
ahorro todos los ainos en la misma cuantia de las pensiones que va a
a cobrar de la seguridad social. El ahorro individual durante la vida
activa (OJ) es A* =y,- C, - T, y durante la jubilacion (JT) es C, - P,,.

« Si el sistema publico es de capitalizacion, no hay una reduccion del
ahorro agregado, pues el sector publico invertira las cotizaciones en
pagar las pensiones y la disminucion del ahorro privado sera igual al
ahorro publico.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

Consumo
Renta
Rigueza
R]
Rj*
A=ab
A*=db
Yo
Yo-To
Co C

Fuente: Albi et allia. 2004 387.

Edad
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

« El analisis tedrico neoclasico afirma que el ahorro agregado
disminuira con un sistema publico cuando:

El sistema de pensiones sea de reparto, pues las cotizaciones en vez
de invertirse se transforman en consumo de los retirados.

Si las pensiones fueran superiores a las cotizaciones.

« Por el contrario, puede ocurrir gue no se produzca el efecto
sustitucion de la rigueza, por varias razones:

En primer lugar, un sistema de pensiones publico puede inducir a las
personas a la jubilacion anticipada, por dos razones: a) si las
pensiones son superiores a las cotizaciones, se es mas rico, lo que
induce a consumir mas ocio y, por tanto, a jubilarse antes, teniendo
lugar un efecto renta; b) las pensiones publicas suelen ser
iIncompatibles con obtener rentas del trabajo, lo que supone
establecer de hecho un tipo marginal del 100 por 100 sobre las
pensiones de los que quieran seguir trabajando, lo que incentivara la
jubilacion. En consecuencia, el aumento del numero de afos durante
los que se esta jubilado (debido al sistema publico) obligara a las
personas a ahorrar mas durante los anos que estan activos, para
financiar el consumo durante una jubilacion mas larga.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

« Por el contrario, puede ocurrir que no se produzca el efecto
sustitucion de la riqueza, por varias razones (continuacion):

- La segunda razon es el efecto de las transferencias privadas entre
generaciones, que se ha denominado efecto herencia. Como en un
sistema de reparto las generaciones activas financian el consumo de las
jubiladas, los padres pueden decidir dejar herencias mayores a sus hijos
para compensarles y los hijos pueden dejar de realizar transferencias
privadas a sus padres, con lo que el efecto final es un aumento de la
riqgueza privada.

- Entercer lugar, si la pension no cubre todo el salario, las personas
también tendran que ahorrar mas durante su vida activa para mantener su
nivel de consumo en la jubilacion.

- Hay gue tener en cuenta también la existencia de incentivos fiscales al
ahorro, sobre todo en el Impuesto sobre la Renta.
« Estudios empiricos: “hay que ser agnaostico acerca de las relaciones
entre pensiones publicas y ahorro privado” (Atkinson, 1987), pues la
evidencia empirica es totalmente contradictoria.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

4.3. Efectos sobre la fuerza de trabajo.

Se refieren al posible incentivo de los sistemas publicos de reparto a
la jubilacion anticipada.

La transferencia de renta a los jubilados produce un efecto renta, al
recibir mayores ingresos en forma de ocio adicional, incentivando la
jubilacion anticipada.

Pero se produce también un efecto sustitucion, pues se altera el
rendimiento del trabajo, si bien no existe acuerdo sobre su magnitud:
por una parte, para los pobres el efecto sustitucion puede ser positivo
(las cotizaciones generan rendimientos mayores gue los que podrian
obtener de otra forma), mientras que para los ricos puede ser
negativo; por otra parte, depende de como se calculen las pensiones
(cuantos afnos de cotizacion se exigen para cobrar el 100 por 100), lo
gue puede hacer que el efecto sustitucion sea alto para las personas
mayores si trabajar un ailo mas no supone una pension mas alta.
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4. SEGURIDAD SOCIAL Y ASIGNACION DE RECURSOS.

