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RESUMEN EJECUTIVO

Si se elaborara un manual de implantacién y disefio de un sistema de pensiones
publico habria que incluir tanto la necesidad de definir claramente el riesgo que pre-
tende cubrir el sistema como los tres principios que el sistema debe cumplir, esto es que
sea sostenible, suficiente y equitativo. Muchas veces, estos términos se utilizan de forma
equivoca, lo que nos llevard, en primer lugar, a clarificarlos.

Quizas la sostenibilidad es el concepto mas dificil de entender. La definicién mas exten-
dida es la de sostenibilidad financiera o de caja. Pero existe otra manera mas técnica que nos
permite completar la informaciéon proporcionada por ésta, nos referimos a una definicién
actuarial de sostenibilidad, que pretende cuantificar cual es el coste que supone para el sis-
tema entregar una unidad de pension, y que denominamos Coste por Pensién Unitaria.

La suficiencia es uno de los términos que se suelen utilizar como sinénimo de pensiones
adecuadas. La cuestién que deberfamos plantear es: {adecuado para qué?; lo que nos lleva
a pensar en una redefinicién o rediseno de la prestaciéon a la que da cobertura el sistema.

En cuanto a la equidad, haremos referencia a la de tipo actuarial, que pretende, a
grandes rasgos, que haya una equivalencia entre lo aportado al sistema de pensiones y
lo recibido del mismo.

Manteniendo la maxima de que cualquier sistema de pensiones debe perseguir los
tres objetivos indicados, en este capitulo se analizan las reformas del sistema de pensio-
nes espaiol acometidas en 2011y 2013 al objeto de valorar si se consigue garantizar con
ellas la sostenibilidad, la suficiencia y la equidad del sistema, y cudles serfan las medidas
a tomar en el caso de que esos objetivos no se garantizaran tras las reformas realizadas.

1. INTRODUCCION

Si se elaborara un manual de implantacién y disefio de un sistema de pensiones
publicos habria que incluir tanto la necesidad de definir claramente el riesgo que pre-

125



PENSIONES: UNA REFORMA MEDULAR

tende cubrir el sistema como los tres principios que el sistema debe cumplir, esto es que
sea sostenible, suficiente y equitativo. Cuestién distinta es cuando en la implantacién de
un sistema no se fijan estas premisas y tras varios afos de funcionamiento se ponen de
manifiesto ineficiencias en el disefio. La cuestién entonces es analizar si se cumplen esas
maximas y si no es asi profundizar en cémo reformar el sistema para conseguirlas.

Los conceptos de sostenibilidad, suficiencia y equidad de un sistema de pensiones se uti-
lizan muchas veces con significados no siempre coincidentes para todos los individuos. El pri-
mer objetivo del capitulo tiene que ser, por lo tanto, clarificar y concretar dichos conceptos,
a la vez que analizar si dichos elementos estan relacionados entre si o si siguen dindmicas
diferentes. Posteriormente se revisaran las reformas llevadas a cabo en el 2011 y la «reforma
de la reforma» de 2013 para valorar qué efectos han tenido o tendran sobre la sostenibilidad,
suficiencia y equidad y concluiremos si es o no posible disefiar un sistema de pensiones que
tenga en cuenta los tres elementos basicos y, en su caso, cémo deberia ser ese sistema.

2. DEFINICION DE LOS CONCEPTOS DE SOSTENIBILIDAD, SUFICIENCIA
Y EQUIDAD

Todo lo relacionado con los sistemas de pensiones levanta siempre muchas suspica-
cias y comentarios, como no puede ser de otra manera, puesto que afecta a mas de
9 millones de pensionistas y a mas de 16 millones de afiliados, si bien estos dltimos
sobrepasaron los 19 millones en 2007. Muchas veces, los términos que se utilizan se
hacen de forma equivoca; entre ellos, naturalmente, los de sostenibilidad, suficiencia y
equidad, lo que nos lleva, en primer lugar, a clarificar estos conceptos.

2.1. SOSTENIBILIDAD

Quizas la sostenibilidad es el concepto mds dificil de entender o, por lo menos, de
encontrar una definiciéon que satisfaga a todos, aunque lamentablemente es la insosteni-
bilidad el término que se encuentra en mayor uso y el que parece hacer saltar todas las
alarmas en el momento presente.

La definicién mas extendida es la de sostenibilidad financiera o de caja, que surge al
comparar los ingresos (I) y gastos (G) de caja del sistema de pensiones, a lo largo de un
determinado horizonte temporal. Esta definicién esta muy relacionada con la ecuaciéon
financiera, o de equilibrio presupuestario, que caracteriza a todo sistema de reparto,
como el espafol.

I=G

En principio deberia cumplirse anualmente, pero eso conllevaria subidas y bajadas
anuales o bien del tipo de cotizacién o bien de la cuantia media de la pensién. Por eso
se admite que el equilibrio presupuestario se consiga a lo largo de un ntiimero de afios
determinado, a fin de evitar los efectos del ciclo econémico. Al mismo tiempo, se debe
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crear un instrumento que permita gestionar los superavits y déficits del sistema. En el
caso espanol, el Fondo de Reserva es el que cumple ese cometido.

