Una revolucion silenciosa. Reformulacion de la pension
inicial de jubilacion y mejora de la equidad del sistema de

pensiones’.

22 Congreso |bérico de Actuarios

Bilbao 11,124 13 dcjunio de 2009

AUTORES: Devesa, J.E. ®; Devesa, M.M. ®; Dominguez, 1.®; Encinas, B.®); y
Meneu, R.®

® Universidad de Valencia. Facultad de Economia. Avenida de los Naranjos S/N,
46022 Valencia; Enrigue.Devesa@uv.es; Mar.Devesa@uv.es; Robert.Meneu@uv.es;

®) Universidad de Extremadura. Facultad de Estudios Empresariales. Avenida de la
Universidad S/N, 10071 Céceres; idomingu@unex.es; bencinas@unex.es;

AREA: Seguridad Social

Palabras Clave: Pension de jubilacion, Seguridad Social espafiola, Equidad
financiero-actuarial, Muestra Continua de Vidas Laborales.

C6digo JEL: H55, J26.

Resumen:

El presente trabajo tiene como objetivo la obtencién de una formula para determinar la
pension inicial de jubilacién que mejore la equidad del sistema, desde el punto de vista
financiero-actuarial. Para ello, se plantea una formulacion que tenga en cuenta de forma
proporcional el esfuerzo de cotizacion realizado en la etapa activa y, al mismo tiempo,

sea equivalente, actuarialmente, para individuos que se jubilan a distintas edades en un

1 El presente trabajo esta financiado por un Proyecto de Investigacion del Ministerio de Ciencia e
Innovacién, cuya referencia es: ECO2008-01085/ECON.



mismo afio (equidad intrageneracional) y para individuos que se jubilan en distintos
afios (equidad intergeneracional). La formula propuesta es una adaptacion de la
existente bajo la normativa actual y, por tanto, no supone un cambio brusco -como
ocurre con otras propuestas-, por lo que es mas entendible y mas asumible desde el
punto de vista politico; podriamos decir que lo que se propone es una revolucién
silenciosa.

La motivacién del trabajo se deriva del hecho de que la actual férmula para el célculo de
la pensidn inicial de jubilacion tiene tres problemas: uno, da lugar a una cuantia que
supone una remuneracion de las cotizaciones efectuadas por encima del crecimiento real
del PIB de la Economia a largo plazo (tendencia a déficits financieros estructurales);
dos, genera falta de equidad entre los colectivos que acceden a la jubilacién en un
mismo afio segln sea su edad y afios cotizados (nivel intrageneracional); vy, tres, no es
equitativa entre generaciones (nivel intergeneracional) ya que no tiene en cuenta el
aumento en la esperanza de vida, de manera que, manteniendo igual el resto de
caracteristicas, los nuevos jubilados futuros recibiran la misma pension pero durante
méas afios que los actuales. En el trabajo nos vamos a centrar en los dos ultimos
problemas.

La metodologia consiste en modificar la férmula de célculo de la tasa de sustitucion
aplicable a la base reguladora, expresandola como funcion lineal del nimero de afos
cotizados y como funcion convexa de la edad de jubilacidn, utilizando para esto Gltimo
el valor actual actuarial de una renta vitalicia. Al mismo tiempo, se incluyen en la
férmula unos pardmetros iniciales que corresponderian a un individuo base; edad de
jubilacion base, afios cotizados base, tablas de mortalidad del afio base y tasa de
sustitucion aplicada a esos parametros base; a partir de los cuales se obtiene todo el
conjunto de tasas de sustitucion aplicables para cualquier otro individuo con valores de
las variables (edad, afios cotizados y periodo) distintos de los del individuo base.
Ademas, la calibracion de los parametros iniciales se realiza utilizando la Muestra
Continua de Vidas Laborales de 2007 (MCVL2007) de la Seguridad Social, con dos
supuestos: uno, partiendo como dato base de un individuo que se jubila a los 65 afios
con 35 de cotizacidn con una tasa de sustitucion del 100%; y, dos, con el proposito de
que la tasa de sustitucion promedio de las altas de jubilacion obtenida con la nueva
formula sea similar a la que se conseguiria con la legislacion actual. De esta manera, se
podra evaluar qué tipo de jubilados salen beneficiados y perjudicados con el cambio de

férmula.



1.- Introduccidn

Existen numerosos trabajos que han analizado temas muy variados relacionados
con la problematica de la Seguridad Social, sin embargo, pocos de ellos se han
encargado de profundizar en uno de los temas clave respecto a los problemas
financiero-actuariales de un sistema de reparto como el espafiol: la formula para el

calculo de la pension inicial de jubilacion®.

La actual férmula para el calculo de la pension inicial de jubilacién tiene tres
problemas: uno, da lugar a una cuantia que supone una remuneracion de las cotizaciones
efectuadas por encima del crecimiento real del PIB de la Economia a largo plazo
(tendencia a déficits financieros estructurales); dos, genera falta de equidad entre los
colectivos que acceden a la jubilacion en un mismo afio segun sea su edad y afos
cotizados (nivel intrageneracional); y, tres, no es equitativa entre generaciones (nivel
intergeneracional)® ya que no tiene en cuenta el aumento en la esperanza de vida, de
manera que, manteniendo igual el resto de caracteristicas, los nuevos jubilados futuros

recibirdn la misma pension pero durante mas afios que los actuales.

Respecto al primer problema, son varios los trabajos que han cuantificado el
tanto interno de rendimiento (TIR) implicito del sistema de pensiones de jubilacion para
distintos individuos representativos y para el conjunto del sistema, llegando a resultados
que, aunque dependen de la metodologia utilizada, son coincidentes en obtener un TIR
real superior al 3%* real para la mayoria de individuos y para la media del sistema. La
mayor parte de los estudios han calculado el TIR considerando sélo la prestacion de
jubilacion como Bandrés y Cuenca (1998) y Monasterio et al (1996) (ambos sin
distinguir factores intrageneracionales). Otros, ademads, s6lo tienen en cuenta el
Régimen General; entre ellos estarian: Devesa y Devesa (2008a), Gil y Lopez-
Casasnovas (1999) que si consideran distintos factores intrageneracionales y, Jimeno y

Licandro (1999) y Duran (1995) que analizan sélo unos pocos individuos tipo. Hay

? En este sentido, Devesa y Devesa (2008b) y (2009) proponen una modificacién parcial de esta formula
para los que se jubilan a edades diferentes a los 65 afios, en base a mantener la equidad segun el criterio
del TIR, si bien no utilizan la Muestra Continua de Vidas Laborales.

% La falta de equidad se extiende también al comparar otros colectivos: hombres-muijeres, solteros-
casados, con hijos-sin hijos, por regimenes, a la gente “no-aburrida” frente a la “aburrida”, como afirma
Xavier Sala en el comentario al trabajo de Herce (1997), etc.

* Este valor es aproximadamente igual al crecimiento promedio del PIB real durante los dltimos 30 afios;
es decir el 3% representa el maximo rendimiento que podria soportar un sistema de pensiones.



autores que obtienen el TIR mediante una formula aproximada como Devesa et al.
(2002) y trabajos donde se incluyen todas las prestaciones y todos los regimenes de la
Seguridad Social espafiola como en Devesa (2007). Por otro lado, Bravo (1996)

desarrolla los elementos demograficos, economicos y las reglas que influyen en el TIR.

En cuanto a la falta de equidad, para Monasterio et al (1996) la equidad
intergeneracional resulta perturbada, en el caso de Espafia, porque el sistema de
pensiones de jubilacién publico sigue el modelo de tasa fija de sustituciéon (TFS): la
pensidon que recibe un trabajador es igual a un porcentaje constante de su salario en
activo. Por otro lado, Bandrés y Cuenca (1998) utilizan el denominado componente de
transferencia, que se define como aquella parte de la pension recibida que excede la
cuantia correspondiente a una pension que mantuviese el equilibrio actuarial entre
cotizaciones y pensiones. También Rofman (1993) analiza el efecto que la diferente
mortalidad a la que estdn sometidos los individuos segln edad, sexo, raza, nivel de
educacion e ingresos o lugar de residencia produce en la equidad del sistema. Por otro
lado, Jimeno (2003) compara los efectos redistributivos intrageneracionales del sistema

espanol, respecto de diferentes alternativas.

Los dos elementos que intervienen en el céalculo de la pension inicial de
jubilacién (base reguladora y tasa de sustitucion aplicada a dicha base) lo hacen de
forma no siempre equitativa para los individuos segun su edad y afios cotizados. Por una
parte, la base reguladora solo tiene en cuenta las cotizaciones de los ultimos 15 afios,
provocando que individuos con mayores cotizaciones en los afios previos a esos 15 no
vean reflejado ese hecho en una mayor pension. Por otra parte, la forma de calcular la
tasa de sustitucion depende de los afios de cotizacion y de la edad real de jubilacion; sin
embargo, el mal disefio de la formula actual permite que, por un lado, dada una misma
edad de jubilacién, algunos individuos con menos afios cotizados salgan beneficiados
relativamente frente a los que han cotizado més afios y, por otro lado, dados unos
mismos afios cotizados, favorece a los individuos de edades cercanas a la edad legal de
65 afios frente a los que deciden adelantar o retrasar la jubilacién®. Asi, a individuos que
se jubilan con 60 afios pero que han cotizado 40 afios se les puede aplicar una tasa de
sustitucion (70%) sensiblemente inferior que a otros que se jubilan con 65 pero que s6lo
han cotizado 25 (80%).

> Ademés, coexisten disposiciones transitorias provenientes de regulaciones anteriores, como el Seguro
Obligatorio de Vejez e Invalidez (SOVI), o el Mutualismo Laboral.