4.4. Latasa de rendimiento.

« Se afirma que la Seguridad Social no genera una tasa de
rendimiento comparable a la de los planes privados de
jubilacion.

 Pero para que la comparacion sea correcta hay que hacerla
con un titulo cuyo riesgo sea parecido y los riesgos de las
Inversiones en bolsa tienen siempre mayores riesgos.

« Enun sistema de reparto, el rendimiento a largo plazo (en
condiciones de equilibrio) esta relacionado con la tasa de
crecimiento de la economia, que normalmente es menor gque
la tasa de rendimiento del capital, por lo gue nada tiene que
ver con que no se haya invertido bien.
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5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

A. RAZONES PARA REFORMAR LA SEGURIDAD SOCIAL.
1. Desequilibrio presupuestario.

Influencia negativa en el ahorro.

Influencia negativa en la oferta de trabajo.

Baja tasa percibida de rendimiento.

Injusticias: las personas que han cotizado mas o menos lo
mismo perciben prestaciones actuariales distintas; la
redistribucion no se basa en una evaluacion global de las
necesidades.

a bk wn

B. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.
1. Disminucion del gasto en pensiones:
a) Medidas para disminuir la pension media.
b) Medidas para disminuir el numero de jubilados de cada afno.
2. Aumentar los ingresos.
3. Reformas estructurales.

52



TEMA 24.
5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

A. RAZONES PARA REFORMAR LA SEGURIDAD SOCIAL.
1. Desequilibrio presupuestario que provoca la Seguridad Social.
Las causas de este desequilibrio presupuestario pueden ser:
a) Disminucion del crecimiento de la poblacion.

Si la viabilidad financiera depende del cociente entre el nUmero
de trabajadores y el nUmero de pensionistas, al ser menor el
crecimiento de la poblacion, el cociente es cada vez menor. Esto
se ha visto contrarrestado por la incorporacion de la mujery la
llegada de inmigrantes al mercado laboral.

b) Disminucion del crecimiento de la productividad.

Lo que importa al respecto son las rentas de las personas que
trabajan en relacion con las prestaciones de los pensionistas. Al
disminuir la productividad, hay menos renta para mantener a los
pensionistas.

c) Reduccion de la edad de jubilacion y aumento de la
longevidad.
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5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

Grafico 5
Sostenibilidad a largo plazo del sistema espaiiol
de pensiones de Seguridad Social
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(*) La deuda de la Seqguridad Social alcanzaria en 2050 el 71,2% del PIB

FUENTE: J. A. Herce, LA SOSTENIBILIDAD DE LAS PENSIONES EN ESPARNA. ¢Una demografia desfavorable o un disefio equivocado?
Fundacién Carolina. Seminarios y Talleres. Madrid, marzo 2007
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5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.
PROYECCIONES DE GASTO EN PENSIONES
(2010-2049)

Concepto 2010 2025 2049

1 Poblacion en edad de trabajar (16-64) . 30.978 29.868 25.290
2 Poblacién de mas de 64 aios 7.743 10,004 15325
3  Poblacion mais de 64 / Poblacion en edad de trabajar 0.25 033 0.61
4  Empleo 18.543 21.528 20.518
5 Tasa de empleo (%) 59.9 72.1 81.1
6 Nimero de pensiones 8.650 11.003 16.857
7  Pensiones / Poblacion de mas de 64 anos 1,12 1,10 1,10
8  Pension media (euros/aio) 10.668 12414 16.925
9 PIB 1.053.000 1.422.584 1.848.577
10 Productividad del trabajo 56.787 66.081 90.096
11  Pension media / Productividad (%) 18,79 18,79 18,79
12 Gasto en pensiones { 92278 136.603.348 285.324.386
13 Gasto en pensiones / PIB (%) 8,76 9,60 1543
FUENTE: V. Gomez, fundacionsistema.com. Semana 1 al 7 de marzo de 2009.
PIB: crecimiento anual medio del 2% en 2002-2025 y del 1,1% en 2025-2050, en euros de 2010.
Productividad: crecimiento anual medio del 1% en 2010-2025 y del 1,3% en 2025-2049, en euros
de 2010.



