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OPINION DEL IEE

Claves para la reforma de las pensiones

1 presente estudio introductorio recoge la opiniéon del Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)

sobre la reciente reforma de las pensiones instrumentada en el Real Decreto-Ley 2/2023 y
se apoya en los articulos de los expertos Angel de la Fuente Moreno, José Emilio Bosca Mares,
Rafael Doménech Vilarino, Javier Ferri Carreres, José Enrique Devesa Carpio, Robert Meneu
Gaya y José Antonio Herce San Miguel, que se publican en este informe del IEE, junto con un
anexo que reproduce una parte de «La Opinién sobre la sostenibilidad de las Administraciones
publicas a largo plazo», elaborado por la AIReF, y que se ha presentado el pasado 24 de marzo
de 2023, informe que, por ello, se recoge profusamente también en nuestro trabajo.

1. Una introduccion a la situacion actual de nuestro sistema de pensiones

Los sistemas nacionales de pensiones estan profundamente arraigados en el tejido social del
pais y son fundamentales para conseguir una mejor integracion social. En esta linea, Espana
dispone de un sistema de pensiones, con un componente mayoritariamente publico, de repar-
to y caracter contributivo, que incluye el sistema de Seguridad Social y el régimen de Clases
Pasivas dirigido al personal funcionario, régimen este ultimo que esta en extincion al haber
cerrado la entrada de personas en 2010, pero tiene que atender a las obligaciones contraidas
hasta en torno a 2060.

Las pensiones constituyen una prestacion determinante en la calidad de vida de las perso-
nas cuando finalizan su vida laboral activa, ya sea por llegar a la edad de jubilacién o por su-
frir una contingencia sobrevenida. En este sentido, hay que resaltar la enorme importancia
que tiene la Seguridad Social y el papel tan destacado que ha jugado, y que juega, contribu-
yendo al progreso de la sociedad y de la democracia. Por ello es fundamental que se lleve a
cabo una gestion responsable y adecuada de esta institucion, y se ha de ser especialmente
prudente con las medidas encaminadas a garantizar la sostenibilidad del sistema.

El gasto de este sistema publico de pensiones en nuestro pais ha aumentado en 9 puntos del
PIB desde 1977 como resultado del crecimiento del numero de pensiones y de su cuantia; de
ellos, 1,3 puntos se han generado en el ultimo quinquenio, hasta alcanzar una cifra en torno
al 13,6% del PIB en 2023.

2 OPINION DEL IEE Mayo / 2023
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El gasto en pensiones sobre PIB en 2019, en Espana (12,3% del PIB), recogido en The Ageing
Group de la Comisién Europea (2021), era muy similar a la media de los paises de la zona euro
(12,3% vs. 12,1%), si bien, conocido el ritmo de evolucién desde ese momento, es muy posible
que la actual ratio haya superado esa media.

La pension media contributiva de la Seguridad Social, a finales de 2022, fue de 1.096,37 euros
y la de jubilacion ascendi6 a 1.261,37 euros en catorce pagas. La pension media de entrada al
sistema fue superior: 1.162,42 euros, y ain mas la de jubilacion: 1.426,75 euros. La nueva pen-
sion de jubilacion del Régimen General de Asalariados en 2022 fue de 1.594,01 euros, el 94,4%
del salario medio, entendido este como el salario Bruto de la Encuesta de Costes Laborales de-
ducida la cuota social del trabajador, que no debe pagar el pensionista.

1.1. La realidad del previsible aumento en las cohortes de pensionistas

La mayoria de las sociedades estan sufriendo un proceso de envejecimiento y Espana no es
una excepcion, como demuestra que la esperanza de vida a los 65 anos ha aumentado un 40
por ciento desde 1975 (de 15,2 a 21,2 anos). Ademas, nuestro pais es uno de los que presentan
mayores esperanzas de vida al nacer a nivel mundial, lo cual es, sin duda, un logro de la so-
ciedad espaiola. En concreto, es el cuarto mejor del mundo y el sequndo mejor en Europa, se-
gun recoge la Organizacion Mundial de la Salud.