Por ultimo, el tercer problema aparece al no adaptar la forma de calculo de la
pension al aumento de la esperanza de vida®. En Espafia, la esperanza de vida al nacer
ha pasado de 71,98 afios en 1971 a 80,23 afios en 2005, aumentando paralelamente la
esperanza de vida a la edad de jubilacion. Este hecho no queda reflejado en ningln
pardmetro de la actual forma de calcular las pensiones por lo que, manteniendo
constantes el resto de variables que afectan a la pension, se produce una ventaja
comparativa de los nuevos jubilados al percibir la pensién durante mas afios, ademas de

agravar la salud financiera del sistema.

Este trabajo se centra en el segundo y tercero de los problemas mencionados
inicialmente. En concreto, se plantea el objetivo de construir una formula que dé lugar a
una pension inicial que mejore tanto la equidad intergeneracional, como la
intrageneracional, teniendo en cuenta el esfuerzo de cotizacion previo y la edad de
jubilacion, pero que no altere el TIR que llevaria implicita la nueva férmula para el

conjunto del sistema.

La modificacion de la férmula de calculo de la pension inicial es la mas
plausible desde el punto de vista politico, ya que cambios méas profundos como el paso a
un sistema de capitalizacion o a un sistema de cuentas nocionales, o reformas mas
drasticas en el sistema actual como el aumento en la edad legal de jubilacion, la
revalorizacion de las pensiones ya causadas por debajo del IPC o el aumento en las
cotizaciones sociales, son todas ellas mal vistas por los partidos politicos, sindicatos y
gran parte de los ciudadanos. Esto nos ha llevado a denominarla revolucion silenciosa,

porque pasa mas inadvertida que cualquiera de las medidas apuntadas anteriormente.

La férmula propuesta para el calculo de la pension inicial pretende alcanzar tres

objetivos:

o Proporcionalidad entre el conjunto de cotizaciones realizadas por el

individuo a lo largo de toda su carrera laboral y la pension inicial que le corresponde.

o Equidad para individuos que se jubilan un mismo afio con distintas
edades. Esto significa que, suponiendo que tanto el nimero de afios cotizados como la
base reguladora son iguales, el valor actual actuarial del flujo futuro de pensiones debe

ser el mismo para individuos que solo se diferencian en la edad de jubilacion, lo cual se

® Algunos paises si que han introducido medidas que tienen en cuenta la variacion de la esperanza de
vida, como, por ejemplo, Portugal y Alemania.



consigue ajustando la tasa de sustitucion. En esa valoracion intervienen las Gltimas

tablas de mortalidad disponibles.

o Adaptacion a la evolucion de la esperanza de vida para mejorar la

equidad de aquellos individuos que se jubilan en distintos periodos.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En el siguiente epigrafe se
fundamenta tedricamente la férmula propuesta atendiendo a los objetivos planteados, se
concreta su forma funcional y se muestra un ejemplo de su aplicacion. En el epigrafe 3
se utiliza la informacién de la Muestra Continua de Vidas Laborales para calibrar los
parametros base de la expresion propuesta, se llega a los resultados cuantitativos tras su
aplicacion y se comparan con los de la formula actual. Por Gltimo, se resumen las

conclusiones.

2.- Deduccion de la formula

Con el objetivo de que la formula propuesta no suponga un cambio drastico
respecto a la actual, se mantienen los dos elementos que intervienen en el calculo de la
pension inicial de jubilacion: la base reguladora y la tasa de sustitucion aplicable a dicha

base.
A) Base reguladora

Segun la formula actual, el calculo de la base reguladora se realiza teniendo en
cuenta solo las bases de cotizacion mensuales de los Gltimos 15 afios, de los cuales los
dos ultimos no se actualizan, los 13 afios anteriores se actualizan hasta 2 afios antes de
la fecha de jubilacidn y existe integracién de lagunas de cotizacién, es decir, si hubiera
alglin mes, total o parcialmente, no cotizado éste se completara con la base minima de

cotizacion.

Sin embargo, para lograr una mayor proporcionalidad entre las cotizaciones y la
pension inicial, el calculo de la base reguladora se deberia realizar teniendo en cuenta
toda la vida laboral, aunque de forma progresiva como se hizo en anteriores reformas, y
actualizando todas las bases mensuales hasta el mes anterior a la jubilacion. Las bases
de cotizacion mensuales deben calcularse como si la cotizacion fuera a tiempo completo
y para todo el mes ya que el periodo efectivo de cotizacién se tiene en cuenta

posteriormente. Por tanto, en caso de contratos a tiempo parcial o de cotizaciones



durante s6lo una parte del mes, se calculard la base de cotizacion equivalente a mes
completo bien con la regla proporcional correspondiente —lo cual podria dar lugar a
abusos— o bien con la integracion por la base minima como se hace actualmente. En
caso de meses completos sin cotizaciones, en cambio, la integracion por la base minima
se aparta excesivamente de la idea de conseguir una medida de la base de cotizacion
media efectiva y seria mejor simplemente no considerarlos en el calculo de la media. La
base reguladora sera, en definitiva, el siguiente promedio de bases mensuales de

cotizacion:

B(Bi’pi’m):%iBi%’ [1]

donde B es la base reguladora, B; es la base mensual de cotizacion equivalente a mes
completo del mes i-ésimo antes de la jubilacién (si no ha habido ninguna cotizacién su
valor es nulo), p; es el indice de precios al consumo del mes i-ésimo antes de la
jubilacion, n es el nUmero de meses que se tienen en cuenta para el calculo (toda la
carrera laboral si hay disponibilidad de datos) y m es el nimero de meses en gque ha
habido alguna cotizacion multiplicado por 14 y dividido por 12 para tener en cuenta la
prorrata de las pagas extra tal y como se considera en la formula actual. Para que no se
pueda manipular esta medida al alza de forma artificial, habria que mantener la

exigencia de un nimero de dias minimo de cotizacion efectivos.
B) Tasa de sustitucién

La tasa de sustitucion aplicada a la base reguladora es una funcion de dos
variables: edad en el momento de la jubilacion (x) y afios cotizados equivalentes a
tiempo completo (y). Actualmente, la tasa de sustitucion aplicada a la base reguladora
presenta saltos bruscos injustificados: por ejemplo, pasar de 24 a 25 afios cotizados
supone un 3% adicional, pero de 25 a 26 afios cotizados s6lo un 2%; o, jubilarse con 64
afios implica, en general, entre un 6% y un 8% menos de pension respecto a una persona
de 65, pero con 66 afios la pension puede mejorar solo un 2%, un 3% o incluso no

mejorar (dependiendo de los afios cotizados).

Estas distorsiones deberian corregirse ya que alteran la toma de decisiones
Optimas de retiro por parte de los individuos, los cuales deberian poder actuar segin su



funcion de utilidad, expectativas y variables personales (salud, situacion familiar, renta,

riqueza, etc.)’.

Por tanto, para que la tasa de sustitucion cumpla los requisitos establecidos debe
ser proporcional (lineal) a los afios cotizados y mas que proporcional (convexa) a la
edad de jubilacién, de forma similar a lo que ocurre con la esperanza de vida,
adecuandose a la evolucion del valor actual actuarial de una renta vitalicia® y sea asi
equitativa desde el punto de vista financiero-actuarial (salvo por el sexo). Por ello, para
conseguir una formula equitativa, deberia modificarse la forma de calculo de la tasa de

sustitucion de manera que:

e los afios cotizados afecten de forma lineal para que una persona con el
doble de afios cotizados obtenga también el doble de pension inicial para

una misma base reguladora y edad de jubilacion.

e la edad afecte de forma convexa, a traves de la expresion del valor actual
actuarial de una renta vitalicia, para que el flujo futuro actualizado de
pensiones sea equivalente desde el punto de vista financiero-actuarial
para cualquier edad de jubilacion, siendo igual la base reguladora y los

afos cotizados.

Para facilitar la toma de decisiones desde un punto de vista de politica
econdmica, la férmula se define a partir de una tasa de sustitucion base igual a TSy para
una edad de jubilacion base y un numero de afios cotizados base. A partir de estos
valores base, y utilizando la formula del valor actual actuarial de una renta vitalicia, la
tasa de sustitucion TS para cada combinacion de edad y afios cotizados (x, y) queda

determinada por la siguiente expresion:

a2

y Xp
TS(x,y) =TS, ——, 2
x,y) 0 Yo 202 [2]

X

" Por otro lado, un cambio en la férmula de célculo de la pensién inicial podria alterar las decisiones
futuras de los activos, respecto a la edad en la que desean jubilarse; sin embargo, si la formula estuviera
bien disefiada, de tal manera que se minimizaran las inequidades, la edad de jubilacion no seria
significativa —desde el punto de vista financiero actuarial- a la hora de tomar la decision correspondiente.
® En numerosos trabajos se utiliza como referencia la esperanza de vida y luego se calcula el valor actual
de una renta financiera, siendo la esperanza de vida el ndmero de términos. En el presente trabajo se
utiliza el valor actual de una renta vitalicia (actuarial) porque es el concepto idéneo desde el punto de
vista actuarial.



donde:

TSo, Xo € Yo son la tasa de sustitucion, la edad de jubilacion y afios cotizados tomados

como base, TS(Xg,Yo ) =TS,

a(;z’ y a‘;z) representan el valor actual actuarial de una renta, unitaria, vitalicia,
0

fraccionaria mensualmente y pospagable, para una persona de edad xo Yy X,
respectivamente. Dependera, ademas de la edad, de las tablas de mortalidad y del tipo

de interés utilizado en la valoracion.