TEMA 24.
1. LA ESTRUCTURA DE LA SEGURIDAD SOCIAL Y SUS PROBLEMAS.

e e

Gasto en personas mayores y supervivientes (% PIB)
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Proyecciones demograficas.

Piramide de poblacién Espariiola 1981 vs. 2008 Piramide de poblacién Espafiola 2008 vs 2030
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2. Evolucion de la poblacion y proyecciones.

Pero las proyecciones de poblacion no son una ciencia exacta. Las
diferencias pueden ser sustanciales incluso en el corto plazo.

Proyecciones de poblacion, INE
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1 23.255.4671 |= A = MujeresLP
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—4&— Mujeres PM
21.000.000 1 =@ — -~
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PM: padron municipal; CP: censo 2001; MP: escenario central; LP: escenario 1

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica y elaboracion propia
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Proyecciones demograficas. Incluso los expertos se equivocan

Afo | INE, Reall ONU | UE [ ug [ Institutode
Predicho | 2008 2007 | 2006 | 2001 8
2000
2005 44,1 43,2 432 434 429 397 10,2 39,6
2010 45,23 45,5 44 8 45,1 446 39,9 40,4 39,9
2030 51,0 461 467 454 386 385 314 385
2050 53,1 138 464 43 35,1 341 31,28 354

La cifra debajo de cada proyeccion indica el afo en que se realizé.

' Estas son las cifras reales de poblacion en cada momento segin el INE.

? El escenario 1 (E1) supone mas inmigracion que el 2 (E2). Las cifras de E2 han sido acordadas con EUROSTAT.
32007,

4 2025.

Fuente: Zubiri, 20009.
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5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

B. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.
Hay dos grupos de propuestas para reformar la Seguridad Social:

« El primero consiste en propuestas dé caracter modesto que entrafian
una reduccion del gasto y un aumento de los ingresos para equilibrar
el presupuesto y solo algunos retoques de estructura. Se las denomina
reformas “paramétricas”.

« El segundo consiste en reformas mas radicales que entrafian la
iIntroduccion de importantes cambios estructurales, entre los cuales se
encuentra la privatizacion de la Seguridad Social.

1. Disminucion del gasto en pensiones.
a) Medidas para disminuir la pension media:

1) Ajustes en las formulas para calcular las prestaciones. Puede
hacerse de manera que soélo disminuya levemente el gasto y
aumenten incluso la eficiencia y la equidad. Por ejemplo,
utilizando el salario medio del trabajador durante toda su vida
laboral para calcular la pension.
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5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

2) Ajustes en el indice del coste de la vida.

Cuando una persona se jubila, sus prestaciones aumentan de
acuerdo con la tasa de inflacion, media a traves del IPC. Puesto
gue el IPC sobreestima por varias razones técnicas los
incrementos del coste de la vida (los costes médicos constituyen
uno de los principales casos de sobreestimacion), seria
conveniente que las pensiones se revalorizaran menos.

3) Aumentar el periodo de calculo de las pensiones.

b) Medidas para disminuir el nimero de jubilados cada ano:
1) Modificacion de la edad normal de jubilacion.

El argumento a favor del aumento de la edad de jubilacion es que
la mejora de la salud, en general, ha aumentado la longevidad o,
dicho de otra forma, la esperanza de vida.

2) Aumentar los requisitos para poder cobrar pension.

Por ejemplo, extender el periodo de calculo para determinar la
pension.
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Edad de jubilacion oficial y efectiva, 2000-2008.
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@ Official

O Effective

Edad de jubilacion oficial y efectiva, 2000-2008.
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Edad de jubilacion oficial y efectiva

Gratico 4 Edad media de jubilacion segun sexo. Espana 1980 - 2004
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Fuente: El Pais, 5 de febrero de 2010.