Este proceso de envejecimiento se prevé que se va a intensificar en el futuro, como suma de
la accién de dos variables: la ampliacion de la esperanza de vida y la llegada a la jubilaciéon
de la generacion del baby boom. El efecto de estas dos variables aumentara en torno a un 50
por ciento el nimero de pensiones a pagar (de 10 a 15 millones) con una tasa media anual de
crecimiento del 1,5% en el periodo 2025-2048.

Este crecimiento medio anual del nimero de pensionistas del 1,5% es, incluso, superior al cre-
cimiento potencial de la economia del 2027 al 2070, que sera del 1,3% anual estimado (AIReF,
2023), con lo que es previsible un aumento del gasto en pensiones con relacién al PIB en los
proximos afos, como luego veremos. En este sentido, cabe recordar que, segun el Banco de
Espafa, a finales de 2022 la deuda de la Seguridad Social ya superaba los 106.000 millones
de euros.

El intenso envejecimiento de la poblacion empeorar3, significativamente, la tasa de depen-
dencia, la relacion entre el numero de pensiones y el nuimero de personas en edad de traba-
jar, casi duplicandola (de 30% al 52%-56% segun diversas fuentes). Es decir, se reducira des-
de las, aproximadamente, 3 personas con capacidad de cotizar por pensionista, existentes en
este momento, a algo menos de 2 en 2050, de manera que se aumenta, significativamente, el
esfuerzo que debera realizar cada cotizante para pagar las obligaciones en pensiones, donde
cada potencial cotizante se debera hacer cargo de 0,6 pensiones (frente a 0,3 en 2019).
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1.2. La productividad, las tasas de reposicion y los mecanismos de indiciacion
como elementos del sistema espaiiol de pensiones

El debate sobre qué se considera como pension suficiente no es un tema menor; no obstante,
conviene apuntar algunas ideas para enmarcarlo. Las pensiones espaiolas se generan a partir
de los salarios existentes en los anteriores veinticinco anos, de manera que estan relacionadas
con un nivel de productividad inferior al de los paises mas avanzados de la Union Europea.

Los salarios que financian las pensiones a largo plazo estan vinculados a la productividad,
con lo que, de alguna manera, pensiones, salarios y productividad son dimensiones interde-
pendientes entre si a medio y largo plazo y, por lo tanto, cualquier cambio en el sistema debe
tenerlo en consideracion.

De cualquier modo, las pensiones en Espaiia tienen la mas alta tasa de reposicién de los paises
de la zona euro (77% vs. 46,9% del promedio de la zona euro), es decir, mantienen una ratio en-
tre la pension inicial y la Gltima remuneracion del trabajador superior en un 66% a esa media’.

Ademas, cuando se analiza la tasa de beneficio que compara la pensién media con el salario
medio en Espaia, las pensiones espainolas ocupan la tercera posicion entre los paises de la
zona euro (60% en Espaiia vs. 42,4% en la zona euro) después de Grecia e Italia, superando en
un 41,7% la citada media.

En el presente ano se ha asistido al fuerte impacto que tienen los fenémenos inflacionarios so-
bre un sistema de pensiones cuando se liga la actualizacion anual de las prestaciones con el
IPC, sin incorporar algun tipo de salvaguarda ante sucesos extraordinarios como el actual. La
férmula aplicada ha exigido una cantidad muy importante de recursos para mantener el poder
adquisitivo de las prestaciones, que aumenta exponencialmente con el tiempo: los casi 15.000
millones de euros iniciales superaran los 100.000 millones durante la vida de los pensionistas.

2. Las reformas como garantias de sostenibilidad futura de los sistemas

2.1. Los sistemas de pensiones de otros paises han intentado adaptarse en el tiempo
para hacer frente a la incidencia de la demografia

Las pensiones de la Seguridad Social en 2023 se van a financiar, fundamentalmente, con la co-
tizacién por contingencias comunes y accidentes de trabajo (9,2% del PIB%), una transferencia
del Estado dirigida al pago de los complementos por minimos (0,5% del PIB), una transferen-
cia del Estado dirigida a gastos impropios (1,4% del PIB), un pequetio capitulo de otros ingresos
(0,1% del PIB) y un préstamo del Estado a la Seguridad Social (0,7% del PIB). Las cotizaciones

1 ComisiON EUROPEA, The Ageing Report 2021.

2 Se ha deducido la parte dirigida al resto de las prestaciones contributivas que se financian con cuotas; incapacidad tem-
poral, cuidado de nifios y riesgo por embarazo, otras prestaciones menores, sanidad provocada por accidentes de trabajo y
administracién, considerando que esa parte del componente contributivo esta en equilibrio financiero.
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sociales, por tanto, explican el 77,3% de los ingresos dirigidos al componente contributivo de
la Seguridad Social.