Histéricamente, el nivel de ingresos por cotizaciones ha sido, en el caso espaiiol, de
un 10% del PIB, y todas las previsiones apuntan a que continuara en esos niveles. En este
sentido, conviene apuntar que un incremento en la tasa de empleo —como es deseable
que ocurra en el futuro préximo- o un incremento de productividad se traslada en gran
medida a las bases de cotizacién y, por lo tanto, a los ingresos de caja, pero no incre-
menta el porcentaje que supone las cotizaciones sobre el PIB.

Sin embargo, los gastos se espera que crezcan desde el 10% actual hasta alrededor del
14% en 2050 si no se aplicara el factor de sostenibilidad —tal como se define en la Ley 27/2011
de reforma de las pensiones— o hasta un 13% si se aplicara dicho factor de sostenibilidad. Por
tanto, si no se hace nada mas, la situacién sera insostenible en muy poco tiempo.

Este tipo de andlisis —el estudio del equilibrio presupuestario— es la forma mas senci-
lla de entender la sostenibilidad de un sistema de pensiones, pero existe otra manera
mas técnica que nos permite completar la informacién proporcionada por la anterior
definicién. Nos estamos refiriendo a una definicién actuarial! de la sostenibilidad, que
pretende cuantificar cudl es el coste que supone para el sistema entregar una unidad de
pension. A esta variable la denominamos coste por pensién unitaria.

Evidentemente, si el coste es mayor que uno el sistema no podria mantener durante
mucho tiempo esa situacién, porque estaria «vendiendo» su producto (las pensiones) por
debajo del precio de coste.

Otras variables actuariales que nos dan una visién complementaria del problema son
el Tanto Interno de Rendimiento (TIR), que mide cudl es la rentabilidad para el coti-
zante?; el Desequilibrio actuarial, que recoge la diferencia entre el valor actuarial de los
ingresos y el valor actuarial de los gastos, valorado en unidades monetarias.

La forma de calcular todo ello no es ficil de explicar en pocas lineas. A grandes ras-
gos, hay que analizar, para cada individuo que cotiza a un sistema de pensiones, cudles
son las aportaciones que realiza y las pensiones que recibe a lo largo de toda su vida.
Como se puede comprender, el procedimiento puede ser laborioso ya que hay que cono-
cer toda la carrera laboral y todas las pensiones que va a recibir. Para conseguir la mayor
parte de esos datos se ha recurrido a la Muestra Continua de Vidas Laborales, que publi-
ca anualmente la propia Seguridad Social. Ademas, se tienen que completar las carreras
laborales de los individuos (intentando determinar las diferentes bases de cotizacion),
estimar la fecha y cuantia de la pensién que van a recibir, utilizar las probabilidades de
supervivencia para poder obtener la ecuacién de equivalencia actuarial y fijar un tipo de
interés para la valoracién de todos los elementos anteriores.

! Para un desarrollo completo de este término y de sus implicaciones se puede ver, por ejemplo,
Devesa et al. (2012). El término actuarial hace referencia a que existe una valoracién financiera corregi-
da por las probabilidades de supervivencia del individuo.

2 Esto aparece al considerar que las aportaciones que hace un individuo a un sistema de pensiones
serfan los capitales de la inversién, mientras que las pensiones constituirian la recuperacién de dicha
inversion.

3 Un analisis detallado de todo ello puede verse en Dominguez et al. (2010).
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2.2. SUFICIENCIA

Segun el Libro Blanco de las Pensiones, (Comisién Europea 2012), «el objetivo basi-
co de los sistemas de pensiones es proporcionar unos ingresos adecuados por jubilacién
y permitir que la gente mayor disfrute de un nivel de vida digno y goce de indepen-
dencia econémica; ademas, las pensiones también desempeiian un papel de estabiliza-
dores automaticos. En general, esto se ha logrado en toda la UE, aunque quedan impor-
tantes lagunas». Al mismo tiempo, la European Commission and the Social Protection
Committee (2012), afirma que se ha conseguido avanzar de un modo considerable en
cuanto a la sostenibilidad de las pensiones publicas; sin embargo, los resultados de las
adecuaciones son menos impresionantes y dependen en gran medida de los cambios de
comportamiento de las personas ante la jubilacién y los ahorros a largo plazo. Para hacer
frente al reto de la adecuacién de las pensiones hard falta realizar esfuerzos decididos
para promover unas vidas laborales mas prolongadas y saludables a través de politicas
de empleo y en materia de relaciones laborales. En el mismo informe también se afirma
que «El propésito de las pensiones es proporcionar un flujo de ingresos adecuados en la
jubilacién. La adecuacién de la pension se define y se mide mediante dos dimensiones:
la sustitucion de los ingresos y la protecciéon contra la pobreza».

Por tanto, la suficiencia es uno de los términos que se suelen utilizar como sinénimo
de pensiones adecuadas. La cuestiéon que deberiamos plantear es: ¢adecuado para quér;
lo que nos lleva a pensar en una redefinicién o redisefio de la prestaciéon a la que da
cobertura el sistema. Un sistema de pensiones ha de cubrir una serie de riesgos y defi-
nirlos es de vital importancia para el sistema. En los momentos en que tuvo su origen la
Seguridad Social el riesgo de jubilacién que se pretendia cubrir era, en realidad, el de
gran vejez, que entonces se situaba en los 65 anos. Traté de que aquellas personas sin
recursos —tras dejar la actividad laboral- quedaran protegidas frente a la pobreza. En la
sociedad actual, 65 afos no se puede considerar, en modo alguno, como gran vejez y
parece claro que las mayores necesidades econémicas de la poblacién jubilada no se pro-
ducen inmediatamente después de iniciar el periodo de jubilacién, sino varios afios mas
tarde, donde las necesidades de cuidados y medicamentos son mucho mayores y donde
el riesgo de pobreza es, por tanto, superior.