TEMA 24.
5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

El Gobierno espanol, en el Programa de Estabilidad 2009-
2013, entregado en febrero de 2010 a la Comision
Europea con el objetivo de reducir el deficit publico,
presentd medidas de reforma de las pensiones.

En el primer documento se decia textualmente: "cada ano
gue se retrasa la edad legal de jubilacion se reduce en un
punto del PIB el gasto en pensiones; cada ano que se
amplia el nUmero minimo de afios para obtener una
pension se obtiene una reduccion adicional de 0,2 puntos
porcentuales. Por tanto, si a lo largo de la década de 2020
se elevan en dos afos estos parametros y si, ademas, se
aumenta en una década el numero de ainos considerados
para calcular la pension, el recorte total del gasto en
pensiones podria alcanzar casi 4 puntos porcentuales
sobre el PIB a partir de 2030".
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Sin embargo, tras la publicacion de la noticia y ante las
reacciones de las fuerzas sociales, con el argumento de que la
iIntencion de elevar a 25 afios la base para el computo de la
pension “solo era una simulaciéon”, segun la Ministra de
Economia y Hacienda, se suprimio ese parrafo y asi se le hizo
saber a “Bruselas”.

El PSOE se ha colocado en pleno detras del Gobierno para
defender su proyecto de reforma de las pensiones. Para ello,
todos los cuadros nacionales, regionales e incluso locales del
partido cuentan con cuatro folios de argumentos, con fecha 29
de enero de 2010. "Las pensiones deben estar tan seguras
dentro de 30 afios como lo estan hoy", proclama. La propuesta
de ampliar la vida laboral hasta los 67 afos "suscitara, sin
duda, polémica", advierte el Gobierno a su partido. Pero "¢ qué
es mejor, trabajar dos afios mas o arriesgarnos a que dentro de
30 afos no haya pensiones?” (El Pais, 7 de febrero de 2010).
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« Tras una ardua negociacion con los sindicatos, el acuerdo final
alcanzado, que se pone como ejemplo internacional, supone un fuerte
recorte de las pensiones. En el acuerdo entran en juego cuatro
elementos reductores del gasto, que suman 3,2 p.p. sobre el PIB, a
alcanzar en el ano 2050 (a los que el Gobierno afade 0,2 p.p. por el
aumento de la tasa de actividad y un mayor PIB potencial):

» Retraso de la edad de jubilaciéon, de forma paulatina, desde los
actuales 65 afnos hasta los 67 en 2027. Efecto sobre el gasto: 1,0
p.p. en relacion al PIB en 2050. El efecto sobre la pension sera
reducirla como media en un 10%, con un minimo del 5,4%.

» Aumento del periodo de computo de la pension, de forma paulatina,
desde los actuales 15 anos hasta los 25 en 2027. Efecto sobre el
gasto: 1,0 p.p. en relacion al PIB en el afio 2050. El efecto sobre la
pension sera de 1 p.p. por cada afo adicional que se incluya en el
calculo, con una reduccion total del 10% de la pension al final del
proceso, debido a que se incluyen salarios mas antiguos que seran
mas bajos.

68



TEMA 24.
5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

» Aumento del periodo de cotizacion necesario para cobrar el 100% de
la pensidn, de forma paulatina, desde los actuales 35 anos hasta 37
en 2027. Efecto sobre el gasto: 0,3 p.p. en relacion al PIB en el aio
2050.

