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Introduccidn

La Ley 23/2013 cambid el sistema de revalorizar las pensiones publicas en Espafia. Se
abandond el esquema anterior, basado en el IPC, cuyo objetivo era el mantenimiento del
poder adquisitivo de las pensiones, a uno nuevo en el que la situacidon de ingresos y gastos de
la Seguridad Social a medio plazo es la que determina la revalorizacién de las pensiones,
pasando a ser la sostenibilidad financiera el principal objetivo.

A tal fin, la Ley 23/2013 establecié la férmula de calculo del indice de Revalorizacién de las
Pensiones (IRP). El objetivo de este estudio es proceder a su calculo para el ejercicio 2015,
utilizando los datos proporcionados por el Ministerio de Empleo y Seguridad Social a la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF). Sorprendentemente, ni el
Ministerio ni la AIReF han publicado este resultado, limitdndose a anunciar que esta por
debajo del minimo establecido en la Ley 23/2013 y siendo aplicable, por tanto, dicho minimo
(0,25%).

A lo largo de este estudio también se propondran dos metodologias para resolver el
problema de circularidad de la férmula del IRP.

La formula

EL IRP es el resultado de aplicar la siguiente formula, con un limite inferior del 0,25% (suelo) y
un limite superior del IPC+0,5% (techo):
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Siendo:

IRP;,,:Indice de revalorizacién de pensiones del afio t+1 (afio para el que se calcula la
revalorizacion). En este caso, t+1=2015.

G1t+1- Media movil aritmética, centrada en t+1, de once valores de la tasa de variacion de los
ingresos de la Seguridad Social. Es decir, de los afios 2010 a 2020.

Jpt+1- Media movil aritmética, centrada en t+1, de once valores de la tasa de variacion del
numero de pensiones contributivas de la Seguridad Social.
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Js,t+1: Media movil aritmética, centrada en t+1, de once valores del efecto sustitucion, definido
como la variacion interanual de la pension media del sistema en un afio en ausencia de
revalorizacion en dicho afio.

If11: Media mévil geométrica, centrada en t+1, de once valores del importe de los ingresos
de la Seguridad Social.

Giy1:  Media movil geométrica, centrada en t+1, de once valores del importe de los gastos de
la Seguridad Social.

o: Pardmetro que indica la velocidad de ajuste de los desequilibrios del sistema, que
tomara un valor entre 0,25 y 0,33. Para 2015, a=0,25.

La principal dificultad para aplicar esta férmula y proceder asi al calculo del IRP de un afno
dado es que la variable G{,; depende de los gastos futuros del sistema que, a su vez,
dependen del IRP que se pretende calcular, originando asi un problema de circularidad. De
momento, ni el Ministerio ni la AIReF han hecho publica la metodologia para resolver este
problema, aunque la AIReF tiene previsto hacerlo préximamente.

Datos

Los datos que se van a utilizar en este estudio son fundamentalmente los proporcionados
por el Ministerio a la AIReF, pero también estimaciones hechas por la propia AlReF (ver tabla
1). Se refieren a ingresos, gastos, nUmero de pensiones y efecto sustituciéon. Una parte de los
datos procede de presupuestos liquidados de la Seguridad Social (2010-2013) y se dan en
términos absolutos. Otra parte son estimaciones de la AlIReF basadas en previsiones de
liquidacion (2014) y en el proyecto de presupuestos (2015) y son tasas de crecimiento anuales,
excepto para el numero de pensiones que también son cifras absolutas. El resto son
proyecciones (2016-2020) y estan expresados en tasas de crecimiento anuales medias. Dado
que la AIReF no ha publicado todos los datos en cifras absolutas, los resultados que se
obtendran son aproximados y provisionales.

Tabla 1. Datos para el calculo del IRP de 2015

Afo Ingresos Gastos N¢ Pensiones Efecto sustitucion
2010 116.458 113.646 8.749.054 1,800%
2011 116.119 116.416 8.871.435 1,800%
2012 113.081 119.030 9.008.348 1,700%
2013 113.505 123.340 9.154.617 1,700%
2014 3,098% 2,663% 9.270.983 1,715%
2015 6,939% 4,103% 9.390.837 1,550%
2016-2020 4,092% 3,133% 1,293% 1,550%

Fuente: AIReF (http://www.airef.es)

Los datos de crecimiento de gastos entre 2014 y 2020 no los proporciona
directamente la AIReF. Se han obtenido de forma aproximada a partir de un
grafico que si publica la AIReF que recoge la diferencia entre ingresos y gastos

Metodologia

A partir de los datos de la Tabla 1 se procede al calculo del IRP para 2015 completando las
series de las variables que intervienen en la férmula y calculando las medias.



