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1. Saldo por operaciones no financieras y saldo contributivo

El saldo por operaciones no financieras del Sistema de Seguridad Social arroja un déficit anual
tras el primer trimestre de 2024 (abril 2023-marzo 2024) de 7.811 millones de euros,
equivalentes a un 0,53% del PIB% frente a los 8.627 millones de euros de déficit anual del
trimestre anterior (enero 2023-diciembre 2023), equivalentes al 0,59% del PIB. Hace un afio
(marzo 2023) el déficit era del 0,52% del PIB.

Este déficit es el resultado de unos ingresos anuales de 205.918 millones de euros y unos gastos
de 213.799 millones de euros. La bajada del déficit por operaciones no financieras en términos
nominales del primer trimestre de 2024 tiene su explicacidon en un mayor aumento de ingresos
(4.601 millones de euros) que de gastos (3.855 millones de euros) respecto al dato anual del

trimestre anterior.

El déficit anual contributivo, resultado de introducir ajustes en los ingresos y gastos por
operaciones no financieras para excluir los ingresos y gastos no contributivos y las transferencias
internas entre organismos de la Seguridad Social, aunque ha subido en términos nominales
hasta situarse en 28.575 millones de euros, ha bajado en términos de PIB hasta situarse en el
1,93% del PIB, frente al déficit anual del 1,94% del trimestre anterior y al 1,91% de hace un afo.
Esta evolucidn se debe a que el dato anual de ingresos contributivos, que no tiene en cuenta las
transferencias del Estado ni las cotizaciones por cese temporal, ha registrado un aumento de
2.945 millones de euros, mientras que los gastos contributivos, que no incluyen la prestacion
por cese temporal, han aumentado en 3.126 millones de euros, respecto al dato anual del
trimestre anterior.

La tabla 1y el grafico 1 muestran la evolucion de los saldos anuales absolutos y en términos de
PIB, por operaciones no financieras y contributivo, de los ultimos 5 trimestres.

Tabla 1. Saldos anuales de la Seguridad Social tras cada trimestre

202371 2023712 2023713 202374 2024711

Saldo por operaciones no financieras -7.190 -3.456 -5.005 -8.627 -7.881
% delPIB  -0,52% -0,24% -0,35% -0,59% -0,53%

Saldo contributivo  -26.432 -25.841 -26.930 -28.394 -28.575

%delPIB  -191% -1,83% -1,87% -1,94% -1,93%

Fuente: Resumen de ejecucidn presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboraciéon propia

2 Datos del INE (http://www.ine.es). El PIB anual es la suma de los cuatro ultimos trimestres.
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Grafico 1. Saldo anual por operaciones no financieras y saldo contributivo
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Fuente: Resumen de ejecucidn presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboraciéon propia

Ambos tipos de déficit tendian a igualarse en el dltimo trimestre de cada afio desde que en 2013
se completd la financiacidon de los complementos a minimo con transferencias del Estado,
aunque en los trimestres intermedios del afio aparecian diferencias por los distintos calendarios
de dichas transferencias. En cambio, a partir de 2018 ambos déficits han empezado a divergir,
siendo mayor el déficit contributivo, por la introduccion de transferencias del Estado para
financiar gastos contributivos, las cuales son ingresos por operaciones no financieras, pero no
son ingresos contributivos. Esta divergencia se acusd en 2020 debido a las transferencias
extraordinarias para paliar los efectos de la COVID-19. A partir de 2023, y siguiendo la primera
recomendacién del Pacto de Toledo, se ha consolidado la diferencia entre ambos tipos de déficit
por la politica de financiar una parte de los gastos contributivos, los llamados gastos impropios,
con transferencias del Estado. No obstante, el saldo contributivo es mas homogéneo y
orientativo de la tendencia estructural de las cuentas del sistema de Seguridad Social.

La evolucion de los ingresos y gastos contributivos estd claramente condicionada por la de sus
principales partidas: las cotizaciones sociales en ingresos y las pensiones contributivas en gastos.
A continuacién, se descompone la variacion de cada partida en sus principales factores
determinantes y se calcula su evolucién intertrimestral.