» Bajo la denominacion eufemistica de factor de “sostenibilidad”, con el
gue se pretende mantener la proporcionalidad entre las
contribuciones al sistema y los beneficios esperados del mismo, a
partir de 2027 se tendra en cuenta la esperanza de vida a los 67
afos para revisar cada cinco afos los parametros. Como se prevé
gue aumente en dos afnos desde 2027 hasta 2047, la edad de
jubilacion subiria hasta los 69 afios en 2047. Efecto sobre el gasto:
1,0 p.p. en relacion al PIB en el aiio 2050. El efecto sobre las
pensiones es una nueva reduccion no cuantificada.

« La reforma se ha justificado por un lado por razones demograficas —lo
gue se contradice con la urgencia aducida-, pero hemos visto que las
proyecciones demograficas no son exactas, por encima o por debajo, y
gue en una generacion se pueden producir cambios sustanciales, como
demuestra la “revolucion reproductiva” del siglo XX.
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« La reforma también se ha justificado por la presion de los “mercados”
financieros, para “calmar a los mercados”, o para salir de la crisis, pero
sus efectos sobre el gasto tardaran mas de 20 aios en producirse.

« El impacto de la reforma no es igual para todos los trabajadores.
> La extension del periodo de cotizacion afecta mas a las pensiones

mas altas y, con ello, el impacto sobre las mujeres sera menor que
sobre los hombres, pues tienen salarios mas bajos.

» El aumento de la edad de jubilacion perjudica mas a quienes hayan
estado mas anos en desempleo.
» La esperanza de vida no es aleatoria, depende la clase social, pues

los pobres viven menos que los ricos, con lo que la reforma
perjudicara a los mas desfavorecidos que ademas, suelen tener

pensiones mas bajas, lo que la OCDE ignora.

» Rompe el pacto generacional respecto a los que han cotizado hasta
ahora, dando por supuesto que las pensiones soélo se pueden
financiar con cotizaciones, cuando se podia haber repartido el
coste financiandola con impuestos generales.
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Reduccioén porcentual de la pension media al extender el periodo de céalculo de
15 a 20 afnos en el sistema de pensiones espaiiol.
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Fuente: De Pedraza, Mufioz de Bustillo y Rivas, EAWP V8n7-2009.
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PARA CARANTIZAR €L FUTURC D€ LAS PEASIONES, HAY
QUE HACERLAS COINCIDIR CON LA FECHA DE FALLECIMIENTD
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Fuente: El Pais, 30 de enero de 2010.

72



TEMA 24,
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» El objetivo final de la reforma no es otro que reducir el gasto en
pensiones, es decir, reducir el Estado del Bienestar.
n Gasto proyectado en pensiones en determinados paises de la OCDE, 2010-2050
Projected public pension expenditure
(% of GDP)
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Fuente: OECD, 2011.
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* Y ello a pesar de las ostensibles diferencias con la UE, que han venido
creciendo de manera continuada.

Diferencias en el gasto publico en pensionesde Espafia,en PPS por habitante
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Fuente: Eurostat y elaboracion propia.
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3) Prestaciones basadas en los ingresos.

La Seguridad Social redistribuye la renta, pero al redistribuirla no
tiene en cuenta el bienestar general del beneficiario sino soélo su

renta salarial.

Por tanto, coordinando al menos el componente redistributivo de
la Seguridad Social con los ingresos, aumentaria la equidad y
disminuirian los gastos.

2. Aumento de los ingresos:

1) Aumentar el empleo.

2) Aumentar |la tasa de actividad.

3) Aumentar la participacion de los salarios en el PIB.
4) Aumentar la productividad.

5) Financiar parte de las pensiones con impuestos generales
(IRPF, IVA, etc.), no s6lo con cotizaciones.
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3. Reformas estructurales:

1) Lainversion del fondo fiduciario en acciones.

Algunos autores defienden que si se invirtiera una parte de los
fondos de la Seguridad Social en acciones, mejoraria su situacion
financiera.

Criticas:

- Es una medida arriesgada, ya que las Bolsas estan sometidas a
crisis periodicas (ej. crack de 1929, crisis actual 2008).