El componente contributivo del sistema esta acompanado de otro de caracter no contribu-
tivo también publico, y por un sistema complementario de capitalizacion que cumple, en la
actualidad, un papel bastante residual. Sin embargo, tal y como sefiala J. A. Herce, en otros
paises desarrollados, donde la era del baby-boom tuvo lugar antes que en Espaiia, se han lle-
vado a cabo reformas de sus sistemas de pensiones con suficiente antelacion, que estan per-
mitiendo afrontar el aumento del gasto que supone la llegada de aquellas cohortes a la edad
de jubilacion.

La mayor parte de las reformas de nuestro entorno comparado se han basado en la utilizacion
de diferentes formulas, desde fondos de capitalizacion, destinados a cubrir ese incremento de
gasto extraordinario, a sistemas de cuentas nocionales, pasando por mecanismos automati-
cos de ajuste para las pensiones de la Seguridad Social (pilar I) o incentivando el desarrollo
de las Pensiones de Empleo (pilar II), siendo muy pocos los casos en los que la sostenibilidad
del sistema a futuro se hace descansar, principalmente, en el incremento presente y futuro
de las cotizaciones, como se plantea ahora para Espaina.

2.2. Los cambios del sistema aprobados en 2011 y 2013: el indice de revalorizacion
y el factor de sostenibilidad

Para hacer frente a la sostenibilidad del sistema, la sociedad espariola aprobo la reforma pa-
rameétrica de 2011 y la posterior reforma aprobada en 2013. Esta reforma incluia un parametro
adicional en el calculo de la pension inicial relacionado con la esperanza de vida (Factor de
Sostenibilidad) y un mecanismo de actualizacion anual de la pensién (indice de Revalorizaciéon
de las Pensiones, IRP), que, de forma automatica, obligaba a igualar los ingresos y los gastos
del sistema en un periodo de 11 afos.

El indice de Revalorizacién de las Pensiones recogia una subida suelo del 0,25%, pero permi-
tia alcanzar cualquier porcentaje de actualizacion anual de las pensiones inyectando los in-
gresos necesarios. De hecho, la subida anual de las pensiones, en 2018 y 2019, fue del 1,7% y del
1,6% respectivamente.

El Factor de Sostenibilidad, en realidad de longevidad, era un nuevo parametro aplicado al
calcular la pension inicial sobre la base de la evolucion de la esperanza de vida, buscando el
equilibrio actuarial en la cuantia agregada recibida por el pensionista durante el tiempo de du-
racion de la prestacion.

Los dos mecanismos permitian alcanzar el equilibrio en las cuentas del sistema, ofreciendo
la posibilidad de decidir el patron de distribucion de las ventajas y los esfuerzos entre toda
la poblacion, no solo del colectivo de pensionistas. Estos mecanismos automaticos de ajuste
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estaban en linea con los que vienen adoptando practicamente todos los paises de la OCDE
durante las ultimas décadas, tal como se seniala en el articulo de J. A. Herce, en este mismo
informe.

2.3. Las reformas de las pensiones deben conciliar un triple objetivo: la sostenibilidad
financiera, la equidad intergeneracional y el crecimiento econémico y del empleo

Los sistemas de pensiones deben asegurar el objetivo de ser suficientes para afrontar las ne-
cesidades diarias. No obstante, los sistemas de pensiones deben tener como objetivo, tam-
bién, el garantizar un grado adecuado de equidad personal y entre generaciones, y ser sos-
tenibles financieramente.

Un sistema de pensiones que trate de forma distinta a personas con las mismas caracteristi-
cas o genere una elevada carga a las generaciones futuras, ademas de injusto en la distribu-
cion de esfuerzos, corre el riesgo de perder la legitimidad social.