Para evitar los efectos estacionales, las tasas de variacién se toman sobre periodos anuales, es
decir, la variacién intertrimestral compara el ultimo periodo anual conocido con el precedente
(por ejemplo, periodo abril 2023-marzo 2024 con el periodo enero 2023-diciembre 2023, para
determinar la variacion intertrimestral del primer trimestre de 2024).

Las tasas de variacidon se calculan asimismo en términos logaritmicos por cumplir la propiedad
aditiva: la suma de las tasas de variacion de los factores determinantes es igual a la variacion de
la variable total y la suma de las cuatro tasas de variacion trimestrales es igual a la tasa de
variacién anual.

2. Cotizaciones sociales
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Las cotizaciones sociales, sin cese temporal de trabajadores auténomos, explican el 99,1% de los
ingresos contributivos. Este porcentaje ha ido creciendo ante la disminucion de los intereses del
fondo de reserva. Su evolucién depende de factores macroeconémicos como el PIB, empleo y
salarios; y por las reglas de cotizacién. Por una parte, conviene separar la variacién en el volumen
de cotizaciones sociales (C) en tres efectos: el efecto nimero de afiliados ocupados (0), el efecto
cotizacién media por ocupado (C,/O) y el resto de los efectos que tienen que ver con el peso
relativo de las cotizaciones de desempleados (C4). Por otra parte, desde un punto de vista
macroecondmico v, a legislacidn constante, su evolucidén deberia ser como la del PIB pero, en la
practica, esto no es asi y el volumen de cotizaciones sobre el PIB no es constante. El analisis de
sus determinantes se realiza a partir de las siguientes descomposiciones:

C 0 Co Co t La pip - PIB ! ¢
oo C B PIB PIB; = 0
Volumen de Afiliados - __90 — 0
cotizaciones  ocupados Cot(ljz.acmn 1+Peso relativo Participacién versa
: media por i i i i
medios POT (e las cotizaciones cotizaciones Productividad

ocupado de desempleados por ocupado

Por tanto, utilizando letras minusculas para las tasas de variacién logaritmicas de cada variable,
se tiene el siguiente desglose con los resultados para las tasas intertrimestrales (grafico 2 y tabla
2):

c = 0o +(c,—0)+ (c—c,) = pib + (¢ —pib) = pib — (pib —0) + (c — 0)
el e ad e N ——
1,86%  0,64% 1,29% —-0,07% 1,23% 0,63% 0,59% 1,22%

Grafico 2. Tasas de variacidon intertrimestrales del volumen de cotizaciones y sus
componentes. 5 ultimos trimestres.
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Fuente: Resumen de ejecucién presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboracién propia
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Tabla 2. Variacidn intertrimestral de las cotizaciones sociales y sus componentes.

2022T4 2022 2023T1 202372 2023T3 202374 2023 2024T1
Desglose cotizaciones sociales Anual Anual

Cotizaciones sociales 02% 6,2% 2,2% 2,6% 2,3% 2,7% 9,8% 1,9%
Afiliados 0,7% 3,8% 0,6% 0,7% 0,7% 0,6% 2,6% 0,6%

Cotizacion media -0,5% 2,4% 1,6% 1,9% 1,6% 2,0% 7,2% 1,2%

PIB nominal 2,0% 9,7% 2,6% 2,1% 1,8% 1,8% 8,2% 1,2%

PIB por afiliado 1,3%  5,9% 1,9% 1,4% 1,1% 1,1% 56% 0,6%
Cotizaciones/PIB  -1,8% -3,5% -0,3% 0,5% 0,5% 0,9% 1,6% 0,6%

Fuente: Resumen de ejecucién presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboracion propia

Enlatabla 2 y el grafico 2 se recogen las tasas de variacion de los Ultimos trimestres del volumen
de cotizaciones y sus factores explicativos. El volumen de cotizaciones ha aumentado un 1,86%,
un aumento importante y superior al del PIB nominal, aunque algo menor que el de los cuatro
trimestres anteriores. Los afiliados ocupados han experimentado una subida intertrimestral del
0,64%, en linea con los trimestres anteriores, mientras que la subida de la cotizacion media ha
sido del 1,29%, menor que en los trimestres anteriores, compensada parcialmente con una
aportacién negativa de las cotizaciones de desempleados (-0,07%).