- La propiedad publica de acciones afectaria al mercado privado
de acciones.

2) La privatizacion de la seguridad social.

« Los dos principales motivos para privatizar, lo que supone pasar a
sistemas de capitalizacion, son que las inversiones privadas
generan mayores rendimientos y que el ahorro nacional
aumentaria.
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 Inconvenientes de la privatizacion:

El efecto puede ser el mismo adoptando un sistema de
seguridad social publico capitalizado.

Limita la capacidad para redistribuir la renta y repartir el riesgo
dentro de las generaciones y de unas generaciones a otras.

Los mayores costes de transaccion pueden reducir en realidad
los rendimientos.

La transicion exige impuestos para financiar la deuda no
consolidada reduciendo el bienestar de las generaciones de la
transicion. El reemplazo de un sistema de reparto por uno de
capitalizacion implica que las generaciones vivas acepten unos
sacrificios serios para lograr unos beneficios que disfrutaran
generaciones que incluso no han nacido.

Si los individuos realizan inversiones excesivamente
arriesgadas pueden convertirse en una carga para el Estado
cuando se jubilen.

Ejemplos de lo ocurrido en América Latina.
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* Ejemplos de reformas en América Latina.

Ahorro
- Evidencia no concluyente.

Mercado de capitales
- Solo en Chile ha habido profundizacion.

Mercado de trabajo
- No hubo aumentos de cobertura.
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%

Proporcion de activos de los fondos
Invertidos en deuda publica (2005)
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Concentracion de afiliados en las tres
mayores AFORES
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ANOS necesarios para cobrar una pension
minima
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Persistencia de los regimenes de privilegio: FFAA, jueces, notarios...

Déficit de la prevision militar y gasto en pensiones no
contributivas, alrededor de 2000 (% del PIB)
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Cobertura de la poblacién activa (%)
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El modelo de los 3 pilares y las tendencias de
reforma.

. La propuesta del Banco Mundial de 1994, inspirada en la reforma
chilena de pensiones, es la base las propuestas de la OCDE, el
FMI y la Comision Europea y marca la mayoria de las reformas
actuales.

. Mas o menos todas las personas estan de acuerdo en que debe
ser el primer y el tercer pilar - el debate se ha centrado en el
segundo, que implica pasar de un sistema de reparto publico a un
sistema privado de capitalizacion, lo que supuestamente
aumentaria la tasa de ahorro y cubriria al sistema frente a los
riesgos de la demografia.
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Objeciones a la propuesta del segundo pilar privado.

a) Muchos autores sefialan que la capitalizacion no resuelve el
“problema” demografico.

b) El paso de un sistema de reparto a uno de capitalizacion conlleva
elevados costes de transicion.

c) No esta claro que la libertad de eleccion sea algo deseable en
materia de pensiones. Las personas son “miopes” y tienen
iInformacion imperfecta.

» Suecia: el 90% de los trabajadores estan en los fondos “por
defecto” asignados por el Estado.

> Chile: tras casi 30 anos de sistema de capitalizacion, un 20% de
trabajadores no saben como se calcula la pension y la mitad no
saben qué comision pagan por administrar sus fondos.
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Objeciones a la propuesta del segundo pilar privado.

d) Los sistemas de capitalizacion introducen nuevos riesgos:

» Derivados del propio sistema financiero: alta volatilidad de los
rendimientos y, por tanto, de las pensiones.

» No protegen contra los riesgos sociales: inflacion, crisis
economicas, guerras.

e) Las comparaciones so6lo consideran el seguro de vejez, parecen
olvidarse de la viudedad, la orfandad y la invalidez.

Hay también objeciones a la propuesta del tercer pilar privado.