Ala vez, y no es una cuestion menor, un sistema de pensiones debe favorecer el crecimiento
de la economia, dado que cuanto mayor sea la renta creada por un pais, mas y mejor se podra
repartir entre la poblacién con el mismo esfuerzo.

3. Un analisis critico de la reforma del 2023
3.1. El déficit del sistema como punto de partida

El sistema de Seguridad Social va a cerrar 2022 con un déficit estimado del 0,54% del PIB,
después de que se le haya inyectado un 1,4% de PIB de ingresos extraordinarios. La perspecti-
va, para 2023, es de un cierto empeoramiento de su situacién financiera (Garcia Diaz, 2022)°.

Las pensiones de la Seguridad Social pueden finalizar el 2023 con un déficit de 0,7 puntos del
PIB, que aumentaria hasta 0,9 puntos del PIB si se excluyen los ingresos obtenidos por la nue-
va cotizacion asociada al Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI), que, de forma 16gi-
ca, no deberian ser tomados como ingresos corrientes en este ejercicio al dirigirse a un Fondo
de Reserva a gastar a partir de 2032.

Ademas, el gasto previsto en pensiones del Régimen de Clases Pasivas, en 2023, asciende a
los 1,5 puntos del PIB, de tal forma que, considerando unos ingresos propios del 0,5% del PIB4,
obtendria un saldo negativo del 0,9% del PIB.

3 FEDEA (2022), «Nota sobre el Presupuesto del Sistema de Sequridad Social 2023», Apuntes 2022/26.

4 Los ingresos por cotizaciones sociales de la Administracion General del Estado, en 2021, fueron equivalentes al 0,8% del
PIB bajo el criterio de Contabilidad Nacional, de las que el 0,51% se denominan cotizaciones sociales imputadas. Con estos
ingresos se deberia hacer frente a todas las prestaciones contributivas (pensiones, incapacidad temporal, sanidad y cuida-
do de nifios), y como supuesto se ha dirigido a pensiones el 0,5% del PIB.
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De esta forma, el déficit del sistema publico de pensiones, en 2023, podria ascender a 1,8 pun-
tos del PIB, después de haber inyectado ingresos por valor de 1,4 puntos de PIB mediante una
transferencia del Estado dirigida a los denominados gastos impropios, en donde se agru-
pan conceptos muy diversos. De cumplirse este resultado, 1,8% del PIB de déficit, las pen-
siones publicas explicarian algo mas de la mitad del déficit estructural del conjunto de las
Administraciones publicas, y practicamente el noventa por ciento si se tienen en cuenta los
mencionados gastos impropios.

3.2. La derogacion del marco institucional de 2011y 2013

La reforma de 2013 ha sido derogada en su totalidad, siendo sustituida por un proceso de dos
etapas, ley 22/2021 y Real Decreto-ley 2/2023. La AIReF (2020) valoré la derogacion de la re-
forma de 2013 en 3,2 puntos del PIB en 2050, como suma del mayor gasto derivado de actua-
lizar las pensiones con la tasa media anual del IPC (2,3 puntos del PIB) y de no disponer del
efecto modulador en el crecimiento del gasto del Factor de Sostenibilidad en un escenario de
muy posible aumento de la esperanza de vida (0,8 puntos del PIB).

Otros autores (de la Fuente et al, 2020°) elevan el mayor gasto publico en pensiones a un ran-
go, en 2050, de entre 3,8 y 4,7 puntos del PIB, dependiendo de las hipotesis de evolucion de la
emigracion. Por su parte, el incremento del gasto seria del 3,5% del PIB segun las estimaciones
del Ministerio de Economia recogidas en el Ageing Report de la Comision Europea de 2021.

3.3. Lareforma del 2023

La nueva reforma podia elegir entre introducir alguna medida de desaceleracién del creci-
miento del gasto, aumentar los ingresos o una mezcla de ambas. La opcion elegida, rompien-
do el comportamiento mostrado desde la firma del Pacto de Toledo, que ha buscado avanzar
en la equidad actuarial a través de reformas parameétricas (ampliacion del periodo de calcu-
lo, aumento del nimero de anos para percibir el cien por cien de la base reqguladora y diferi-
miento de la edad de jubilacion), ha sido la segunda, esto es, el aumento de los ingresos, eli-
minando cualquier mecanismo de control de la evolucion del gasto.