La expresion [2] es aplicable a todos los individuos que se jubilan en un afio
determinado, sea cual sea su edad y afios cotizados, pero para ampliar su validez a los
afios futuros hay que introducir un mecanismo dindmico que la adapte a la evolucién
futura de la esperanza de vida y, por lo tanto, a la evolucion del valor actual actuarial de
la renta vitalicia. Dicho mecanismo consiste en incorporar una nueva variable t que
representa el afio al que corresponde la tasa de sustitucion, y en utilizar las Gltimas

tablas de mortalidad disponibles para el calculo del valor actual actuarial de la renta
vitalicia a la edad x en el afo t, representado ahora por a‘;z)(t). Asi, la formula definitiva

queda:

y 35 o)
TS(X,y,t) =TSy ——>—— [3]

Yo a(12)
0 ay”(t)

La formula [3] coincide con la [2] para el afio inicial t,. Para afios sucesivos, en
la medida en que el denominador del Gltimo cociente de [3] se calcula con las nuevas
tablas de mortalidad, la tasa de sustitucion resultante para una misma edad de jubilacién
y afios cotizados sera menor que en el afio inicial siempre que prosiga el aumento en la
esperanza de vida. Obsérvese que el numerador de ese ultimo cociente se mantiene
constante con el paso del tiempo ya que depende de las tablas de mortalidad del afio
inicial®.

La formula [3] es equitativa tanto entre generaciones como entre individuos de

la misma generacion. Ademas, tiene la ventaja de que calcula automaticamente las tasas

% Naturalmente, no se puede conseguir, mediante este método, la equidad con respecto a los que ya estan
jubilados antes del momento “t”. Para ello habria que actuar sobre la revalorizacién de las pensiones ya
causadas.



de sustitucion para cualquier individuo, de cualquier generacion, con s6lo determinar
los parametros iniciales: edad de jubilacion base (Xo), afios cotizados base (yo) y tasa de
sustitucion base del afio inicial (TSp), junto con el tipo de interés financiero y las tablas
de mortalidad. A partir de ahi, serd la evolucién de las tablas de mortalidad la que
determine para cada afio posterior la tabla completa de tasas de sustitucion aplicables

segun edad de jubilacion (x) y afios cotizados (y).

Una vez construidas las formulas para la base reguladora y para la tasa de
sustitucion aplicable, su producto permite obtener la formula definitiva para el calculo
de la pensién inicial de jubilacion (PI) de cualquier nuevo jubilado:

PI(X’y’t’Bi ! pi ’m):TS(X’y’t)' B(a ' pi ,m), [4]

donde la base reguladora y la tasa de sustitucion se han obtenido con las expresiones [1]

y [3], respectivamente.
Aplicacién de la férmula [3]

Partiendo de 1997 como afio inicial, si la decisidn de politica econémica es que
la pension inicial de jubilacién sea el 100% de la base reguladora con una edad de
jubilacién de 65 afios y 35 afios cotizados, la formula [3] calcula la tasa de sustitucién
de cualquier otro individuo para 1997 a partir de las tablas de mortalidad iniciales y de
un supuesto para el pardmetro i. Adicionalmente, calcula la tasa de sustitucion de
cualquier nuevo jubilado futuro conociendo las sucesivas tablas de mortalidad. En el
Cuadro 1 se presenta un resumen de las tasas de sustitucién que se obtendrian con la
formula [3], para las altas de jubilacion del afio inicial, 1997, con las tablas de
mortalidad del INE 1994-95; y para las del afio 2007, con las tablas de mortalidad del
INE 2004-05. En ambos casos i=2%.
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Cuadro 1

(a) Tasas de sustitucion resultantes al aplicar la formula [3] en 1997

Edad de jubilacion (x)
60 65 70 75
15 36,3% 42,9% 52,4% 66,7%
ARos 25 60,4% 71,4% 87,3% 111,2%
cotizados | 35 84,6% 100,0% 122,2% 155,7%
) 45 108,8% 128,6% 157,2% 200,2%
55 133,0% 157,1% 192,1% 244,6%

(b) Tasas de sustitucion resultantes al aplicar la formula [3] en 2007

Edad de jubilacion (x)

60 65 70 75
15 34,6% 40,6% 49,4% 62,7%
ARNos 25 57,7% 67,7% 82,3% 104,5%
cotizados 35 80,7% 94,8% 115,3% 146,3%
() 45 103,8% 121,9% 148,2% 188,0%
55 126,9% 149,0% 181,1% 229,8%

Fuente: INE y elaboracion propia.

Parametros base: Afio inicial t,=1997, TSy=100%, edad de jubilacion x,=65 afios y afios cotizados
yo=35. Tablas de mortalidad del afio inicial®®: INE 1994-95. i=2%.

Tablas de mortalidad del afio t=2007: INE 2004-05. i=2%.

Las tasas de sustitucion del Cuadro 1 mantienen la equidad entre las altas de
jubilacion, tanto de un mismo afio como de distintos afios, a partir de los parametros
base elegidos (celdas sombreadas) en el afio inicial t,=1997. Se observa que se cumplen

los objetivos propuestos en cuanto a:

e Proporcionalidad entre afios cotizados y tasa de sustitucion: por ejemplo,

la del individuo con 45 afios cotizados es el triple que la del de 15 afios.

e Equidad actuarial para individuos con distintas edades de jubilacion:
tanto la parte (a) como la parte (b) del Cuadro 1 ofrecen tasas de

sustitucion convexas respecto a la edad de jubilacion.

e Equidad actuarial entre altas de jubilacion de distintos afios, es decir,
adaptacion a cambios en la esperanza de vida: al comparar ambas partes
del Cuadro 1, se observa que el individuo con edad de jubilacion y afios
cotizados base pasaria del 100% en 1997 al 94,8% en 2007 ya que la

19'|_as probabilidades de supervivencia que se toman de las tablas de mortalidad son las que corresponden
a edad cumplida, no a edad exacta.

11



esperanza de vida a los 65 afios ha aumentado en 1,1 afios segun las

tablas de mortalidad.

Estas propiedades no se cumplen con la formula que se aplica actualmente en
Espafia. La comparativa de tasas de sustitucion con la legislacion actual en Espafia y
con la férmula [3] se visualiza mejor en el Cuadro 2, donde se supone que el afio inicial
es el actual, las tablas de mortalidad son las del INE 2004-05, i=2% Yy los parametros

base son TSy=100%, edad de jubilacion x,=65 afios y afios cotizados y,=35.

Cuadro 2

(a) Tasas de sustitucién resultantes al aplicar la legislacién actual

Edad de jubilacion (x)

60 65 70 75
15 30,0% 50,0% 50,0% 50,0%
Anos 25 48,0% 80,0% 80,0% 80,0%
cotizados | 35 65,0% 100,0% 110,0% 120,0%
(y) 45 70,0% 100,0% 115,0% 130,0%
55 70,0% 100,0% 115,0% 130,0%

(b) Tasas de sustitucién resultantes al aplicar la formula [3] en el afio actual

Edad de jubilacion (x)

60 65 70 75
15 36,5% 42,9% 52,1% 66,1%
ARNos 25 60,8% 71,4% 86,8% 110,2%
cotizados | 35 85,1% 100,0% 121,5% 154,2%
() 45 109,4% 128,6% 156,2% 198,3%
55 133,8% 157,1% 191,0% 242,3%

Fuente: INE y elaboracion propia.

Parametros base: Afo inicial t,=2009, TS;=100%, edad de jubilacion x,=65 afios y afios cotizados y,=35.
Tablas de mortalidad: INE 2004-05. i=2%.

La columna correspondiente a 65 afios del Cuadro 2b son exactamente iguales a

los datos del Cuadro 1a, a pesar de que los parametros base no son los mismos

La principal conclusion es que la legislacion actual, con respecto a la formula
[3], favorece la jubilacion (en el sentido que ofrece una tasa de sustitucion mayor)

alrededor de la edad legal de 65 afios y beneficia a los que cotizan menos de 35 afios. El

11 |os coeficientes reductores que se han aplicado a las jubilaciones anticipadas han sido, para los de
menos de 30 afios cotizados, los que corresponden a mutualista por cese voluntario; y, para los de 30 o
mas afios cotizados, los de mutualista por cese no voluntario (coincide con los de no mutualistas a partir
de los 61 afios).
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mas perjudicado en puntos porcentuales por implantar la nueva férmula seria el
individuo con 25 afos cotizados y 65 de edad, que pasaria de un 80% a un 71,4%. En el
Cuadro 2b se observa también como la férmula [3] implica un aumento progresivo de la
tasa de sustitucion con la edad y los afios cotizados, mientras que la formula actual
presenta saltos bruscos y tramos constantes que no son coherentes desde el punto de

vista actuarial (Cuadro 2a).

Los valores concretos de las tasas de sustitucion que aparecen en los Cuadros 1
y 2b dependen crucialmente de los parametros base elegidos pero, sean cuales sean

éstos, las conclusiones cualitativas que se han ido comentando se mantienen invariables.

Creemos que la implantacion de la formula [3] seria posible técnicamente en
Espafia, bastaria con disponer de tablas de mortalidad actualizadas anualmente. Ello
supondria automaticamente conseguir la equidad intrageneracional e intergeneracional
y, si los parametros base se eligen convenientemente, también se podria alcanzar algin
objetivo adicional como el mantenimiento del gasto medio en pensiones de las altas al
nivel anterior al de la reforma o el mas ambicioso de la viabilidad financiera a largo
plazo. Con los parametros base y las tablas de mortalidad seria inmediato disponer del
cuadro completo de tasas de sustitucién segin edad de jubilacion y afios cotizados.
Dicho cuadro deberia ser conocido por todos antes del inicio de cada afio para que los
trabajadores en activo tomaran sus decisiones de retiro de forma oOptima. Conceptos
como edad legal de jubilacion o coeficientes reductores perderian su sentido, aunque
habria que mantener periodos minimos de cotizacién y una edad minima de jubilacion

para evitar abusos.