Es dificil determinar de manera global cudl es la tasa de sustitucién o el volumen de
pensiones que se considera suficiente y adecuada, ya que debe depender de las circuns-
tancias particulares de cada individuo y de las nuevas necesidades de la poblacién.

2.3. EQUIDAD

El concepto de equidad se puede prestar a confusién ya que, en algunas circunstan-
cias, se puede entender como justicia social. En nuestro caso, estamos haciendo referen-
cia a la equidad de tipo actuarial, que pretende, a grandes rasgos, que haya una equiva-
lencia entre lo aportado al sistema de pensiones y lo recibido del mismo. Se trata de que
el esfuerzo contributivo de una persona se vea recompensado con unas prestaciones
equivalentes en sentido actuarial. Esto nos permite también valorar si el sistema actia
igual ante los iguales o si, por el contrario, concede mas a unos que a otros.
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Con la introduccién de este término, el concepto de pensién inicial deberia dejar de
tener tanta importancia y tanto sentido y habria que empezar a hablar del volumen o
suma (actuarial) de pensiones que se va a recibir, de tal forma que esto facilitaria que, al
mismo tiempo, la sostenibilidad de un sistema de pensiones fuera mas facil de entender.

Ahondando un poco mds en lo anterior, se dice que un sistema es equitativo cuando
«a priori» todos los individuos tienen el mismo TIR, es decir, cuando reciben la misma
rentabilidad.

Naturalmente, «a posteriori» puede variar el TIR porque se puede producir la con-
tingencia en momentos diferentes para los distintos individuos. Estas diferencias son
entendibles, pero no lo es tanto que «a priori» los cotizantes tengan valores estimados
muy distintos. Tal vez las Gnicas excepciones que se admiten de forma generalizada es el
mayor TIR «a priori» de las mujeres, debido a su mayor esperanza de vida.

Si existen diferencias muy importantes en el TIR «a priori» dentro de un sistema de
pensiones, implica que el sistema esta mal diseiado y todo ello va a generar intentos
individuales de mejora del TIR aprovechando las singularidades del sistema.*

3. COMO ALCANZAR LOS TRES OBJETIVOS Y CONSTRUIR EL TRIANGULO
PERFECTO

Cada vez parece existir mayor consenso sobre la conveniencia de que un sistema de
pensiones contributivo® tenga que cumplir las tres caracteristicas que dan titulo al capi-
tulo. Se hace necesario seguir caminando en lo que graficamente podriamos represen-
tar como la construccién del triangulo perfecto —que deberia ser rectingulo-, con la sos-
tenibilidad como hipotenusa en la base, pero del que habra que definir si es isésceles o
escaleno, y con ello el peso que han de tener la suficiencia y la equidad en el mismo.

3.1. SOSTENIBILIDAD

Si bien el sistema de pensiones contributivo esta relacionado con el resto del sistema
econémico y financiero de un pafs, el hecho de que exista una fuente de financiacién
exclusiva para las pensiones, como son las cotizaciones sociales, deberfa «obligar» a que
el sistema fuera autosuficiente, es decir, a que una vez excluida la parte no contributiva
del mismo tuviera que autofinanciarse. Esto implica que tiene que haber un mecanismo
que garantice este principio.

Los mecanismos que se pueden utilizar dependen, sobre todo, del sistema financie-
ro actuarial elegido. Asi distinguiremos:

4 En el Capitulo «Disfunciones del sistema espafiol de pensiones» se realiza una exposiciéon detalla-
da de las inequidades del sistema de pensiones.

5 Otra cuestién distinta es el caso de las prestaciones no contributivas, que tienen un caracter uni-
versal y que deben ser financiadas con cargo a los presupuestos generales. Esto hace que sean sostenibles
por definicién, si bien la suficiencia podria ser discutible.
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a. Capitalizacién. En este caso, la equidad actuarial estd implicita en este tipo de sis-
tema financiero pero, segin el tipo de capitalizacién que utilicemos, la sostenibi-
lidad y la suficiencia presentan diferencias:

* Asi, en uno de capitalizacién de aportacién definida, la sostenibilidad est4 ase-
gurada por definicién, mientras que la suficiencia dependerd de diversos ele-
mentos, que analizaremos con posterioridad. Por otro lado, la equidad actua-
rial es sustantiva con este modelo de financiacion.

* En uno de capitalizacién de prestacién definida, la sostenibilidad depende de
que puedan realizarse las aportaciones necesarias para cumplir el objetivo
previsto. En este caso, la suficiencia sélo depende de elegir convenientemen-
te el volumen de prestaciones necesario.