Entre las medidas aprobadas no hay ninguna que pueda desacelerar el crecimiento del gas-
to en pensiones, dado que los nuevos coeficientes de jubilacion pueden, en el mejor de los ca-
sos, ser neutros en términos financieros (Devesa et al, 2022)617, algo en lo que también coin-
cide A. de la Fuente en el articulo incluido en este mismo informe. Por el contrario, el gasto

5 DE LA FUENTE, A, GARCiA, M. A. y SANCHEZ, A. (2020), «;Hacia una contrarreforma de pensiones? Notas para el Pacto
de Toledo», Hacienda Publica Espanola/Revista de Economia Publica 232 (1), pp. 115-143.

6 DEvVEsa, E., DEVESA, M., DOMINGUEZ, I, ENCINAS, B. y MENEU, R. (2022), «Efectos de diversas medidas relacionadas con
la edad de jubilacion», Grupo de investigacion en pensiones y proteccion social. Junio. http://www.uv.es/pensiones/

7 El Gobierno lo valoré en 1,5 puntos en la presentacion del nuevo acuerdo en la Comisién de Seguimiento del Pacto
de Toledo (15 de marzo de 2023).
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aumentara con las nuevas decisiones incluidas en el acuerdo: igualacion de las pensiones
minimas al 60 por ciento de la renta mediana (en 2027), relleno de lagunas de cotizacion, me-
jora de la brecha de género y la posibilidad de utilizar un periodo de calculo mas favorable
(27 afios mejores de los dltimos 29) sobre la opcién ordinaria (ltimos 25 afios). El aumen-
to de los gastos debido a la reforma se situara en el 0,25% del PIB segun las estimaciones de
J. E. Devesa y R. Meneu, recogidas en el articulo incluido en este informe.

Las decisiones en materia de ingresos incorporan varias subidas. A la transferencia del Estado
para gastos impropios ya iniciada en 2021, que alcanza 1,4 puntos del PIB en 2023, se anaden
los efectos derivados de la actual reforma de pensiones. Seqgun la AIReF (2023), estos efectos
se cuantificarian de la siguiente forma:

+  Unincremento progresivo del tipo de cotizacion desde el 0,6% al 1,2% en 2029 para mante-
nerse en ese porcentaje hasta 2050 (lo que supondria, aproximadamente, el 0,4% del PIB).

+ Una elevacion progresiva de la base maxima de cotizacion hasta alcanzar el 37% adicio-
nal a la inflacién (que también se cuantificaria alrededor del 0,4% del PIB).

+ Una cuota de solidaridad que llegaria a un maximo del 7% en 2045 comenzando en el 1%
(lo que supondria un 0,1% del PIB).

+  Un nuevo sistema de cotizacion de los trabajadores autonomos por ingresos reales a par-
tir de 2025 que podria tener un alcance del 0,5% del PIB.

Elincremento inicial de 1,2 puntos del tipo de cotizacion, primer componente del Mecanismo
de Equidad Intergeneracional, se dirigira a un Fondo de Reserva que podra comenzar a gas-
tarse en 2033 (con un ritmo inicial de 0,1% del PIB hasta un maximo del 0,5% del PIB) si el sis-
tema de pensiones tiene déficit. Esta instrumentacion plantea la paradoja de aportar ingresos
del sistema a la vez que el propio sistema tiene déficit, como es el caso de 2023, en el que la
recaudacion de 0,2 puntos del PIB derivada de la subida del tipo de cotizacion (0,6%) se des-
tina al mencionado Fondo cuando el sistema tendra déficit (0,7%-0,9% PIB).

3.4. El nuevo marco abre una elevada contingencia de futuras subidas en las cotizaciones
sociales

La elevacion de los ingresos por cotizaciones tiene muchas posibilidades de ser mas inten-
sa al aplicar el mecanismo de cierre incorporado en el MEI, que establece que cualquier des-
viacion en el gasto promedio en el periodo 2024-2050 sobre el 15% del PIB o de la capacidad
de recaudar de las nuevas medidas de ingresos inferior al 1,7% del PIB, se debera solventar
tomando medidas en un porcentaje de un quinto cada afio hasta que desaparezca el exceso.