El problema de la circularidad de la formula puede resolverse de dos formas
fundamentalmente. La primera, aunque mas compleja, es mas fiel a la letra de la formula. Se
trata de hacer depender los gastos de 2015-2020 del IRP de esos mismos afios, como en
realidad asi ocurre. Bajo este enfoque, los gastos de un afio son el resultado de aplicar a los
gastos del afio anterior una tasa de incremento que acumula el crecimiento del nimero de
pensiones, el efecto sustitucion y el IRP (tras aplicar, en su caso, el techo y el suelo). Por tanto,
el IRP que se pretende calcular no queda explicito en la férmula sino implicito, ya que afecta a
G{41- En este caso, se impone un método iterativo para proceder al calculo del IRP, asi como
ampliar el periodo de proyeccidn (los datos de la ultima fila de la tabla 1 en cuanto a ingresos,
numero de pensiones y efecto sustitucidon se han extendido hasta 2030).

La segunda metodologia es mas sencilla. Elimina la circularidad de la férmula asumiendo
que los gastos futuros que intervienen en el célculo de G{,; no dependen del IRP que se
calcula sino que se aplica una revalorizacidn constante. Esta parece ser la metodologia
utilizada por el Ministerio, la AIReF o BBVA Research. Los datos de incremento de gasto de la
tabla 1 son compatibles con esta metodologia aplicando una revalorizacion del 0,25%.

El dato que destacamos en este trabajo se ha calculado aplicando la primera metodologia
por considerarla mas ajustada a la formula aunque también proporcionamos el dato mediante
la segunda metodologia. En cualquier caso, ambas metodologias incurren en ciertas
simplificaciones. Por una parte, no todos los gastos del sistema evolucionan en funcién del IRP
ya que una parte, por ejemplo los gastos de personal o las compras de bienes y servicios,
siguen su propia inercia. Por otra, una parte de los ingresos, los intereses del fondo de reserva,
también deberian depender del IRP ya que este pardmetro afecta a los gastos y a la mayor o
menor necesidad de recurrir al fondo de reserva. En cualquier caso, la solucién adoptada para
ambas metodologia es suficiente para ilustrar las dos principales formas de resolver el
problema de la circularidad.

Resultados

Bajo la primera metodologia se ha obtenido un IRP igual a -1,28%. El grafico 1 recoge la
evolucién de ingresos, gastos (escala izquierda) y déficit (escala derecha) y la tabla 2 permite
observar la descomposicidn de este resultado.



Gréfico 1. Ingresos, Gastos y déficit. Metodologia con IRP recursivo.
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Tabla 2. Resultado del IRP de 2015 y descomposicidn
Crecimientode  Crecimiento del n2de Efecto sustitucion  Correccidon Resultado
ingresos (g;,+1)  pensiones (gp.1) (9se+1) del déficit IRP
2,47 1,38 1,64 -0,73 -1,28

Bajo la segunda metodologia se obtiene un IRP igual a -1,21%. El grafico 2 y la tabla 3

resumen los resultados.

Gréfico 2. Ingresos, Gastos y déficit. Metodologia con IRP constante.
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Tabla 3. Resultado del IRP de 2015 y descomposicién

Crecimiento de Crecimiento del n2 de Efecto sustitucion  Correccion Resultado
ingresos (g ¢+1) pensiones (gp ;1) (9s,+1) del déficit IRP
2,47 1,38 1,64 -0,66 -1,21




Bajo la primera metodologia el resultado es menor porque se estd suponiendo que los
gastos futuros dependen del IRP mientras que bajo la segunda metodologia los gastos futuros
se han calculado con un IRP constante del 0,25%. Dado que con los datos proporcionados y
aplicando la primera metodologia, el IRP pasa a ser mayor que 0,25% a partir de 2018, los
gastos crecen mds que con un IRP constante al nivel del 0,25% y el déficit es mayor,
aumentando el peso negativo del Ultimo término de la férmula y disminuyendo el valor del
IRP.