No vamos a centrarnos en analizar mas profundamente la capitalizacién porque el sis-
tema publico de pensiones espaiol no puede pasar a este sistema dada la elevadisima
deuda que tendria que soportar, no sélo con sus pensionistas actuales, sino, y sobre todo,
con los afiliados al sistema de reparto que tendrian que recibir en el futuro sus pensiones.

b. Reparto simple. En este caso, ninguna de las tres caracteristicas estd implicita en
este tipo de sistema financiero, existiendo importantes diferencias segin el mode-
lo elegido:

* En uno de reparto de aportacién definida, la sostenibilidad no estd asegurada
por definicién pero es mas facil de alcanzar que en uno de prestacién defini-
da. En el de aportacién definida, la suficiencia va a ser la variable dependien-
te, por lo que hay que tener mucho cuidado en elegir convenientemente los
elementos que permiten calcular el volumen de prestaciones. En este caso, la
equidad actuarial también se puede considerar como una variable que depen-
de de la definiciéon del volumen de prestaciones. De momento, en el caso
espanol, esta posibilidad no parece contemplarse a corto o medio plazo; a
pesar de que ha habido pronunciamientos a favor de la misma por parte de
diversas comisiones de expertos.

* En uno de reparto de prestacién definida, la sostenibilidad es la variable que
depende de las férmulas que se utilicen para determinar la pensién inicial y
la posterior revalorizaciéon de la misma. La suficiencia es, aparentemente, la
variable independiente y s6lo se necesita elegir de forma adecuada el volumen
de prestaciones necesario. La equidad también va a estar intimamente rela-
cionada con las reglas de acceso, calculo de la pensién inicial, revalorizacién,
etc. Es decir, con una multiplicidad de elementos que configuran las normas
o reglas del sistema de pensiones.

Por otro lado, en todos los sistemas existe una serie de riesgos a los que estd someti-
do el sistema y que hay que evaluar, y a los que cada sistema responde de forma dife-
rente. Entre ellos se pueden destacar: Riesgo de natalidad, Riesgo de longevidad, Riesgo
politico, Riesgo de disefio, Riesgo operacional, Riesgos asociados al mercado financiero,
Riesgos asociados al mercado laboral, Riesgos asociados al contexto econémico (crisis
econémicas, inflacién). Aunque reconocemos su importancia, sin embargo creemos que
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la mayor parte de ellos van a aparecer recogidos en la ecuacién que permite asegurar la
sostenibilidad del sistema a partir del Indice de Revalorizacién de las Pensiones pro-
puesto por el Ministerio de Empleo y Seguridad Social en el Proyecto de Ley que lo
regula.

3.2. SUFICIENCIA

Es un elemento sustancial e inseparable de la sostenibilidad del sistema. No se puede
olvidar que cualquiera ajuste en uno de ellos va a modificar el otro. Por ello, se hace
necesario plantear un rediseno de las coberturas que garantice que el sistema propor-
cione una prestacién econémica adecuada a la necesidad del pensionista, que sin duda
sera mayor a medida que se incremente su edad. Todo ello nos lleva a pensar en una
prestacién que podria ser creciente en los tltimos anos de supervivencia, aun a costa de
tener que reducir alguna cuantia econémica o periodo de percepcién en los afios cerca-
nos a la edad legal de jubilacion.

La suficiencia se puede alcanzar mediante varios métodos o combinacién de ellos:

* Por el lado de los ingresos, mediante la transferencia de algiin impuesto o el aumen-
to del tipo de cotizacién, ya sea sélo de la parte que corresponde al cotizante (no
implicaria un aumento del coste laboral pero si una disminucién del salario neto), o
bien de la parte del empleador (llegando, naturalmente, a las conclusiones contra-
rias que en el caso anterior) o, incluso, afectando a ambas partes, con lo cual se
lograria una redistribucién del esfuerzo. Modificar el tipo de cotizacién va a estar
relacionado con la equidad, como veremos después. A nuestro modo de ver, el siste-
ma deberia ser autosuficiente y no estar a expensas de las posibles transferencias que
tuviera que realizar el Estado. Si el sistema se financia con sus propias cotizaciones,
hay una mayor «tranquilidad» para los cotizantes y para los actuales pensionistas
sobre la suficiencia —y también sobre la sostenibilidad— ya que el gobierno de turno
no podra introducir distorsiones mediante la transferencia al sistema de mayores o
menores recursos segun la situacion econémica del momento. También se han hecho
propuestas para aumentar las bases de cotizacién maximas, lo cual implicarfa diferir
el problema si se aumenta de forma similar la pensién maxima, pero si no se tocara
la pensién maxima, supondria aumentar la inequidad de aquellos cotizantes con
sueldos elevados. Aproximar las bases de cotizacién de los auténomos a los del
Régimen General supondrfa, de la misma forma, no solucionar el problema sino
diferirlo hasta el momento en que empezaran a generarse las prestaciones.

* Por el lado de los gastos, mediante la redefinicién o redisefio de alguna de las
prestaciones actuales. Ademds del incremento de necesidad econémica de los
pensionistas a medida que aumenta la edad, expuesto con anterioridad, otro
ejemplo de situacién cambiante respecto al disefio inicial es el caso de la pensién
de viudedad, prestacion que se disené cuando la mujer tenia una presencia mini-
ma en el mercado de trabajo, siendo, durante muchos afos, la tnica beneficiaria
de esta prestacion. La cada vez mayor incorporacién de la mujer al mercado de
trabajo tiene que servir para replantear esta prestacién.
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Es un elemento que cada vez va a cobrar mas relevancia. Después de asegurar la sos-
tenibilidad del sistema pero al mismo nivel que la suficiencia, habria que dedicar un
esfuerzo extra a aumentar la equidad actuarial.