« Se basa en la existencia de incentivos fiscales en el impuesto personal
sobre la renta, pero estos son muy regresivos, como vimos en el tema

14 y la evidencia empirica no apoya que aumenten el ahorro privado
nacional total.
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-10

rendimiento (%)

Rendimiento de los fondos de pensiones en Chile por tipo de fondo

Fondo A Fondo B Fondo C Fondo D Fondo E

B 2007-2008

M 2005-2008

87



TEMA 24.
5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

ESPANA. RENTABILIDADES ANUALES PONDERADAS DE LOS
PLANES INDIVIDUALES DE PENSIONES (%) SEPTIEMBRE DEL 2008

rr—— el e e

Renta fija corto plazo

Renta fija largo plazo 5,46 4,17 1,61 0,99 0,39 -0,07
Renta fija mixta 5,60 4,16 1,48 1,74 -0,37 -6,38
Renta variable mixta 6,73 5.26 1,87 3,69 -1,11 -16,2
Renta variable 2,85 8,44 1,36 5,84 -2,26 -26,5
(Garantizados -- -- 4,32 1,98 0,14 -2,26
TOTAL PLANES 5,58 4,21 1,57 2,07 0,11 6,13

Pro memoria

Inflacion anual promedio 3,7 3,3 3,1 3,2 3,6 4,3

Fuente: Zubiri, 2009.
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LA RENTABILIDAD DE LOS FONDOS DE PENSIONES EN ESPANA.

Resumen

En los ultimos 3, 5 v 10 afos, la rentabilidad promedio de los planes de pensiones fue
sensiblemente inferior a la inflacion y a la inversion en bonos del estado a cualquier plazo.
Solo uno de los fondos de pensiones del sistema individual con 15 afios de historia tuvo una
rentabilidad superior a la del bono espanol a 10 afios.

Solo 5 de los 800 planes con 10 afios de historia y 2 de los 1939 planes con 5 afos de
historia tuvieron una rentabilidad superior al indice de la Bolsa de Madrid.

El 31 de diciembre de 2009, 10,7 millones de participes tenian un patrimonio de €84,8
millardos en 3.308 planes de pensiones.

El decepcionante resultado global de los fondos se debe a las elevadas comisiones, a
la composicién de la cartera y a la gestion activa. Las comisiones de los fondos en 2009
fueron €1.013 millones.

El resultado global de los fondos no justifica la discriminacion fiscal a favor de los
mismos. En muchos casos, los inversores perdieron la desgravacion fiscal con la que el
Estado les indujo a invertir en fondos de pensiones en menos de 5 afos (via comisiones e
ineficiencias en inversion y gestion). Obviamente, el Estado tiene alguna responsabilidad en
las pérdidas que millones de contribuyentes han sufrido y siguen sufriendo.

Fuente: P. Fernandez y J. del Campo, Rentabilidad de los fondos de pensiones en Espafia, 1994-20009.
IESE. 1 de marzo de 2010.




TEMA 24.

5. PROPUESTAS DE REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL.

LA RENTABILIDAD DE LOS FONDOS DE PENSIONES EN ESPANA.

SISTEMA INDIVIDUAL
Rentabilidad anual media del periodo
que termina en diciembre de 2009

SISTEMA EMPLEO
Rentabilidad anual media del periodo
que termina en diciembre de 2009

Janos Sanos 10anos 15anos | 3Janos Sanos 10afos 15 anos
entabilidad de los fondos (%): Promedio 1,3 18 0,3 42 0,2 2.1 2.1 5,6
Media ponderada 0.2 1.8 1,0 4.1 0,0 2,7 2.1 52
MAX 8.5 147 11,7 11,3 9.3 12,1 7.2 11,1
i -20,0 -1.5 -11.3 0.4 -52 .9 346 -19.1 1.7
Rentabilidades medias (%) | 3aos | Sanos| 10afos | T5afios
renta fija 10 afios™ 50% | 42%| 63%[ 93%

Fuente: P. Fernandez y J. del Campo, Rentabilidad de los fondos de pensiones en Espafia, 1994-20009.

IESE. 1 de marzo de 2010.

90




