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Hace algunas semanas, el Gobierno y los agentes sociales alcanzaron un importante
acuerdo para la reforma del sistema de pensiones, que ha levantado bastante
expectacién. Este acuerdo contempla tres medidas centrales que se implementaran
gradualmente entre 2013 y 2027: la elevacidn de la edad de jubilacidn de 65 a 67 afios,
la ampliacién del periodo de codmputo de la pensidon de 15 a 25 afios y el aumento
desde 35 hasta 37 del niumero de afios de cotizacion exigidos para obtener una
pension completa (igual al 100% de la base reguladora). A esto hay que aiadir lo que
en el lenguaje del acuerdo se denomina el factor de sostenibilidad, esto es, la
introduccidon de una evaluacidon quinquenal del sistema que iria acompafiada de las
correcciones paramétricas que puedan ser necesarias para garantizar la sostenibilidad
del mismo. Finalmente, la propuesta contempla excepciones a algunas de estas
normas, tales como la posibilidad de mantener la jubilacién a los 65 afios para las
carreras largas de cotizacion (de al menos 38,5 afios) y para los trabajadores que
efectyan tareas de especial riesgo o penosidad, e incluye medidas adicionales que
afectan entre otras cosas a la edad minima de jubilacién y a los incentivos para
posponer ésta.

En términos generales, las medidas recogidas en el acuerdo estan en la linea de las
adoptadas en afios recientes en otros paises europeos, incluyendo a Alemania, Suecia,
Italia y Portugal, para adecuar el sistema publico de pensiones a las cada vez mas
adversas circunstancias demograficas. En este aspecto, la situacién espafiola no difiere
demasiado de la existente en otros paises de nuestro entorno. Todas las proyecciones
disponibles apuntan a que, tarde o temprano, el aumento de la esperanza de vida, el
mantenimiento de una tasa de natalidad muy reducida y la futura jubilacién de
colectivos de trabajadores mucho mas numerosos que los que se incorporaran al
mercado de trabajo (es decir, el aumento de la tasa de dependencia) daran lugar a un
déficit creciente que terminard haciendo insostenible el sistema actual. En ausencia de
reformas, no tardard mucho en llegar el momento en el que las contribuciones sociales
de los trabajadores en activo no serdn suficientes para financiar las pensiones. Si no
hiciéramos nada, algunos afios después se agotaria el Fondo de Reserva y la deuda del
sistema comenzaria a crecer exponencialmente.

Ante esta situacion, el reciente acuerdo ha de ser valorado positivamente como un
paso importante en la direccidén correcta que, si bien no resuelve el problema de largo
plazo de forma definitiva, si que ayuda a contenerlo y compra unos cuantos anos de
cierta tranquilidad para disefar con cuidado reformas mas profundas. Segin nuestros
calculos, bajos supuestos entre razonables y optimistas sobre la evolucién del empleo,
la productividad y la demografia durante las préximas décadas, las tres medidas que
constituyen el nucleo de la reforma generarian un ahorro de dos puntos del PIB al final
del periodo transitorio en 2027, que se acercaria a los cuatro puntos a mediados de
siglo. Aunque las incertidumbres ya citadas a estas medidas podrian dar lugar a una
cierta correccidon a la baja de estas cifras, nuestras estimaciones sugieren que la
reforma podria ser suficiente para estabilizar el gasto en pensiones durante el periodo
transitorio, manteniéndolo en niveles cercanos a los ingresos del sistema (en torno al 9



por ciento del PIB) y evitando asi la aparicién de un déficit estructural significativo
antes de finales de la proxima década. En ausencia de reformas adicionales, sin
embargo, nuestras estimaciones también sugieren que a partir de 2030 el gasto
aumentard rdpidamente hasta situarse en torno al 15% del PIB en 2050, lo que
generaria un nivel de déficit dificilmente sostenible.

Puesto que el margen de incertidumbre es inevitablemente elevado en ejercicios de
prevision de esta naturaleza, conviene ser prudentes a la hora de extraer
recomendaciones de sus resultados. Si las cosas van algo peor de lo que prevemos, no
puede descartarse la posibilidad de que, incluso con la reforma, el sistema pueda
entrar en una senda de déficit estructural antes de la finalizacion del periodo
transitorio. En estas circunstancias, lo mds sensato seria adelantar en el tiempo la
introduccidn del factor de sostenibilidad, sin esperar al final del periodo transitorio,
con el fin de disponer de los instrumentos necesarios para modular sobre la marcha el
ritmo y el alcance de las reformas previstas si asi lo exige la situacion financiera del
sistema antes del final del periodo transitorio. Por otra parte, y en contra de lo que
parece sugerir el texto del Acuerdo, el factor de sostenibilidad no deberia estar ligado
solo a la esperanza de vida, sino que deberia ser sensible también a otras variables,
tales como las tasas de ocupacion y fertilidad, el saldo migratorio o la productividad,
qgue influyen muy directamente sobre el equilibrio financiero del sistema.

Con independencia de sus previsibles resultados cuantitativos, el reciente acuerdo
también ha de ser valorado positivamente por lo que supone de cambio cualitativo en
el tratamiento de un tema de vital interés para el grueso de los ciudadanos. Un efecto
muy positivo de la reforma es que ha abierto un intenso debate social sobre la
sostenibilidad del sistema de pensiones en el que han participado no sélo los partidos
politicos sino también los agentes sociales y, en general, la sociedad civil. Este debate,
ademas, ha servido para terminar con el tabu existente hasta el momento sobre Ila
imposibilidad de elevar la edad de jubilacién. Una vez traspasada esta frontera, serd
mucho mas sencillo plantear con naturalidad los nuevos cambios que pueda exigir en
el futuro la sostenibilidad del sistema. Finalmente, la introduccion del denominado
factor de sostenibilidad supone un cambio cualitativo en el disefio del sistema, al
convertir en cuasi-automatica la adopcidon de reformas que hasta el momento han
exigido largos plazos de gestacién y laboriosos consensos politicos.

Es importante que el debate sobre el futuro del sistema de pensiones continue abierto
y que pueda realizarse sobre una base de mayor transparencia. Una medida muy
deseable seria la de suministrar anualmente a todos los cotizantes informacién
detallada sobre las aportaciones que ellos y sus empleadores han ido realizando, y
sobre la pensién que obtendrian bajo supuestos razonables sobre el resto de su
carrera de cotizacion. Con ello se conseguira que la sociedad perciba can mayor
claridad la estrecha relacién que existe entre cotizaciones y prestaciones, y que los
trabajadores puedan tomar con tiempo suficiente decisiones informadas sobre la
mejor manera posible de preparar su jubilacién. En este sentido, la experiencia de
otros paises europeos que han introducido modelos de cuentas nocionales en sus
sistemas publicos de pensiones, como Suecia, Italia, Polonia o Letonia, deberia servir
de referencia a la hora de mejorar nuestro sistema.



La exigencia de una mayor transparencia ha de extenderse también a las previsiones
de gastos e ingresos del sistema a medio y largo plazo. Un mayor esfuerzo de
pedagogia en este campo podria redundar en un mayor respaldo a la reforma actual y
a las que necesariamente la seguiran, o al menos en una mayor comprensién de su
necesidad. No resulta sorprendente que el anuncio de que toca apretarse ain mas el
cinturén no sea bienvenido por la opinidn publica. Pero las cosas podrian ser distintas
una vez los ciudadanos sean conscientes de que el mantenimiento indefinido del
sistema actual no es factible y que la verdadera alternativa a la reforma gradual que
ahora se plantea es una reforma traumatica y de urgencia en algin momento del
futuro.