3.3. EQUIDAD

Sélo si el sistema es actuarialmente equitativo, se pueden pedir mayores aportacio-
nes a los cotizantes, porque saben que van a recibir una contraprestaciéon actuarialmen-
te justa. De otra forma, dificilmente se les deberfa exigir y, posiblemente, intentaran
aportar menos si pueden salir beneficiados de los «agujeros» de equidad del sistema. Por
ejemplo, es lo que ocurre, en parte, con el Régimen de Auténomos, ya que pueden ele-
gir las bases de cotizacién, de forma que mejoran su TIR.

La equidad se puede medir a través de los diferentes TIR que obtienen determina-
dos grupos, respecto de la rentabilidad del sistema. Asi en la Tabla 1 podemos ver el TIR
del sistema de pensiones de jubilacién y su comparacién con diferentes grupos.

TABLA 1. TIR DEL SISTEMA DE PENSIONES DE JUBILACION ESPANOL
PARA DIFERENTES COLECTIVOS

Todas (media) 4,48%
Régimen General 4,44%

Auténomos 4,62%

Hombres 4,31%

Mujeres 5,10%

< 40 anos cotizados 4,69%

> 40 anos cotizados 4,31%

< 65 anos edad 4,19%

65 anos edad 4,68%

> 65 anos edad 4,52%

Todas (desviacion tipica) 1,38%

Fuente: Devesa et al. (2012)
Nota: A partir de las altas de jubilacion de 2008. Tablas dindmicas INE 2010 y MCVL 2008

Los resultados de la Tabla 1 nos indican la insostenibilidad actuarial del sistema de
pensiones de jubilacién, ya que el TIR real del 4,48% esta muy alejado del que se consi-
dera el valor maximo de referencia, cifrado en un 3% real. Por otro lado, nos informa de
que es un sistema poco equitativo, ya que ofrece rentabilidades distintas segun el régi-
men®, segiin el ndmero de afos cotizados y segin la edad de acceso a la jubilacién.

6 Se podria seguir ahondando en otras inequidades dentro de cada régimen. Por ejemplo sobre el
Régimen de Auténomos se puede ver el trabajo de Devesa et al. (2011).
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Como se ha comentado anteriormente, la Ginica aceptable en términos sociales seria la
diferencia entre hombres y mujeres debido a la mayor esperanza de vida de éstas.

En un sistema de aportacién definida (como los de Cuentas Nocionales) es mas facil
conseguir la equidad actuarial. En los de prestacién definida se puede alcanzar si esta
bien definida la férmula para determinar la pensién inicial o, siguiendo el nuevo crite-
rio que hemos expuesto, la férmula para obtener el volumen o suma total de pensiones.
Suponiendo que se adopte el Factor de Sostenibilidad propuesto por el Gobierno (Factor
de Equidad Intergeneracional segin el Informe del Comité de Expertos), bastarfa con
que se disefiara correctamente la férmula de cilculo de la pensién inicial para conseguir
un elevado nivel de equidad.

3.4. DISTANCIAS Y APROXIMACIONES AL TRIANGULO PERFECTO
DE LA REFORMA DE 2011 Y DE 2013

Al ser tres objetivos que no tienen por qué ser compatibles, parece razonable que se
establezca un orden de preferencia. A nuestro modo de ver, primero hay que asegurar la
sostenibilidad del sistema, para después poder avanzar en el resto de elementos.

El modelo adecuado quedaria por tanto representado por un triangulo rectangulo
isésceles cuya base (hipotenusa) es la sostenibilidad y los dos catetos son la equidad y la
suficiencia, teniendo ambos la misma longitud, lo que significa que se le deberia dar la
misma importancia a uno que al otro, pero siendo el objetivo prioritario la sostenibili-
dad, por considerarlo la base de toda posible reforma.

De una forma parecida se pronuncia la European Commission and the Social
Protection Committee (2012), cuando afirma que para lograr la adecuacién de las pen-
siones, éstas deben ser sostenibles, seguras y adaptadas a las circunstancias cambiantes,
lo cual tiene su reflejo en el Libro Blanco de las Pensiones (Comisién Europea, 2012),
cuando establece que los tres objetivos de las pensiones europeas son la adecuacién, la
sostenibilidad y la modernizacién (o adaptabilidad).

En otro orden de cosas, la Ley 27/2011 sobre actualizacién, adecuacién y moderni-
zacion del sistema de Seguridad Social, se aprobé en medio de un acalorado debate
tanto en las Cortes como entre los interlocutores sociales. Los principales parametros
que sufrieron cambios con esta reforma fueron la edad de jubilacidn, el calculo de la
base reguladora, la integraciéon de las lagunas de cotizacién y la tasa de sustitucién,
quedando pendiente diversos estudios actuariales de impacto, asi como la regulacién
del denominado, y no definido en 2011, Factor de Sostenibilidad. Esta reforma «par-
cheaba», al igual que lo hicieron reformas anteriores, el sistema, apremiada por una
crisis econémica que ponia en evidencia la sostenibilidad del sistema en un plazo
inmediato, mas que corto.

Segun el Ministerio de Trabajo e Inmigracién (2011), con la Ley 27/2011 se mode-
rara el gasto en pensiones en un 1,4% del PIB en 2030, un 2,8% en 2040 y un 3,5% en
2050. En el mismo sentido, De la Fuente y Doménech (2011) —aunque los resultados no

son totalmente comparables ya que consideran también la viudedad— estiman la reduc-
cién del gasto en un 2,25% del PIB en 2030, un 3,35% en 2040 y un 3,9% en 2050, pero
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también afirman que a partir de 2030 se prevé que sin reformas adicionales el gasto pase
de un 9% del PIB hasta situarse en el 15% del PIB en 2050.