En sentido estricto, la norma (DA 2.2 del RDL) permitiria utilizar medidas sobre los ingresos
y los gastos a decidir en el dialogo social, pero el hecho de continuar la redaccion diciendo
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que, en caso de no estar aplicadas las medidas el 1 de enero, aumentara automaticamente la
cotizacion recogida en el MEI por el valor mencionado desequilibra el valor de las opciones.
Es decir, hay un fortalecimiento de la posicion de quienes defienden la opcién del crecimien-
to del gasto frente a la de los que quieren limitar el crecimiento de las cotizaciones, que, de
forma muy evidente, desincentiva a los primeros a llegar a un acuerdo.

En realidad, este nuevo mecanismo de cierre sustituye al anterior IRP, pero de una forma in-
completa y esta vez centrado, exclusivamente, en los ingresos. De forma incompleta, porque
establece, como parametro de referencia, un gasto promedio en pensiones del 15% del PIB
cuando, con el actual, que es el 13,6%, el sistema tiene un déficit estructural (0,7%-0,9% del
PIB). Por lo tanto, como minimo, apunta a que se mantendra en el tiempo ese porcentaje y po-
siblemente aumente.

La nueva norma esta totalmente apoyada en la subida de cotizaciones sociales para cubrir
una buena parte del mayor gasto en pensiones. Es bastante probable incurrir en una desvia-
cion en las dos variables utilizadas en el MEI, el gasto en pensiones al alza y los ingresos a
la baja. Asi, las nuevas medidas de ingresos, incluyendo las dos fases de la reforma, aporta-
rian, segun la AIReF (2023), hasta un 1,3% del PIB, al imputar una mejora de los ingresos del
0,5% del PIB al nuevo sistema de cotizacion de los trabajadores autonomos, pero la localiza a
partir de 2032 para llegar a su maximo en 2050. La estimacion de la AIReF del 1,3% del PIB,
para el conjunto de las medidas de ingresos, es algo superior a los 1,2 puntos del PIB que estimo
A.delaFuente, y a los 0,95 puntos del PIB que estimaron J. E. Devesa y R. Meneu, en este ulti-
mo caso sin considerar los efectos de la reforma de cotizacion de los autonomos.

Por su parte, el gasto es muy complicado que, como minimo, no aumente segun los calculos
de los distintos autores recogidos en este informe en 3,7 puntos del PIB. No obstante, la AIReF
(2023) estima, en su escenario base, un aumento del gasto en pensiones del 2,1% del PIB en
2050 con relacion a la situacion de 2023, situandolo, entonces, en el 16,2% del PIB para el con-
junto del sistema, incluyendo clases pasivas y las pensiones no contributivas (cifra que seria
del 14,8% si nos limitaramos estrictamente a las pensiones de la Seguridad Social).

De cualquier modo, la AIReF (2023, pag. 163) «pone de relieve la sensibilidad de la evolucion del
gasto en pensiones a otros factores entre los que pueden destacarse el crecimiento economico,
los flujos migratorios, la esperanza de vida, el nivel de precios o la evolucion de los salarios.
Ademas, existe un amplio margen de incertidumbre sobre la evolucion futura del impacto de las
reformas y el resto de factores. Un claro ejemplo seria los efectos de los incentivos a la demora
de la jubilacion, que dependen, como se senala en la Opinion, de modificadores en el compor-
tamiento de todos los agentes. En consecuencia, resulta necesario hacer un seguimiento con-
tinuo y una actualizacion periodica de la evolucion del gasto en pensiones, en general, y del
impacto de las reformas, en particular. Ademas de analizar el impacto de todas ellas en tér-
minos del gasto en pensiones futuro seria conveniente analizar sus efectos desde una pers-
pectiva mas amplia que incorporase otras dimensiones como su incidencia en términos de
suficiencia, contributividad y particularmente de equidad intergeneracional». En este sentido,
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a titulo de ejemplo de las posibles contingencias manejadas, podemos sefialar la dificultad de
que se vaya a producir un teodrico cambio en las pautas de jubilacion por el que un 30% de los
jubilados demorara su jubilacion 3 anos de media hasta los 68 anos, como incorpora la AIReF,
que aumenta hasta el 55% para el Ministerio de Inclusién, Seqguridad Social y Migraciones apo-
yandose en una encuesta realizada en 2021.