Obsérvese que una limitacion de la férmula [3] es que requiere valores enteros
para la variable x (edad de jubilacion) ya que la informacion de las tablas de mortalidad,
gue son la base de calculo del valor actual actuarial que interviene en esas formulas,
consideran la variable edad como discreta. Sin embargo, el paso a la jubilacién puede
darse perfectamente a una edad que incluya una fraccion de afio. La forma mas natural
de afrontar esto es asignar a la variable x un numero entero de afios, bien afos
cumplidos (redondeo a la baja) o bien la edad desde el punto de vista actuarial
(redondeo puro). Otra posibilidad es mediante interpolacion entre la tasa de sustitucion
obtenida para la edad entera por defecto y la edad entera por exceso. Por ultimo, aparece
la opcion de ajustar la formula [2] a alguna forma funcional mediante un modelo de

regresion. Este Gltimo enfoque tiene gran atractivo porque una vez hecho el ajuste, la
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funcion estimada resulta muy facil de entender y de utilizar en la préactica, aunque

habria que recalcularla para cada afio.

3.- Calibracion de los parametros iniciales utilizando la MCVL2007

La formula [3] es equitativa entre individuos pero el nivel de la tasa de
sustitucion y, en consecuencia, de la pension inicial depende de los parametros iniciales,
los cuales son un instrumento de politica econdmica. Dejando de momento sin cambios
la forma de calcular la base reguladora, estos parametros iniciales son la edad de
jubilacién base (Xo), los afios cotizados base (Yo) y la tasa de sustitucion base (TSp). Para
determinar sus valores mas adecuados es necesario introducir en el analisis algln
argumento adicional. Uno podria ser elegir aquellos valores base en el afio inicial que
no supongan cambios en la tasa de sustitucién media de las altas de jubilacion respecto
a la legislacion actual; entendiendo que, aunque la media de todas las altas fuera la
misma, si que habria diferencias individuales entre ambas normativas. Otro argumento
seria establecer parametros iniciales que abordaran otro problema del sistema, como es
el del equilibrio financiero a largo plazo, asignando valores que aproximaran el TIR
implicito del sistema de pensiones (comparando el flujo de cotizaciones y de pensiones)
al crecimiento real del PIB a largo plazo.

El primer argumento implicaria mantener la pension media actual de las altas
pero perpetuaria el desequilibrio financiero del sistema tal y como muestran los
maultiples estudios existentes al respecto, que asignan un TIR implicito superior al
crecimiento real del PIB a largo plazo. El segundo argumento, en cambio, mejoraria la

salud financiera del sistema pero a costa de disminuir la pensién promedio inicial.

En este trabajo se calibra el valor de los parametros iniciales siguiendo el
primero de los argumentos, es decir, manteniendo la pension media de entrada al
sistema. Los célculos se basan en la Muestra Continua de Vidas Laborales de 2007
(MCVL2007) de la Seguridad Social. Se ha trabajado con una base de datos, cuyo

proceso de obtencidn ha sido el siguiente:

e Se extraen del fichero de prestaciones de la MCVL2007 los registros de

los nuevos jubilados a lo largo de 2007 sin considerar los que provienen
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de incapacidad. Esto supone 9.177 registros que son, a su vez, un 3,96%

del total de altas por jubilacién de 2007*2.

e Se incorpora el campo del mes y afio de nacimiento del fichero de datos
personales y se calcula la edad en el momento de la jubilacion (afios

cumplidos)®.

e Se eliminan los registros para los que falta la fecha de nacimiento o el

nimero de afios cotizados', tras lo cual quedan 8.500 registros.

e Por Gltimo, para controlar situaciones especiales y posibles errores de la
muestra se eliminan los registros que corresponden a ayudas previas a la
jubilacion ordinaria o anticipada®™, los que tienen edades de jubilacion
inferiores a 60 afios o superiores a 75 y los que tienen unos afos
cotizados totales inferiores a 15 o superiores a 55. Esto descarta algunas
situaciones de colectivos especiales pero mantiene otras como las
jubilaciones especiales con 64 afios y las jubilaciones parciales. La base
de datos reducida queda con 8.100 registros (el 88,3% de la muestra
inicial). Por regimenes, 5.801 corresponden al régimen general, 1.263 al
de auténomos, 431 al agrario por cuenta ajena, 426 al agrario por cuenta
propia, 20 al régimen de trabajadores del mar, 21 al régimen del carbon y
118 al de empleados de hogar.

Con esta base de datos se realizan dos tipos de calculo que se presentan en el
Cuadro 3, tanto para todas las altas de jubilacion como para las del régimen general y de
auténomos, ya que para el resto de regimenes el tamafio muestral es insuficiente. En la
parte (a) se incluyen los promedios de los datos reales que aparecen en la MCVL2007
para las principales variables. Estos promedios dan una idea descriptiva general de las
altas de jubilacion en 2007 y en ellos se incluyen algunas situaciones especiales como

jubilaciones parciales, jubilaciones especiales a los 64 afios y jubilaciones anticipadas

12 En concreto, el fichero de prestaciones de MCVL2007 se ha filtrado con los siguientes criterios: campo
“Clase de prestacion”, valores que empiezan por 2 (jubilacion); campo “Fecha efectos econémicos”,
valores del afio 2007; campo “Fecha situacion”, valores afio 2007; campo “Situacion”, valor 0 (en alta).

3 La edad de jubilacién se calcula restando el campo “Fecha efectos econémicos” del fichero de
prestaciones y el campo “Afio (y mes) de nacimiento” del fichero de datos personales. Cuando coincide el
mes se ha supuesto afio cumplido.

14 Esto supone eliminar todos los del SOVI, entre otros. Su inclusién distorsionaria los resultados, ya que
proviene de un régimen a extinguir, con caracteristicas muy diferentes a las del sistema actual.

1> Estos tienen valor 23 en el campo “Clase de prestacion” del fichero de prestaciones y son un total de 74
registros. No se consideran pensiones propias del sistema.
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para ciertos grupos o actividades profesionales cuyos coeficientes reductores no

responden a la normativa general.

La comparacion de la tasa de sustitucion promedio que se obtendria con la
férmula [3] y la que se obtendria con la legislacion actual debe hacerse sobre unos datos
homogéneos. Por ello, en el Cuadro 3b se calculan los promedios que resultarian si a
cada una de las 8.100 altas de la base de datos se le aplicara la tasa de sustitucion que
tedricamente se obtendria con la legislacion actual, en funcion Unicamente de su edad y
afios cotizados, eliminando asi el efecto de las situaciones especiales. En total hay 2.737
altas (33,8%) en las que no coincide la tasa de sustitucion teorica y la real que aparece
en la MCVL2007. Los motivos mas importantes son: las jubilaciones parciales, las
especiales a los 64 afos, las jubilaciones anticipadas voluntarias de mutualistas con mas
de 30 afios cotizados™® y las jubilaciones con més de 65 afios de edad que han cotizado
mas de 40 afios (la prima actual es del 3% por afio adicional de edad, frente al 2% de
2007).

Cuadro 3
(a) Promedios reales de las principales variables de la base de datos de altas de
jubilacion en 2007 filtrada de la MCVL 2007

Edad de Afios Tasa de Base Pension
jubilacién | cotizados | sustitucion Reguladora inicial
Todas 63,65 35,98 84,63 1.209,49 1.070,04
R. General 63,11 37,74 84,89 1.433,36 1.245,11
Auténomos 65,16 31,30 84,47 740,01 681,09
(b) Promedios tedricos con la legislacion actual sin considerar situaciones
especiales
Todas 63,65 35,98 82,71 1.209,49 1.041,62
R. General 63,11 37,74 82,25 1.433,36 1.206,37
Auténomos 65,16 31,30 84,81 740,01 682,78

Fuente: MCVL 2007 y elaboracion propia

Notas: tamafio de la muestra: 8.100 registros. Régimen general: 5.801. Autdnomos: 1.263.

Como la pension total esta afectada por la pension minima y la maxima, la tasa de sustitucion por la
base reguladora no coincide con la pension total. Ademas, algunos registros no tienen dato para la base
reguladora o para la pensién y se han eliminado al calcular el promedio correspondiente.

18 |_os coeficientes reductores de las jubilaciones anticipadas bajo la legislacién actual se han tratado de la
siguiente manera: los de menos de 30 afios cotizados como mutualista por cese voluntario, los de 30 o
mas afios cotizados y edad de 60 afios como mutualista por cese no voluntario y a partir de 61 afios de
edad como no mutualista 0 como mutualista por cese no voluntario (tienen el mismo tratamiento). No
obstante, segun los datos reales de la MCVL2007, un tercio de las jubilaciones anticipadas con mas de 30
afios son de mutualistas por cese voluntario.
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Los datos promedio teoricos difieren de los reales en la tasa de sustitucion y en
la pensidn inicial. Las diferencias observadas entre la parte (a) y (b) del Cuadro 3 es el
efecto de las jubilaciones parciales y resto de situaciones especiales comentadas
anteriormente que, como se observa, afectan mas al régimen general. Lo mas importante
del Cuadro 3 es que la tasa de sustitucion media tedrica del 82,71% (celda sombreada)
es el dato para comparar con la tasa de sustitucion media que se obtenga con la nueva
formula [3], ya que en dicha férmula tampoco intervienen situaciones especiales. Es
decir, la calibracion de los parametros base de la formula [3] debe ser adecuada para que

la tasa de sustitucion media resulte igual a la teorica.

La metodologia para calcular la tasa de sustitucion media bajo distintas hipdtesis
con los datos de la MCVL2007 consiste en calcular la media ponderada de las tasas de
sustitucion segun edad y afios cotizados, siendo las ponderaciones los porcentajes que
representan las altas de cada edad y afios de cotizacion respecto al total de 8.100 altas
que se ha filtrado de la MCVL2007. En concreto, la tasa de sustitucion media se calcula

con la férmula [5]:

75 55

TS=2> w(xy) TS(xy), [5]

x=60y=15

donde TS es la tasa de sustitucion promedio, w(x,y) son las ponderaciones (ver sus
valores en el Cuadro Al del anexo) y TS(x,y) es la tasa de sustitucion para cada

combinacion de edad de jubilacion y afios cotizados.