Tras la valoraciéon de multiples estudios sobre el efecto de la reforma de 2011, se
puede afirmar que va a producir una mejora importante de la sostenibilidad financiera
y actuarial del sistema pero sigue estando muy lejos de conseguirla en su totalidad. Asi,
como se recoge en la Tabla 2, el coste por cada unidad de pensién que entrega el siste-
ma pasaria de 1,442 a 1,28, lo cual significa que, tras la reforma de 2011, sigue habien-
do un sobrecoste del 28%. El TIR real pasaria del 4,158% al 3,757%, muy alejado del 3%
que se considera como la rentabilidad maxima que podria ofrecer el sistema espafol.
También se ha anadido como informacién complementaria el Valor en términos actua-
riales de las pensiones que tendria que pagar a los actuales cotizantes el sistema de jubi-
lacién, asi como el valor actuarial de las cotizaciones. La diferencia entre ambas es reco-
gida por lo que denominamos el Desequilibrio actuarial, que mide el desfase en térmi-
nos monetarios entre pensiones y cotizaciones.

TABLA 2. PRINCIPALES INDICADORES ACTUARIALES DEL SUBSISTEMA
DE PENSIONES DE JUBILACI()N ANTES Y DESPUES
DE LA REFORMA DE 2011

Valor Actuarial Pensiones 2.791.614.075.996 2.566.787.917.995
Valor Actuarial Cotizaciones 1.935.517.864.733 2.006.186.167.355
Desequilibrio Actuarial 856.096.211.263 560.601.750.640
Coste por Pension Unitaria
(CPU) 1,442 1,28
Tanto Interno de Rendimiento
real (TIRr) 4,158% 3,757%

Fuente: Dominguez et al. (2010)

Utilizando cualquiera de los dos indicadores mostrados, llegamos a conclusiones simi-
lares: el sistema de pensiones presenta muchos problemas de sostenibilidad estructural y
la reforma de 2011 sélo va a conseguir mejorarla entre s y un %4 de lo necesario.

El 16 de septiembre de 2013 se presenta la Memoria del analisis de impacto del ante-
proyecto de la Ley Reguladora del Factor de Sostenibilidad y del Indice de
Revalorizacién de las Pensiones, en cuya parte primera de motivacién se justifica el por-
qué se hace necesario adelantar la aplicacién de estos instrumentos. A la vista de todo
ello, parece evidente que es indispensable introducir, adicionalmente, un factor de reva-
lorizacién de las pensiones que persiga el equilibrio presupuestario, suavizando su apli-
cacién mediante la introduccién, por un lado, de un coeficiente que regule la velocidad
de aplicaciéon (denominado coeficiente a en el informe del comité de expertos) y, por
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otro, de la utilizacién de la media de un ntimero elevado de anos (11 afos en el Proyecto
de Ley).

En cuanto al objetivo de suficiencia podemos afirmar que, en el caso espanol, la
reforma aprobada en la Ley 27/2011 va a generar disminuciones en la tasa de sustitu-
cién, entendida como la relacién entre la cuantia inicial de la pensién y la base regula-
dora utilizada para el cdlculo de la pensiéon. No obstante, hay que llamar la atencién en
cuanto a que la tasa de sustitucién no es el mejor indicador de suficiencia, ya que no
tiene en cuenta durante cuintos anos se va a cobrar esa pensién. Seria mas razonable
hablar de la suma total de pensiones que va a recibir un individuo, lo cual implica con-
siderar la esperanza de vida o algin otro elemento de tipo actuarial que recoja mejor
toda la informacién sobre la carrera esperada del jubilado. Y ello podria verse respalda-
do por un redisefio de la prestacién, que dé cobertura a las necesidades econémicas cre-
cientes que se produzcan en el ciclo de vida del individuo como pensionista.

En cuanto al Indice de Revalorizacién de las Pensiones propuesto por el Ministerio
de Empleo y Seguridad Social, deja la puerta abierta para que la «suficiencia» de las pen-
siones se alcance mediante el ajuste de los gastos futuros o el incremento de los ingresos
futuros, ya que esas variables forman parte del célculo del propio indice. Sélo es cues-
tién de que lo decidamos entre todos, tanto el esfuerzo que hay que realizar para finan-
ciar las pensiones como el riesgo al que queramos dar cobertura con el sistema. Una de
las cautelas que hay que tener es que eso incorpore financiacién ajena a la de las cotiza-
ciones, como ya se ha apuntado anteriormente.

La reforma del 2011 realiza dos modificaciones que mejoran la equidad contributi-
va, como son el cilculo de la Base Reguladora, al pasar el periodo de computo de 15 a
25 anos, y el crecimiento mas lineal del coeficiente por afos cotizados, a partir de los 15
anos de cotizacién. Sin embargo, la integracién de lagunas que se incluyé en la reforma
de 2011 nos aleja de la equidad contributiva, asi como las nuevas penalizaciones a la
jubilacién anticipada —que quedan muy por encima de lo actuarialmente justo—y las
bonificaciones por retrasar la edad de jubilaciéon —que se quedan por debajo de las que
corresponderian al calculo actuarial-. En cuanto a la inclusién del factor de sostenibili-
dad de 2013 consigue mejorar la equidad intergeneracional puesto que incluye en el sis-
tema, al menos en la cuantificacién de la primera pensién, la tendencia dindmica del
aumento en la esperanza de vida.