Andlisis de sensibilidad

Como los datos a partir de 2014 son estimaciones o proyecciones, estdn sujetos a
incertidumbre, sobre todo los referidos a ingresos, y se impone realizar algun tipo de andlisis
de sensibilidad. De hecho, la AlIReF cuestiona de forma clara la previsién de ingresos realizada
por el Ministerio y, en sus cdlculos, sitia su tasa de crecimiento en 2016-2020 un punto
porcentual por debajo. Los datos relacionados con los gastos son menos inciertos, aunque
también es interesante realizar un andlisis de sensibilidad.

Utilizando la primera metodologia de calculo del IRP, la tabla 4 resume el efecto sobre el
IRP de cambios en la proyeccidn de alguno de los tres pardametros fundamentales. Se calcula el
efecto que tendria sobre el IRP un crecimiento inferior de los ingresos, de un punto sobre la
estimacion inicial del Ministerio (como sugiere la AlReF), un crecimiento del nimero de las
pensiones de 0,25 puntos menos y un efecto sustitucién también 0,25 puntos inferior.

Tabla 4. Analisis de sensibilidad

Datos proyectados 2016- Ingresos Ndmero de Efecto Resultado IRP
2020 pensiones sustitucion

Datos iniciales 4,092% 1,293% 1,550% -1,28%

Menores ingresos 3,092% 1,293% 1,550% -2,00%

Menor n2 pensiones 4,092% 1,043% 1,550% -1,12%

Menor efecto sustitucion  4,092% 1,293% 1,300% -1,12%

Asi pues, si, durante el periodo 2016-2020, los ingresos crecieran anualmente un punto
menos de lo previsto por el Ministerio, el IRP caeria 0,72 puntos. Y si los gastos crecieran 0,25
puntos menos anualmente en ese periodo, tanto si se debe al menor nimero de pensiones
como al menor efecto sustitucion, el IRP subiria 0,16 puntos. En cualquier caso, el resultado
final no alcanzaria la revalorizacion minima del 0,25%.

Conclusiones

El IRP para el afio 2015 se sitla claramente por debajo de la revalorizacion minima de las
pensiones que recoge la Ley 23/2013, independientemente de la metodologia que se utilice
para resolver la circularidad de la formula. Este resultado se mantiene aunque se cuestionen
los datos proporcionados por el Ministerio de Empleo y Seguridad Social, como demuestran los
analisis de sensibilidad realizados. El resultado que se obtiene con los datos del Ministerio es
de un IRP igual a -1,28% y, en consecuencia, la revalorizacién de las pensiones para 2015 debe
situarse en el minimo legal del 0,25%.



El resultado es el fruto de dos hechos. El primero es un dato medio de la serie de 11 afios
(2010-2020) que arroja un saldo negativo (-0,55%) en la diferencia entre crecimiento de
ingresos (2,47%) y la suma de crecimiento del nimero de pensiones (1,38%) y efecto
sustitucion (1,64%). EL segundo es una aportacidon negativa del término de correccion del
déficit estructural (-0,73%). Indudablemente la situacién de partida, con un déficit superior al
1% del PIB en las cuentas de la Seguridad Social como consecuencia de la crisis econdmica, es
un factor de peso en el resultado final.

La tendencia de las variables que subyacen en la férmula de cdlculo del IRP no se corrige de
un afio para otro porque se trata de datos medios de 11 afios, por lo que es previsible que
haya varios ejercicios con revalorizaciones iguales al minimo legal. Para obtener resultados
inmediatos mejores para los pensionistas, habria que aportar recursos adicionales al sistema o
desviar gastos contributivos (pensiones de viudedad y orfandad, por ejemplo) a la parte no
contributiva. En cualquier caso, ello deberia financiarse con mayor presion fiscal (cotizaciones
o impuestos).

Por ultimo, seria deseable que para ejercicios posteriores el Ministerio de Empleo y
Seguridad Social hiciera publicos los datos de las series de las variables involucradas en la
férmula de calculo del IRP, tanto los de ejercicios liquidados como las estimaciones y
proyecciones para los afos futuros; asi como especificar la metodologia que emplea para
resolver el problema de la circularidad de la formula.