Por su parte, las cotizaciones sociales han ganado peso en el PIB (0,63%) debido a que las
cotizaciones han subido mas que el PIB nominal (1,23%). La participacion de las cotizaciones
sociales (sin cese de actividad) sobre el PIB ha subido al 10,62%, aun lejos del maximo del cuarto
trimestre de 2021 (10,89%). En este trimestre, la ganancia de peso en el PIB se debe a que la
cotizacion por afiliado ha crecido mas (1,22%) que la productividad por afiliado (0,59%).

Como se puede ver en el grafico 2, en la composicidn de las tasas de variacion intertrimestral
del volumen de cotizaciones ha destacado en este primer trimestre de 2024 el menor tirén de
la cotizacidon media por afiliado respecto a los trimestres anteriores, debido a que en 2023 entré
en vigor el Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI), con 0,6 puntos adicionales en el tipo
de cotizacion, produciéndose un salto en esta variable. En 2024 el MEI ha subido 0,12 puntos
adicionales el tipo de cotizacion y, ademas, ha entrado en vigor el destope de la base méaxima
de cotizacion, con una subida 1,2 puntos por encima del IPC. Pese a todo ello, la subida de la
cotizacion media esta siendo en este primer trimestre mas moderada que en 2023. De
mantenerse el ritmo del primer trimestre, los ingresos por cotizaciones sociales podrian subir
alrededor del 7,5% en 2024 (10,3% en 2023).

3. Pensiones contributivas

Las pensiones contributivas, sin el complemento a minimo, explican el 87,4% del gasto
contributivo. El volumen de pensiones contributivas crece en funcion del aumento del nimero
de pensiones contributivas (n) y de la pensién media y ésta, a su vez, evoluciona segun la suma
de la revalorizaciéon de las pensiones (i) y otros efectos (s), sobre todo el efecto sustitucion. Las
tasas de variacidn logaritmicas intertrimestrales en el primer trimestre de 2024 han sido las
siguientes (grafico 3 y tabla 3):

p =n+ i + s
\-vJ “ “ “
1,57% 03% 095% 0,31%
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Grafico 3. Tasas de variacidn intertrimestrales del gasto en pensiones y sus componentes. 5
ultimos trimestres.
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Fuente: Resumen de ejecucién presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboracién propia

Tabla 3. Variacion intertrimestral de las pensiones contributivas y sus componentes.

2021T4 2021 2023T1 202372 202373 2023T4 2023 202471
Desglose pensiones contributivas

Pensiones contributivas 04% 48% 2,1% 2,3% 3,0% 29% 10,3% 1,6%
Numero de pensiones 0,2% 0,9% 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 1,1% 0,3%
Revalorizacién 0,6% 2,5% 2,1% 2,1% 2,1% 2,1% 8,5% 1,0%

Sustituciéon y otros  -0,5% 1,4% -0,3% 0,0% 0,6% 0,5% 0,7% 0,3%

Fuente: Resumen de ejecucidn presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboraciéon propia

En la tabla 3 y el grafico 3 se recogen las tasas de variacién de los ultimos trimestres del gasto
en pensiones contributivas y sus factores explicativos. Como se puede observar, durante el
primer trimestre de 2024 la tasa de crecimiento se sitla en el 1,57%, una tasa menor que la de
los trimestres anteriores. La componente diferencial respecto a 2023 es la revalorizacion, que
del 8,5% anual en 2023 ha pasado al 3,8% en este 2024. El nimero de pensiones y el efecto
sustitucion muestran tasas de crecimiento en linea con lo habitual. Para el conjunto de 2024 se
espera que el aumento del gasto en pensiones contributivas se situe en el entorno del 6%-6,5%
(10,9% en 2023).