4. {ES POSIBLE QUE SE PUEDA DISENAR UN SISTEMA DE PENSIONES
QUE CUMPLA LOS TRES OBJETIVOS?

Creemos que si es posible pero dependerd de que seamos conscientes de que ha de
existir una armonia en el diseno de los mismos. Naturalmente, segin el sistema de
financiacion se tendra que seguir unas determinadas pautas.

En particular para el caso espafiol, tras asegurar la sostenibilidad del sistema
mediante la incorporacién de un indice de revalorizacién de las pensiones que ajuste la
ecuacién de equilibrio presupuestario, los pasos que habria que dar para conseguir los
dos objetivos restantes podrian ser los siguientes:
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1) Mejorar la equidad del sistema. Tal vez sea la parte mas complicada de las tres,
dado que el sistema espanol presenta muchas inequidades. A grandes rasgos
deberfan de:

a. eliminarse algunos privilegios atn existentes para determinados grupos,

b. ampliar el cdlculo de la base reguladora a toda la carrera laboral,

c. determinar correctamente desde el punto de vista actuarial los coeficientes
por anticipar y retrasar la edad de jubilacién,

d. aumentar la pensién maxima de forma similar al incremento de la base maxi-
ma de cotizacién para mantener la equivalencia actuarial.

Tal vez, el mejor método para conseguir la equidad actuarial fuera sustituir el sis-

tema de prestacion definida por uno de aportacién definida; si bien esto impli-

carfa una modificacién de cardcter estructural y, por lo tanto, mas dificil de poder
llevarse a cabo.

2) Conseguir la suficiencia de las pensiones. En este caso, la principal dificultad
puede provenir de fijar ese nivel de suficiencia. Una vez determinado dicho nivel,
creemos que solo hace falta un acuerdo entre gobierno, partidos politicos y todos
los interlocutores sociales para aportar los ingresos necesarios o disminuir los gas-
tos correspondientes para conseguir el objetivo anteriormente mencionado. De
todas formas, la suficiencia deberfa abarcar los siguientes elementos:

a. Una correcta determinacién de la pensién inicial de jubilacién, mediante el
disefio de una férmula que mantuviera la equidad actuarial.

b. Una revalorizacién de las pensiones determinada mediante el indice disefiado
en el proyecto de ley y no mediante la fijacién arbitraria del gobierno de
turno.

c. Un redisefio de las coberturas del sistema, adaptandolo a los cambios en las
necesidades econémicas que suponen un nuevo riesgo para la poblacién pen-
sionista.

5. CONCLUSIONES

En Espana, en los tres Gltimos afos, se han llevado a cabo dos reformas del sistema
de pensiones, la de 2011 y la de 2013. La primera cuestién que se ha planteado es qué
aproximaciones y qué distancias tienen estas reformas respecto a los objetivos de sufi-
ciencia, sostenibilidad y equidad del sistema de pensiones.

Los principales parametros que sufrieron cambios con la reforma de 2011 fueron la
edad de jubilacién, el calculo de la base reguladora, la integracién de las lagunas de coti-
zacién y la tasa de sustitucion, quedando pendientes diversos estudios actuariales sobre
su impacto, asi como la regulacién del denominado, y no definido en 2011, Factor de
Sostenibilidad. Esta reforma «parcheaba», al igual que lo hicieron reformas anteriores, el
sistema, apremiada por una crisis econémica que ponia en evidencia la sostenibilidad
del sistema en un plazo inmediato, mas que corto. Tras la valoracién de multiples estu-
dios sobre el efecto de la reforma de 2011, se puede concluir que se va a producir una
mejora importante de la sostenibilidad financiera y actuarial del sistema pero sigue
estando muy lejos de conseguirla en su totalidad. Por otra parte, el Indice de
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Revalorizacién de las Pensiones propuesto por el Ministerio de Empleo en el Proyecto
de Ley, en 2013, permite asegurar la sostenibilidad del sistema de pensiones espaiol, ya
que acttia sobre la ecuaciéon fundamental de todo sistema de reparto, la de equilibrio pre-
supuestario. Por lo tanto la primera conclusién que podemos indicar es que, tras la
reforma de 2011 y los mecanismos regulados en la de 2013, quedaria asegurada la sos-
tenibilidad, que es la clave para que pueda subsistir cualquier sistema de pensiones.

En cuanto al objetivo de suficiencia, podemos afirmar que, en el caso espaiol, la refor-
ma aprobada en la Ley 27/2011 va a generar disminuciones en la tasa de sustitucién,
entendida como la relacién entre la cuantia inicial de la pensién y la base reguladora uti-
lizada para el cilculo de la pensién. No obstante, hay que llamar la atencién en cuanto a
que la tasa de sustitucién no es el mejor indicador de suficiencia, ya que no tiene en cuen-
ta durante cudntos afos se va a cobrar esa pension. Seria mas razonable hablar de la suma
total de pensiones que va a recibir un individuo, lo cual implica considerar la esperanza de
vida o algtn otro elemento de tipo actuarial que recoja mejor toda la informacion sobre la
carrera esperada del jubilado. Y ello podria verse respaldado por un rediseno de la pres-
tacion, que dé cobertura y se adecue a las necesidades econémicas crecientes que se pro-
duzcan en el ciclo de vida del individuo como pensionista.