La AIReF estima un incremento en la recaudacion de entre 0,8% y 0,9% del PIB, derivado de
un aumento equivalente a 2,7 puntos porcentuales en los tipos de las cotizaciones, que se co-
rresponderia con el incremento de 1,2 puntos porcentuales en los tipos por el MEI y de 1,5
puntos adicionales que provendrian del aumento de las bases maximas de cotizaciones y de
la cuota de solidaridad.

Utilizando una prevision muy optimista del nuevo déficit generado por la reforma debido al
desajuste entre el aumento de los ingresos y de los gastos derivados de la reforma de pensio-
nes de tan solo 0,8 puntos del PIB, en ausencia de otras medidas, obligaria a un nuevo aumen-
to de los tipos de cotizacion por contingencias comunes de algo mas de 2 puntos porcentuales.
Considerando una perspectiva mas amplia, que incluya también el actual déficit del sistema
(de unos 1,8 puntos de PIB) que aumentaria el desajuste a 2,6 puntos de PIB, seria necesario
un incremento de los tipos de cotizacion cercano a los 8 puntos porcentuales, casi un 20 por
clento superior al actual. Es decir, que, tras las subidas ya aprobadas, compensar los desequi-
librios de la Seguridad Social requeriria el aumento adicional de los tipos de cotizaciones de
entre 2 y 8 puntos porcentuales, en funcion de si se persigue cerrar solo el nuevo déficit que
se generara o la totalidad del mismo.

Segun el Gobierno, se estima una elevacion de solo 1,9 puntos del tipo de cotizacion en 2050,
es decir, tan solo 0,7 puntos adicionales a la inicial de 1,2 puntos; de manera que la desviacion
prevista, aplicando el mecanismo de cierre del MEI, se calcula en solo 0,23 puntos de PIB. De
hecho, el Gobierno prevé un gasto maximo del 15% del PIB en torno a 2050, gracias, en buena
parte, a considerar como posible un gran impacto a la decision voluntaria de las personas de
jubilarse mas tarde (1,5 puntos del PIB). En contraste, el informe The Ageing Report 2021 re-
cogia una proyeccion de gasto, en 2050, del 16,5% del PIB, sin episodios inflacionistas ni nue-
vas medidas de gasto y considerando una prevision de crecimiento del PIB del 2% anual en
el periodo.

En este contexto de incertidumbre de la solidez de la metodologia utilizada por el Ministerio,
la incorporacion de la clausula de cierre, obligada por la Comisiéon Europea, refleja la descon-
fianza sobre sus previsiones de evolucion de los ingresos y gastos y, por tanto, de alcanzar la
sostenibilidad financiera del sistema tras la reforma recientemente aprobada.
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3.5. Los efectos negativos de la reforma sobre el crecimiento, el empleo y la competitividad

La reforma aprobada conlleva un aumento muy importante de la cuota del empleador, cuan-
do sus ingresos ya eran, en 2020, superiores en 2 puntos de PIB a la media de los paises de
la zona euro (Eurostat), ya que suponian un 10% del PIB frente el 8% de la media de la zona
euro. Esta mayor carga se produce con una tasa de ocupacion casi 5 puntos inferior (67,7%
en Espana vs. 72,5% en la zona euro) y cuando el nivel de productividad de la economia es-
pafiola es inferior en 22,4 puntos a la de los paises UE8 (77,6%)°.

Hay que sefialar que, con la reforma aprobada, la subida del tipo efectivo de las cotizaciones
sociales afectara a todos los trabajadores ocupados, no solo a quienes tengan mayores sala-
rios. Estos ultimos, no obstante, deberan asumir, ademas, un recargo adicional via subida de
las bases maximas de cotizacion y cuota de solidaridad, que implican un incremento adicio-
nal de las cotizaciones pagadas y de los costes laborales de las empresas.