De hecho, la tasa de sustitucion media tedrica del 82,71% también se hubiera
obtenido con la formula [5] utilizando las tasas de sustitucion segun la legislacién actual
sin considerar situaciones especiales (un resumen es el Cuadro 2a y de forma completa

estan desglosadas en el Cuadro A2 del anexo).

El objetivo es calcular los parametros base de la férmula [3] para que la tasa de
sustitucion media sea igual a la teorica. En el epigrafe anterior se ha realizado una
aplicacion de la férmula [3] tomando como pardmetros base una tasa de sustitucion del
100% con 65 afios de edad y 35 afios cotizados. Con esos valores, las tasas de
sustitucion completas obtenidas con la formula [3] para el afio actual son las del Cuadro
A3 del anexo (un resumen del cual es el Cuadro 2b del epigrafe anterior). Y con esas
tasas de sustitucion y las ponderaciones del Cuadro Al se obtiene una tasa de

sustitucion media ponderada del 98,59%, muy superior al objetivo del 82,71%, por lo
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que esos pardmetros base no son los adecuados si se quiere mantener el gasto en

pensiones.

Sin embargo, si se mantiene la edad de jubilacidn base y los afios cotizados base,
el ajuste requerido sobre la tasa de sustitucién base para alcanzar el objetivo es muy
facil de calcular ya que su efecto es lineal, segln se observa en la formula [3]. La tasa
de sustitucién que deberia recibir el individuo de referencia es 83,9%, porcentaje que se
deriva de dividir el 82,71% al que se quiere llegar, entre el 98,59% que se habia
obtenido con la hipétesis de una tasa de sustitucion base del 100%. La matriz completa
de tasas de sustitucion, con la tasa de sustitucion base del 83,9% vy la aplicacion de la

formula [3], se muestra en el Cuadro A4 del anexo.

El Cuadro 4 resume este proceso de obtencion de los pardmetros base mas

adecuados.
Cuadro 4
Tasa de sustitucion media segun distintas hipotesis
Hipdtesis Tasa sustitucion
Datos reales de la MCVL2007 84,63%
Datos tedricos segun legislacion actual 82,71%
Formula [3] con TSy=100%, Xo=65 afios e y,=35 afios. i=2%. 98,59%
Férmula [3] con TSy=100%, Xx,=65 afios e y,=35 afos. i=0%. 97,71%
Formula [3] con TSp=83,9%, Xo=65 afos e y;=35 afios. i=2%. 82,71%
Fuente: MCVL 2007 y elaboracion propia
Nota: Tablas de mortalidad utilizadas en la aplicacion de la férmula [3]: INE 2004-05 ambos sexos
(probabilidades a edad cumplida).

En el Cuadro 4 se observa que tomar como referencia la situacién actual del
individuo que recibe el 100% con 35 afios cotizados y 65 afios de edad y calcular a
partir de €l, con la nueva formula, el resto de tasas de sustitucion supondria una tasa de
sustitucion media superior en 16 puntos a la tedrica actual (98,59% frente a 82,71%),
con el aumento de gasto que ello supondria. Este resultado es consecuencia de que la
actual legislacion compensa esa generosidad hacia el individuo de referencia con una
penalizacion excesiva a los que se jubilan con menos de 65 afios y una prima
insuficiente a los que posponen la edad de jubilacion, al tiempo que no premia a los que

cotizan mas de 35 anos.
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Se aprecia también que la tasa de sustitucion media es poco sensible al
parametro i (32 y 42 filas del Cuadro 4). Su efecto se nota algo mas a nivel individual: un
mayor valor de i supone una tasa de sustitucién méas suavizada en funcion de la edad de
jubilacion.

Si en lugar de ajustar la tasa de sustitucion base hasta el 83,9% se ajustara la
edad de jubilacion base para recibir el 100% de la base reguladora con 35 afos
cotizados, dicha edad tendria que ser casi de 70 afios. Si por el contrario el ajuste se
realiza sobre el nimero de afios cotizados, habria que pasar a casi 42 afios para poderse
jubilar con el 100% a los 65 afios. Logicamente, también es posible combinar el ajuste
entre dos o tres parametros, basta con elegir la tasa de sustitucion de cualquier celda del

Cuadro A4 junto con la edad y los afios cotizados correspondientes.

El Cuadro A4 se convierte en el principal resultado aplicado de este trabajo. En
él aparecen las tasas de sustitucion del afio inicial que son equitativas desde el punto de
vista actuarial y que, ademas, no implican cambios significativos en el gasto en
pensiones de las altas de jubilacion consideradas en su conjunto (con datos de la
MCVL2007) ya que la tasa de sustitucidn base se ha calibrado para que resultara neutral
en este aspecto’’. Nuevamente se observa que las tasas de sustitucién aumentan
progresivamente con la edad y los afios cotizados y no a saltos como con la formula
actual. Esto puede observarse también en los Graficos 1 al 8 del Anexo, donde se
aprecia el efecto lineal de los afios cotizados y la forma convexa de la tasa de sustitucién

en funcion de la edad de jubilacion.

Pese a que la tasa de sustitucion media es igual a la tedrica, la reforma si que
supone cambios respecto a la legislacion actual que pueden ser significativos para un
individuo en funcién de su edad y afios cotizados, tanto para mejor como para peor. El
Cuadro 5 resume las pérdidas o ganancias en puntos porcentuales de esta reforma
respecto a la legislacion actual (diferencia entre los Cuadros A4y A2).

7 Una alternativa a la tasa de sustitucion base neutral en cuanto al gasto en pensiones es proceder a su
calibracion de forma que el TIR del flujo de cotizaciones y pensiones del individuo de referencia se
acerque al valor sostenible a largo plazo (alrededor del 3%, como el crecimiento real medio anual del
PIB). Esto es una linea de investigacion futura, aunque calculos preliminares situarian la tasa de
sustitucion para el individuo de referencia en un 66%.
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Cuadro 5
Pérdidas (-) o ganancias (+) de la reforma segun afios cotizados y edad de
jubilacion respecto a la legislacion actual (puntos porcentuales)

Edad de jubilacion
60 65 70 75
15 0,6 -14,0 -6,3 54
AfiOS 25 3,0 -20,1 -7,2 12,4
cotizados 35 6,4 -16,1 -8,0 9,4
45 21,8 7,9 16,1 36,3
55 42,2 31,8 45,2 73,3
Fuente: Elaboracion propia

La principal conclusion del Cuadro 5 es que la legislacion actual, con respecto a
una férmula mas justa, perjudica a los que adelantan o retrasan la jubilacion'® y también
a los que cotizan mas afios. Asi, el mas perjudicado por una reforma de este tipo (o el
mas beneficiado por el sistema actual) es aquél que se jubila con 25 afios cotizados y 65
afios de edad, cuya pension pasaria de ser el 80% de la base reguladora bajo el sistema
actual a ser el 59,93%. En general, a medida que las caracteristicas del individuo se
alejan de las del méas perjudicado, tanto en edad como en afios cotizados, las

penalizaciones disminuyen, pasando a ser mejoras a partir de ciertos valores.

Otra de las ventajas comentadas de la nueva manera de calcular la tasa de
sustitucion es la de adaptarse a cambios en la esperanza de vida. Aunque sin profundizar
en este aspecto, si comparamos las tablas de mortalidad del INE 2004-2005 con las de
10 afios antes y se utiliza la formula [3], se llegaria a medir el efecto del aumento en la
esperanza de vida sobre la tasa de sustitucion que deberia recibir el individuo base. Asi,
con las tablas de mortalidad del INE del afio 1994-95, el porcentaje para el individuo de
65 afios de edad y 35 afios cotizados hubiera sido del 88,46% frente al 83,90% obtenido
con las tablas del INE 2004-05. Estos 4,5 puntos menos es consecuencia del aumento en
la esperanza de vida que se ha producido en esa década (de 1,1 afios a los 65 afos).
Dado que la férmula actual no contempla ningun ajuste por la evolucion de la esperanza
de vida, los nuevos jubilados actuales salen beneficiados respecto a los que se jubilaron
hace 10 afios. Con la formula [3], en cambio, la equidad intergeneracional se

mantiene®®.

18 A resultados similares llegan Devesa y Devesa (2008b) y Devesa y Devesa (2009), aunque utilizando
un método y una base de datos diferentes.

19 Adaptar la formula al aumento en la esperanza de vida tiene la ventaja adicional de mejorar la salud
financiera del sistema. Suponiendo que las altas de jubilacion en 1997 se hubieran distribuido igual que
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Para acabar este epigrafe, y volviendo a la observacion realizada al finalizar el
epigrafe 2, un ejercicio interesante que facilita trabajar con valores no enteros para la
variable edad de jubilacion®es el ajuste de las tasas de sustitucién del Cuadro A4 a una
funcién de los afios cotizados y la edad de jubilacion mediante un modelo de regresion.
El ajuste lineal es el que permite una interpretacion méas clara de los pardmetros
estimados; sin embargo, observando el Grafico 4, la tasa de sustitucion depende
linealmente de los afios cotizados pero la pendiente de esa funcidn lineal no es constante
sino que crece con la edad de jubilacidn, lo que sugiere una forma funcional no lineal
con el término conjunto x*y. En concreto, se han estimado dos tipos de relaciones de

dependencia de la tasa de sustitucion con la edad y los afios cotizados para el afio 2007:
Lineal: TS(x,y)=a+b*(x—65)+c*(y—35)+&(X,Y)
No lineal: TS(x,y)=a+b*(x—65)+c*(y—35)+d*(x—65)*(y—35)+&(X,y)

donde a, b, c y d son parametros a estimary £(x,y) es el término de error. Los modelos

incorporan un cambio de origen en las variables independientes, lo que afecta a la
dimension de los pardmetros a estimar pero no a las estadisticas de la regresion. El
parametro a se interpreta como la tasa de sustitucion estimada para el individuo base
que causa alta con 65 afios de edad y 35 afios cotizados.