En cuanto al Indice de Revalorizacién de las Pensiones propuesto por el Ministerio de
Empleo y Seguridad Social, deja la puerta abierta para que la «suficiencia» de las pensio-
nes se alcance mediante el ajuste de los gastos futuros o el incremento de los ingresos futu-
ros, ya que esas variables forman parte del cédlculo del propio indice. S6lo es cuestion de
que lo decidamos entre todos, tanto el esfuerzo que hay que realizar para financiar las pen-
siones como el riesgo al que queramos dar cobertura con el sistema. Una de las cautelas
que hay que tener en cuenta es que se afiada financiacién ajena a las cotizaciones recibidas.

La reforma de 2011 realiza dos modificaciones que mejoran la equidad contributiva,
como son el célculo de la Base Reguladora, al pasar el periodo de computo de 15 a 25
anos, y el crecimiento mds lineal del coeficiente por anos cotizados, a partir de los 15 anos
de cotizacién. Sin embargo, la integracion de lagunas que se incluyé en la reforma de 2011
nos aleja de la equidad contributiva, asi como las nuevas penalizaciones a la jubilacién anti-
cipada —que quedan muy por encima de lo actuarialmente justo-y las bonificaciones por
retrasar la edad de jubilacién —que se quedan por debajo de las que corresponderian al cél-
culo actuarial-. En cuanto a la inclusién del factor de sostenibilidad de 2013 consigue
mejorar la equidad intergeneracional puesto que incluye, al menos en la cuantificacién de
la primera pension, la tendencia dinamica del aumento en la esperanza de vida.

Por todo ello, como segunda conclusién podriamos afirmar que los objetivos de sufi-
ciencia y de equidad no resultan garantizados con la reforma de 2011 ni con la de 2013 y
los pasos que habria que dar para conseguir los dos objetivos restantes deberfan ser los
siguientes:

1) Para mejorar la equidad del sistema, las medidas a llevar a cabo deberian ser:
a. eliminar algunos privilegios atin existentes para determinados grupos,
b. ampliar el cdlculo de la base reguladora a toda la carrera laboral,
c. determinar correctamente desde el punto de vista actuarial los coeficientes
por anticipar y retrasar la edad de jubilacién,
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d. aumentar la pensién maxima de forma similar al incremento de la base maxi-
ma de cotizacién para mantener la equivalencia actuarial.

Tal vez, el mejor método para conseguir la equidad actuarial fuera sustituir el sis-
tema de prestacién definida por uno de aportacién definida (Cuentas
Nocionales); si bien esto implicaria una modificacién de caracter estructural y, por
lo tanto, mas dificil de poder llevarse a cabo.

2) Para conseguir la suficiencia de las pensiones, la principal dificultad puede pro-
venir de fijar ese nivel de suficiencia. Una vez determinado dicho nivel, creemos
que sélo hace falta un acuerdo entre gobierno, partidos politicos y todos los inter-
locutores sociales para aportar los ingresos necesarios o disminuir los gastos
correspondientes para conseguir el objetivo anteriormente mencionado. De todas
formas, la suficiencia deberia abarcar los siguientes elementos:

a. Una correcta determinacién de la pensién inicial de jubilacién, mediante el
disefio de una férmula que mantuviera la equidad actuarial.

b. Una revalorizacién de las pensiones determinada mediante el indice diseiado en
el proyecto de ley y no mediante la fijacién arbitraria del gobierno de turno.

c. Un rediseno de las coberturas del sistema, adaptandolo a las cambiantes necesi-
dades econémicas, que suponen un nuevo riesgo para la poblaciéon pensionista.

Por tltimo y como recomendacién, consideramos que convendria introducir un cam-
bio cultural para empezar a hablar de volumen o suma (actuarial) de prestaciones y no
solamente de prestacién inicial, ya que ésta no tiene en cuenta la esperanza de vida. En
el volumen de prestaciones ya estamos incluyendo la revalorizaciéon de las mismas y faci-
litaria la comprensién de la aplicacién de un factor de equidad intergeneracional.
También evitaria la mala percepcién que se tiene de la naturaleza de las pensiones y de
los retos a los que la longevidad sometera al actual sistema.

También se hace necesario que el sistema, para dar una cobertura adecuada, se plan-
tee redisefiar sus prestaciones, puesto que el riesgo que pretende cubrir ha cambiado, ya
que la edad de 65 anos no puede considerarse de gran vejez y las mayores necesidades
econémicas de la poblacién jubilada no se producen inmediatamente después de ini-
ciarse el periodo de jubilacién, sino varios anos mds tarde, cuando las necesidades de
cuidados y medicamentos son mucho mayores y donde el riesgo de pobreza es también
superior. Por todo ello, podemos concluir que una vez superada la fase de determinacién
de la sostenibilidad del sistema mediante la aplicaciéon del Indice de Revalorizaciéon de
las Pensiones, es inevitable plantearse los dos siguientes objetivos: la suficiencia y la equi-
dad. Estos pasos son imprescindibles si queremos que el sistema esparfiol se convierta en
un sistema de pensiones moderno y que se haga acreedor a la confianza que tienen
depositada en €l todos los ciudadanos. Conseguirlo es una labor de todos.
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