El grafico 4 nos muestra que el crecimiento de cotizacionesy pensiones contributivas esta siendo
muy similar a lo largo de 2023 y 2024, lo que ha permitido estabilizar el déficit respecto del PIB.
Pero para que el déficit empiece a bajar en términos absolutos, se necesita que las cotizaciones
crezcan de forma relevante por encima de las pensiones contributivas. Si la tendencia del primer
trimestre se mantiene a lo largo del resto de 2024, con un crecimiento de ingresos del 7,5% y un
crecimiento de gastos del 6,3%, el déficit bajaria respecto al PIB, pero se mantendria en términos
absolutos.
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Grafico 4. Variacion intertrimestral de las cotizaciones sociales y las pensiones contributivas y
saldo contributivo anual.
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Fuente: Resumen de ejecucién presupuestaria (http://www.seg-social.es) y elaboracién propia

4. Conclusiones

En el primer trimestre de 2024, el déficit contributivo de la Seguridad Social ha continuado
corrigiéndose ligeramente hasta situarse en el 1,93% del PIB, frente al 1,94% del trimestre
anteriory al 1,91% de hace un afio. Esta ligera mejoria del Ultimo trimestre se ha debido al buen
comportamiento que siguen teniendo las cotizaciones sociales y a la menor revalorizacién de las
pensiones contributivas.

El déficit por operaciones no financieras, por su parte, ha bajado algo mas en términos de PIB
(0,53% frente a 0,59% el trimestre anterior). La diferencia entre ambos déficits es, basicamente,
la transferencia corriente del Estado para dar cumplimiento a la recomendacion primera del
Pacto de Toledo, por un importe presupuestado de 19.888 millones de euros en 2024, igual que
en 2023 dada la prérroga de los presupuestos de 2023; lo que supone trasladar
aproximadamente 1,3 puntos de PIB de déficit del subsector de la Seguridad Social al subsector
de la Administracién Central. En marzo se habian transferido 1.563 millones de euros por este
concepto.

También esta previsto que en 2024 el Estado conceda un préstamo a la Seguridad Social de
10.004 millones de euros (0,6 puntos de PIB), también como en 2023, préstamo que no se ha
activado todavia a final de primer trimestre. La suma de la transferencia y del préstamo es
aproximadamente el importe del déficit contributivo.

En cuanto al efecto de las recientes reformas legales, la recaudacion por el MEI fue en 2023
equivalente al 0,2% del PIB. Sin embargo, la reforma del sistema de cotizacién en el régimen de
auténomos no aportd mayores ingresos, ya que la recaudacion en este régimen crecié bastante
por debajo de la del régimen general. Por su parte, la Ley 21/2021 cambid los coeficientes
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reductores de la jubilacion anticipada y aumentd los porcentajes adicionales de la jubilacion
demorada, ademas de permitir cobrar la bonificacién por la demora en forma de cheque unico,
todo ello con el objetivo de acercar la edad efectiva de jubilacion a la edad legal y disminuir el
gasto en pensiones. Los datos muestran que la edad efectiva media de acceso a la jubilacién ha
aumentado desde 64,66 afios en 2021 a 65,05 en 2023, esto son casi 5 meses de aumento
cuando la edad legal ha aumentado 4 meses en este periodo. Parece que la Ley 21/2021 estd
siendo efectiva en cuanto al aumento de la edad de jubilacién. No obstante, resulta mas incierto
afirmar que ello ha supuesto un aumento del PIB por la mayor tasa de actividad de la poblacion
mayor y, por tanto, que haya disminuido el gasto en pensiones sobre el PIB, que era el objetivo
de lareforma. Todo ello habra que seguirlo en este 2024, afio en el que la edad legal de jubilacion
ha subido otros 2 meses, el MEI ha aumentado 0,12 puntos el tipo de cotizacion y la base maxima
de cotizacién se ha incrementado 1,2 puntos por encima de la inflacion.