Las ecuaciones anteriores se han ajustado mediante minimos cuadrados
ordinarios (MCO) y minimos cuadrados ponderados (MCP), utilizando como

ponderaciones el Cuadro Al. Los resultados se resumen en el Cuadro 6:

en 2007 en funcion de la edad y afios cotizados, si la reforma se hubiera implantado en 1997 la adaptacién
al aumento de la esperanza de vida hubiera supuesto en 2007 un 5% menos de gasto en pensiones de las
altas de ese afio, ahorro que se consolida para el futuro y que se sumaria al ahorro de afios anteriores.

2 Trabajar con valores no enteros para los afios cotizados no supone ningdin problema porque su efecto es
lineal sobre la tasa de sustitucién y la interpolacion lineal con los valores del Cuadro A4 daria resultados
exactos.
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Cuadro 6

Ajuste de la tasa de sustitucion del afio 2007 mediante minimos cuadrados
a b C d R TSmp

0,8571 | 0,0377 | 0,0272

,?\_justle MCO | coros) | 6741 | (12460 0,9685 | 83,26%
In€al ™ McP 10,8418 | 0,0278 | 0,0235 0,9921 | 82,71%
Ajuste 0,8571 | 0,0377 | 0,0245 | 0,00108

no MCO (644,96) | (148,86) | (218,04) (50,33) 0’9936 82’64%

lineal | MCP | 0,8434 | 0,0275 | 0,0240 | 0,00076 | 0,9977 82,71%

Fuente: Elaboracion propia
Nota: Estadistico t entre paréntesis. N° de observaciones = 656 (16x41), recogidas en el Cuadro
A4. Se ha utilizado el programa Stata 10.0.

El ajuste por MCO es muy alto en ambos casos (valor de R® préximo a 1),
aunque mayor en el caso no lineal, y tanto el término independiente como los
coeficientes son estadisticamente significativos segun el valor del estadistico t.
Mediante MCO se ajusta mejor todo el cuadro de tasas de sustitucion pero mediante
MCP se da preferencia al ajuste de las tasas de sustitucion que corresponden a edades de
jubilacién y afios cotizados mas frecuentes en 2007, por lo que la tasa de sustitucion
media ponderada resultante (TSmp en la Gltima columna del Cuadro 6) se ajusta mejor a
la tedrica (82,71%) si se utiliza MCP.

El ajuste lineal por MCP muestra que al individuo base le corresponderia una
tasa de sustitucion estimada del 84,18% frente al 83,9% del Cuadro A4. A partir de ahi,
cada afio que se anticipe (retrase) la edad de jubilacion supondria una penalizacion
(prima) de 2,78 puntos en dicha tasa, mientras que cada afio cotizado de mas (menos)
implicaria sumar (restar) 2,35 puntos a dicha tasa. El ajuste no lineal es mejor que el
lineal aunque la interpretacion de los coeficientes b y ¢ no es tan clara por la existencia
del término no lineal.

4.- Conclusiones

La principal aportacion del trabajo es el disefio de una formula para el célculo de
la pension inicial de jubilacion que, sin suponer un cambio radical respecto de la actual
situacion —entiéndase como revolucion silenciosa—, consigue mejorar la equidad desde
el punto de vista financiero-actuarial tanto entre los individuos que se jubilan en un

mismo afio como entre los que se jubilan en distintos momentos.
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La equidad entre individuos con distintos esfuerzos de cotizacion se consigue,
por una parte, aumentando el nimero de afios que intervienen en el calculo de la base
reguladora y, por otra parte, haciendo que la pension sea un porcentaje de la base

reguladora que dependa linealmente de los afios cotizados.

La equidad entre individuos con distintas edades de jubilacion se consigue
mediante la equivalencia financiero-actuarial del flujo futuro de pensiones; utilizando la
formula del valor actual actuarial de una renta unitaria, vitalicia, pagadera
mensualmente y pospagable para cada edad, y empleando las ultimas tablas de
mortalidad disponibles. Todo ello implica que conceptos como el de edad legal de

jubilacion o coeficientes reductores pierdan, en gran medida, su sentido.

Por ultimo, la equidad entre individuos que se jubilan en distintos afios se
consigue también mediante la equivalencia financiero-actuarial del flujo futuro de
pensiones pero utilizando para los futuros jubilados las nuevas tablas de mortalidad
actualizadas. Ademads, con esto se conseguiria, si la esperanza de vida sigue
aumentando, una correccién del desequilibrio financiero actuarial del sistema, debido a
que la Seguridad Social estaria manteniendo, en lugar de aumentando, el tanto interno

de rendimiento que ofrece a los nuevos afiliados.

En el trabajo se ha calibrado la férmula propuesta de manera que fuera neutral
en cuanto al gasto en pensiones respecto a la férmula actual, utilizando datos de la
MCVL2007 y se ha demostrado que esta mejora de la equidad beneficiaria a los
jubilados con més afios cotizados y a los que anticipan o retrasan la edad de jubilacion,
mientras que saldrian perdiendo aquéllos con menos afios cotizados y los que se jubilan
alrededor de la edad legal de 65 afios. En concreto, para el individuo base de 65 afios de
edad y 35 afios cotizados, el porcentaje de la base reguladora deberia ser del 83,9%
frente al 100% actual.

Asimismo se ha cuantificado el efecto de cambios en las tablas de mortalidad
mediante la comparacion de la tasa de sustitucion que hubiera recibido el individuo base
con las tablas de mortalidad de 1994-95 y con las de referencia de 2004-05. La tasa de
sustitucion del 83,9% hubiera sido equivalente al 88,46% diez afios antes para
compensar la menor esperanza de vida (1,13 afios a los 65 afios), por lo que se estima
que la tasa de sustitucion deberia ajustarse a la baja en un 0,5% en términos relativos
por afio si sigue el ritmo de mejora de la esperanza de vida y se pretende conseguir la

equidad intergeneracional.
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Como consideracion final, se puede afirmar que la férmula propuesta
encaminaria a la Seguridad Social hacia un sistema de aportacion definida, o tal vez a
un sistema mixto (posicion relativa fija), frente al actual modelo de prestacion definida.
Aunque en principio esto pudiera interpretarse como un cambio paradigmatico, es bien
cierto que todas las modificaciones importantes adoptadas en Espafia en los ultimos
afios, han venido por el lado de la prestacion y no por la via de modificar el tipo de
cotizacion®!, que deberfa ser la variable relevante en un sistema de prestacion definida,
como el espafiol. Todo ello nos lleva a afirmar que el método propuesto conduciria
hacia una revolucién silenciosa, que podria ser bien vista tanto por las fuerzas sociales
como por los propios afiliados al sistema, teniendo en cuenta que no empeoraria la

sostenibilidad del sistema de pensiones.

21 Ultimamente ha aparecido alguna noticia de una posible rebaja en el tipo de cotizacion, que se
compensaria con un aumento del IVA (“El Economista”, 2 de abril de 2009). Esto provocaria una vuelta
hacia una menor transparencia del sistema de la Seguridad Social, ya que se estaria a expensas de las
posibles transferencias desde el sistema impositivo.
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16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
Total general

60
0,21%
0,26%
0,21%
0,12%
0,27%
0,15%
0,23%
0,31%
0,31%
0,30%
0,20%
0,20%
0,14%
0,17%
0,23%
0,25%
0,38%
0,35%
0,43%
0,51%
0,81%
1,05%
0,93%
1,00%
1,05%
1,70%
2,14%
1,68%
1,47%
1,32%
0,59%
0,21%
0,02%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
19,21%

Cuadro Al.- Ponderaciones: composicion de altas de jubilacion en MCVL2007 segun edad (en columnas) y afios cotizados (en filas) sobre 8.100 registros

61
0,05%
0,07%
0,07%
0,11%
0,05%
0,06%
0,09%
0,09%
0,05%
0,10%
0,04%
0,10%
0,11%
0,06%
0,04%
0,16%
0,21%
0,15%
0,15%
0,16%
0,36%
0,30%
0,30%
0,48%
0,35%
0,48%
0,44%
0,40%
0,33%
0,32%
0,26%
0,12%
0,12%
0,01%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
6,25%

62
0,06%
0,07%
0,06%
0,04%
0,02%
0,02%
0,04%
0,07%
0,02%
0,06%
0,02%
0,05%
0,05%
0,09%
0,06%
0,12%
0,10%
0,16%
0,16%
0,15%
0,28%
0,33%
0,17%
0,35%
0,28%
0,36%
0,32%
0,31%
0,51%
0,28%
0,41%
0,27%
0,11%
0,11%
0,02%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
5,57%

63
0,07%
0,05%
0,05%
0,05%
0,05%
0,02%
0,02%
0,04%
0,04%
0,02%
0,06%
0,06%
0,06%
0,05%
0,06%
0,09%
0,15%
0,11%
0,04%
0,17%
0,11%
0,16%
0,16%
0,19%
0,26%
0,35%
0,31%
0,36%
0,36%
0,33%
0,33%
0,38%
0,32%
0,22%
0,04%
0,07%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
5,22%

64
0,04%
0,04%
0,06%
0,04%
0,01%
0,01%
0,04%
0,02%
0,04%
0,06%
0,02%
0,09%
0,06%
0,07%
0,05%
0,10%
0,05%
0,16%
0,11%
0,20%
0,27%
0,28%
0,27%
0,31%
0,40%
0,56%
0,36%
0,44%
0,67%
0,69%
0,46%
0,42%
0,51%
0,54%
0,32%
0,09%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
7,86%

65
0,57%
1,26%
1,01%
1,04%
0,93%
1,14%
1,01%
0,74%
0,80%
0,95%
0,89%
1,11%
1,00%
0,78%
1,09%
1,00%
1,05%
1,37%
1,56%
1,37%
1,51%
1,81%
1,79%
1,69%
2,02%
1,95%
1,57%
1,58%
1,48%
2,05%
2,23%
1,70%
1,65%
1,70%
1,58%
1,17%
0,48%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%

48,65%

66
0,15%
0,11%
0,04%
0,07%
0,06%
0,05%
0,09%
0,02%
0,06%
0,04%
0,07%
0,02%
0,07%
0,05%
0,04%
0,04%
0,07%
0,11%
0,06%
0,12%
0,05%
0,20%
0,14%
0,05%
0,06%
0,06%
0,07%
0,09%
0,06%
0,06%
0,07%
0,11%
0,02%
0,12%
0,00%
0,09%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
2,64%

67
0,06%
0,10%
0,01%
0,05%
0,02%
0,09%
0,02%
0,09%
0,04%
0,04%
0,01%
0,05%
0,04%
0,02%
0,04%
0,04%
0,02%
0,04%
0,05%
0,02%
0,07%
0,04%
0,04%
0,02%
0,01%
0,01%
0,06%
0,04%
0,04%
0,06%
0,01%
0,06%
0,04%
0,02%
0,02%
0,01%
0,01%
0,05%
0,00%
0,00%
0,00%
1,48%

68
0,06%
0,02%
0,02%
0,05%
0,02%
0,04%
0,01%
0,00%
0,01%
0,04%
0,04%
0,05%
0,00%
0,01%
0,00%
0,06%
0,00%
0,05%
0,02%
0,01%
0,04%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,02%
0,00%
0,01%
0,00%
0,04%
0,00%
0,04%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,78%

69
0,04%
0,04%
0,01%
0,02%
0,02%
0,01%
0,01%
0,01%
0,02%
0,00%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,01%
0,02%
0,00%
0,00%
0,02%
0,00%
0,04%
0,02%
0,02%
0,00%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,04%
0,00%
0,02%
0,01%
0,01%
0,01%
0,02%
0,00%
0,01%
0,04%
0,00%
0,64%

70

0,00%
0,04%
0,02%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,02%
0,04%
0,02%
0,04%
0,02%
0,05%
0,02%
0,04%
0,00%
0,04%
0,01%
0,02%
0,00%
0,00%
0,04%
0,04%
0,04%
0,00%
0,00%
0,02%
0,02%
0,05%
0,07%
0,07%
0,02%
0,00%
0,00%
0,04%
0,02%
0,02%
0,94%

71
0,00%
0,02%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,02%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,02%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,27%

72
0,00%
0,04%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,02%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,19%

73

0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,02%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,16%

74
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,07%

75

0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,06%

Total

1,32%
2,12%
1,63%
1,62%
1,51%
1,59%
1,60%
1,44%
1,42%
1,65%
1,43%
1,80%
1,63%
1,36%
1,67%
1,93%
2,10%
2,53%
2,65%
2,73%
3,62%
4,22%
3,86%
4,10%
4,47%
5,53%
5,35%
4,94%
4,96%
5,15%
4,49%
3,31%
2,91%
2,88%
2,14%
1,48%
0,57%
0,09%
0,06%
0,09%
0,05%

100,00%
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15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

60
30,00%
31,80%
33,60%
35,40%
37,20%
39,00%
40,80%
42,60%
44,40%
46,20%
48,00%
49,20%
50,40%
51,60%
52,80%
56,25%
57,50%
58,75%
60,00%
61,25%
65,00%
65,00%
65,00%
67,50%
67,50%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%
70,00%

61
34,00%
36,04%
38,08%
40,12%
42,16%
44,20%
46,24%
48,28%
50,32%
52,36%
54,40%
55,76%
57,12%
58,48%
59,84%
63,00%
64,40%
65,80%
67,20%
68,60%
72,00%
72,00%
72,00%
74,00%
74,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%
76,00%

62
38,00%
40,28%
42,56%
44,84%
47,12%
49,40%
51,68%
53,96%
56,24%
58,52%
60,80%
62,32%
63,84%
65,36%
66,88%
69,75%
71,30%
72,85%
74,40%
75,95%
79,00%
79,00%
79,00%
80,50%
80,50%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%
82,00%

Cuadro A2.- Tasas de sustitucion aplicables segun legislacion actual por edad y afios cotizados

63
42,00%
44,52%
47,04%
49,56%
52,08%
54,60%
57,12%
59,64%
62,16%
64,68%
67,20%
68,88%
70,56%
72,24%
73,92%
76,50%
78,20%
79,90%
81,60%
83,30%
86,00%
86,00%
86,00%
87,00%
87,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%
88,00%

64
46,00%
48,76%
51,52%
54,28%
57,04%
59,80%
62,56%
65,32%
68,08%
70,84%
73,60%
75,44%
77,28%
79,12%
80,96%
83,25%
85,10%
86,95%
88,80%
90,65%
93,00%
93,00%
93,00%
93,50%
93,50%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%
94,00%

65
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

66
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

102,00%
102,00%
102,00%
102,00%
102,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%
103,00%

67
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

104,00%
104,00%
104,00%
104,00%
104,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%

68
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
106,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%
109,00%

69
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

108,00%
108,00%
108,00%
108,00%
108,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%
112,00%

70
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

110,00%

110,00%

110,00%

110,00%

110,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

115,00%

71
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

112,00%

112,00%

112,00%

112,00%

112,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

72
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

114,00%

114,00%

114,00%

114,00%

114,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

121,00%

73
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

116,00%

116,00%

116,00%

116,00%

116,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

124,00%

74
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

118,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

127,00%

75
50,00%
53,00%
56,00%
59,00%
62,00%
65,00%
68,00%
71,00%
74,00%
77,00%
80,00%
82,00%
84,00%
86,00%
88,00%
90,00%
92,00%
94,00%
96,00%
98,00%

120,00%

120,00%

120,00%

120,00%

120,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%

130,00%
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Cuadro A3.- Tasas de sustitucion aplicables segun la férmula [3] con un 100% para 35 afios cotizados y 65 afios de edad de jubilacién. i=2%. Tablas de mortalidad INE 2004-05 ambos sexos

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

60
36,48%
38,91%
41,35%
43,78%
46,21%
48,64%
51,08%
53,51%
55,94%
58,37%
60,80%
63,24%
65,67%
68,10%
70,53%
72,96%
75,40%
77,83%
80,26%
82,69%
85,13%
87,56%
89,99%
92,42%
94,85%
97,29%
99,72%

102,15%
104,58%
107,01%
109,45%
111,88%
114,31%
116,74%
119,18%
121,61%
124,04%
126,47%
128,90%
131,34%
133,77%

61
37,58%
40,09%
42,59%
45,10%
47,60%
50,11%
52,61%
55,12%
57,62%
60,13%
62,64%
65,14%
67,65%
70,15%
72,66%
75,16%
77,67%
80,17%
82,68%
85,18%
87,69%
90,20%
92,70%
95,21%
97,71%

100,22%

102,72%

105,23%

107,73%

110,24%

112,74%

115,25%

117,76%

120,26%

122,77%

125,27%

127,78%

130,28%

132,79%

135,29%

137,80%

62
38,77%
41,35%
43,93%
46,52%
49,10%
51,69%
54,27%
56,86%
59,44%
62,03%
64,61%
67,19%
69,78%
72,36%
74,95%
77,53%
80,12%
82,70%
85,28%
87,87%
90,45%
93,04%
95,62%
98,21%

100,79%
103,38%
105,96%
108,54%
111,13%
113,71%
116,30%
118,88%
121,47%
124,05%
126,63%
129,22%
131,80%
134,39%
136,97%
139,56%
142,14%

63
40,04%
42,71%
45,38%
48,05%
50,72%
53,38%
56,05%
58,72%
61,39%
64,06%
66,73%
69,40%
72,07%
74,74%
77,41%
80,08%
82,75%
85,41%
88,08%
90,75%
93,42%
96,09%
98,76%

101,43%
104,10%
106,77%
109,44%
112,11%
114,78%
117,45%
120,11%
122,78%
125,45%
128,12%
130,79%
133,46%
136,13%
138,80%
141,47%
144,14%
146,81%

64
41,40%
44,16%
46,92%
49,68%
52,44%
55,20%
57,96%
60,72%
63,48%
66,24%
69,00%
71,76%
74,52%
77,28%
80,04%
82,80%
85,56%
88,32%
91,08%
93,83%
96,59%
99,35%

102,11%
104,87%
107,63%
110,39%
113,15%
115,91%
118,67%
121,43%
124,19%
126,95%
129,71%
132,47%
135,23%
137,99%
140,75%
143,51%
146,27%
149,03%
151,79%

65
42,86%
45,71%
48,57%
51,43%
54,29%
57,14%
60,00%
62,86%
65,71%
68,57%
71,43%
74,29%
77,14%
80,00%
82,86%
85,71%
88,57%
91,43%
94,29%
97,14%

100,00%
102,86%
105,71%
108,57%
111,43%
114,29%
117,14%
120,00%
122,86%
125,71%
128,57%
131,43%
134,29%
137,14%
140,00%
142,86%
145,71%
148,57%
151,43%
154,29%
157,14%

66
44,43%
47,40%
50,36%
53,32%
56,28%
59,25%
62,21%
65,17%
68,13%
71,09%
74,06%
77,02%
79,98%
82,94%
85,91%
88,87%
91,83%
94,79%
97,75%

100,72%
103,68%
106,64%
109,60%
112,57%
115,53%
118,49%
121,45%
124,42%
127,38%
130,34%
133,30%
136,26%
139,23%
142,19%
145,15%
148,11%
151,08%
154,04%
157,00%
159,96%
162,92%

67
46,12%
49,20%
52,27%
55,35%
58,42%
61,50%
64,57%
67,65%
70,72%
73,80%
76,87%
79,95%
83,02%
86,10%
89,17%
92,25%
95,32%
98,40%

101,47%
104,55%
107,62%
110,70%
113,77%
116,85%
119,92%
123,00%
126,07%
129,15%
132,22%
135,30%
138,37%
141,45%
144,52%
147,60%
150,67%
153,75%
156,82%
159,90%
162,97%
166,05%
169,12%

68
47,94%
51,14%
54,34%
57,53%
60,73%
63,92%
67,12%
70,32%
73,51%
76,71%
79,91%
83,10%
86,30%
89,49%
92,69%
95,89%
99,08%

102,28%
105,48%
108,67%
111,87%
115,06%
118,26%
121,46%
124,65%
127,85%
131,05%
134,24%
137,44%
140,63%
143,83%
147,03%
150,22%
153,42%
156,62%
159,81%
163,01%
166,20%
169,40%
172,60%
175,79%

69
49,93%
53,25%
56,58%
59,91%
63,24%
66,57%
69,90%
73,22%
76,55%
79,88%
83,21%
86,54%
89,87%
93,19%
96,52%
99,85%

103,18%
106,51%
109,84%
113,16%
116,49%
119,82%
123,15%
126,48%
129,81%
133,13%
136,46%
139,79%
143,12%
146,45%
149,78%
153,10%
156,43%
159,76%
163,09%
166,42%
169,75%
173,07%
176,40%
179,73%
183,06%

70
52,08%
55,55%
59,03%
62,50%
65,97%
69,44%
72,92%
76,39%
79,86%
83,33%
86,80%
90,28%
93,75%
97,22%

100,69%

104,16%

107,64%

111,11%

114,58%

118,05%

121,53%

125,00%

128,47%

131,94%

135,41%

138,89%

142,36%

145,83%

149,30%

152,77%

156,25%

159,72%

163,19%

166,66%

170,14%

173,61%

177,08%

180,55%

184,02%

187,50%

190,97%

71
54,43%
58,05%
61,68%
65,31%
68,94%
72,57%
76,20%
79,82%
83,45%
87,08%
90,71%
94,34%
97,97%

101,59%

105,22%

108,85%

112,48%

116,11%

119,74%

123,36%

126,99%

130,62%

134,25%

137,88%

141,51%

145,13%

148,76%

152,39%

156,02%

159,65%

163,28%

166,90%

170,53%

174,16%

177,79%

181,42%

185,05%

188,68%

192,30%

195,93%

199,56%

72
56,97%
60,77%
64,57%
68,37%
72,16%
75,96%
79,76%
83,56%
87,36%
91,15%
94,95%
98,75%

102,55%

106,35%

110,15%

113,94%

117,74%

121,54%

125,34%

129,14%

132,93%

136,73%

140,53%

144,33%

148,13%

151,92%

155,72%

159,52%

163,32%

167,12%

170,91%

174,71%

178,51%

182,31%

186,11%

189,91%

193,70%

197,50%

201,30%

205,10%

208,90%

73
59,75%
63,73%
67,71%
71,69%
75,68%
79,66%
83,64%
87,63%
91,61%
95,59%
99,58%

103,56%

107,54%

111,53%

115,51%

119,49%

123,47%

127,46%

131,44%

135,42%

139,41%

143,39%

147,37%

151,36%

155,34%

159,32%

163,31%

167,29%

171,27%

175,25%

179,24%

183,22%

187,20%

191,19%

195,17%

199,15%

203,14%

207,12%

211,10%

215,08%

219,07%

74
62,78%
66,96%
71,15%
75,33%
79,52%
83,70%
87,89%
92,07%
96,26%

100,44%

104,63%

108,81%

113,00%

117,18%

121,37%

125,55%

129,74%

133,92%

138,11%

142,29%

146,48%

150,66%

154,85%

159,03%

163,22%

167,40%

171,59%

175,77%

179,96%

184,14%

188,33%

192,51%

196,70%

200,88%

205,07%

209,25%

213,44%

217,62%

221,81%

225,99%

230,18%

75
66,09%
70,50%
74,90%
79,31%
83,71%
88,12%
92,53%
96,93%

101,34%

105,74%

110,15%

114,56%

118,96%

123,37%

127,77%

132,18%

136,59%

140,99%

145,40%

149,80%

154,21%

158,62%

163,02%

167,43%

171,83%

176,24%

180,65%

185,05%

189,46%

193,86%

198,27%

202,68%

207,08%

211,49%

215,89%

220,30%

224,71%

229,11%

233,52%

237,92%

242,33%
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Cuadro A4.- Tasas de sustitucion aplicables segun la formula [3] con un 83,9% para 35 afios cotizados y 65 afios de edad de jubilacién. i=2%. Tablas de mortalidad INE 2004-05 ambos sexos

15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55

60
30,61%
32,65%
34,69%
36,73%
38,77%
40,81%
42,85%
44,89%
46,93%
48,97%
51,01%
53,05%
55,09%
57,13%
59,17%
61,21%
63,25%
65,29%
67,34%
69,38%
71,42%
73,46%
75,50%
77,54%
79,58%
81,62%
83,66%
85,70%
87,74%
89,78%
91,82%
93,86%
95,90%
97,94%
99,98%

102,02%
104,06%
106,10%
108,14%
110,18%
112,23%

61
31,53%
33,63%
35,73%
37,83%
39,94%
42,04%
44,14%
46,24%
48,34%
50,45%
52,55%
54,65%
56,75%
58,85%
60,96%
63,06%
65,16%
67,26%
69,36%
71,47%
73,57%
75,67%
77,77%
79,87%
81,98%
84,08%
86,18%
88,28%
90,38%
92,49%
94,59%
96,69%
98,79%

100,89%
103,00%
105,10%
107,20%
109,30%
111,40%
113,50%
115,61%

62
32,52%
34,69%
36,86%
39,03%
41,20%
43,36%
45,53%
47,70%
49,87%
52,04%
54,20%
56,37%
58,54%
60,71%
62,88%
65,05%
67,21%
69,38%
71,55%
73,72%
75,89%
78,05%
80,22%
82,39%
84,56%
86,73%
88,90%
91,06%
93,23%
95,40%
97,57%
99,74%

101,90%
104,07%
106,24%
108,41%
110,58%
112,75%
114,91%
117,08%
119,25%

63
33,59%
35,83%
38,07%
40,31%
42,55%
44,79%
47,03%
49,27%
51,50%
53,74%
55,98%
58,22%
60,46%
62,70%
64,94%
67,18%
69,42%
71,66%
73,90%
76,14%
78,38%
80,62%
82,86%
85,10%
87,33%
89,57%
91,81%
94,05%
96,29%
98,53%

100,77%

103,01%

105,25%

107,49%

109,73%

111,97%

114,21%

116,45%

118,69%

120,92%

123,16%

64
34,73%
37,05%
39,36%
41,68%
43,99%
46,31%
48,62%
50,94%
53,25%
55,57%
57,88%
60,20%
62,52%
64,83%
67,15%
69,46%
71,78%
74,09%
76,41%
78,72%
81,04%
83,35%
85,67%
87,98%
90,30%
92,62%
94,93%
97,25%
99,56%

101,88%
104,19%
106,51%
108,82%
111,14%
113,45%
115,77%
118,08%
120,40%
122,72%
125,03%
127,35%

65
35,96%
38,35%
40,75%
43,15%
45,54%
47,94%
50,34%
52,73%
55,13%
57,53%
59,93%
62,32%
64,72%
67,12%
69,51%
71,91%
74,31%
76,70%
79,10%
81,50%
83,90%
86,29%
88,69%
91,09%
93,48%
95,88%
98,28%

100,67%
103,07%
105,47%
107,87%
110,26%
112,66%
115,06%
117,45%
119,85%
122,25%
124,64%
127,04%
129,44%
131,84%

66
37,28%
39,76%
42,25%
44,73%
47,22%
49,70%
52,19%
54,67%
57,16%
59,64%
62,13%
64,62%
67,10%
69,59%
72,07%
74,56%
77,04%
79,53%
82,01%
84,50%
86,98%
89,47%
91,95%
94,44%
96,92%
99,41%

101,89%
104,38%
106,86%
109,35%
111,83%
114,32%
116,80%
119,29%
121,77%
124,26%
126,75%
129,23%
131,72%
134,20%
136,69%

67
38,70%
41,28%
43,86%
46,44%
49,02%
51,60%
54,17%
56,75%
59,33%
61,91%
64,49%
67,07%
69,65%
72,23%
74,81%
77,39%
79,97%
82,55%
85,13%
87,71%
90,29%
92,87%
95,45%
98,03%

100,61%
103,19%
105,77%
108,35%
110,93%
113,51%
116,09%
118,67%
121,25%
123,83%
126,41%
128,99%
131,57%
134,15%
136,73%
139,31%
141,89%

68
40,22%
42,90%
45,59%
48,27%
50,95%
53,63%
56,31%
58,99%
61,67%
64,36%
67,04%
69,72%
72,40%
75,08%
77,76%
80,44%
83,13%
85,81%
88,49%
91,17%
93,85%
96,53%
99,22%

101,90%
104,58%
107,26%
109,94%
112,62%
115,30%
117,99%
120,67%
123,35%
126,03%
128,71%
131,39%
134,07%
136,76%
139,44%
142,12%
144,80%
147,48%

69
41,88%
44,68%
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Grafico 1.-Tasa de sustitucion segun edad de jubilacion. Legislacion actual

Gréfico 2.-Tasa de sustitucion segin edad de jubilacion. Nueva férmula
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‘Grafico 5.-Tasa de sustitucion con legislacion actual

140,00%

120,00%

100,00%

80,00%

Grafico 6.- Tasa de sustitucion con legislacion actual
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Grafico 7.-Tasa de sustitucion con la nueva férmula

Grafico 8.-Tasa de sustitucidn con la nueva férmula
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