De esta forma, en un escenario hipotético de ausencia de otro tipo de medidas compensato-
rias, como consecuencia de los efectos indirectos de la DA 2.2 del RDL, podriamos llegar a su-
frir un aumento de costes en concepto de cotizaciones sociales de un orden de entre 25.000 y
40.000 millones anuales en los escenarios mas adversos, incluidos, en ambos casos, el aumento
anual de cuota social ya anunciado por un importe de 15.000 millones de euros anuales.

Todas las cotizaciones sociales, empleador y trabajador, forman parte de la remuneracion de
los asalariados en términos de Contabilidad Nacional, de manera que una subida de las cuo-
tas elevaria esa retribucion inicialmente. El resultado final, sin embargo, puede ser distinto
porque la cuota del empleador aumenta el coste laboral de la empresa, con una muy posible
repercusion negativa sobre el empleo agregado, e incluso sobre el otro componente del cos-
te laboral, el salario, que, ademas, puede concretarse en un impacto mas concentrado en los
trabajos de menor cualificacién, ya que su contratacion es mucho mas sensible a su coste. De
ser asi, el aumento inicial de la remuneracion de los asalariados podria finalizar en un resul-
tado distinto, volviéndose en su contra.

El aumento de las cotizaciones sociales va a incrementar el diferencial que nuestro pais tie-
ne con respecto a los paises de la UE y de la OCDE. En el afio 2021, las cotizaciones sociales
concentraron el 35,6% del total de la recaudacion en Espana, frente al 31,4% del promedio de la
UE y el 25,6% de la media de la OCDE. Esta diferencia es especialmente acusada en el caso de
las cotizaciones por parte de las empresas, que, en Espana, suponen el 25,9% del total de la re-
caudacion, porcentaje que es 10,2 puntos superior al de la media de la UE y duplica al del pro-
medio de la OCDE.

Comparando, frente al PIB, el total de las cotizaciones sociales, en Espaiia, segun los datos de
la OCDE, fueron superiores en 2,6 puntos de PIB a la media de los paises de la zona euro y en

8 OFICINA NACIONAL DE PROSPECTIVA Y ESTRATEGIA (2021), <Espafia 2050. Fundamentos y propuestas para una Estrategia
Nacional de Largo Plazo», con origen en estadisticas OCDE, pagina 61.
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4,7 puntos de PIB superiores a la media de la OCDE (13,7% del PIB en Espana, frente al 11,1% en
la UE y 9% en la OCDE). De nuevo, las diferencias son mucho mayores en el caso de las empre-
sas, donde las cotizaciones empresariales suponen el 10% del PIB en Espana, notablemente por
encima del 5,6% de media en la UE y del 4,5% del promedio de la OCDE (Grafico 1). El aumento
de las cotizaciones aprobado en la reforma situara la cotizacién social de las empresas espa-
nolas en el 10,7% del PIB, por encima del maximo actual de los paises de la OCDE y también
de la Union Europea, ya que con la informacion de Taxation Trends, referida al ano 2020, los
paises de la UE que no pertenecen a la OCDE también presentan cotizaciones empresariales
inferiores a las espafiolas. Ademas, si se producen subidas adicionales de las cotizaciones so-
ciales se podria llegar, en el escenario mas adverso, hasta casi 3 puntos de PIB mas, lo que nos
situaria muy por encima del entorno comparado, con la consiguiente pérdida de competitivi-
dad y deterioro de nuestro nivel de empleo.

En este trabajo hemos reproducido, literalmente, el recuadro al respecto que ha publicado la
AIReF en su informe de 2023, donde se recogen los efectos derivados de la incidencia negati-
va de la subida de las cotizaciones sociales sobre los costes laborales y sobre el empleo.

Un problema especifico de las subidas planteadas de las cotizaciones sociales es que se con-
centran, en parte, en los trabajadores con salarios mas elevados, que, a su vez, suelen coinci-
dir con los trabajadores mas cualificados. Pues bien, segun la AIReF (2023), en estos supues-
tos las subidas de las cotizaciones sociales afectan muy negativamente a la competitividad
y al crecimiento potencial a largo plazo, en cuanto que se desincentiva la inversion en for-
macion, aumenta la movilidad de estos trabajadores con mayor talento hacia paises con me-
nor imposicioén, al tiempo que se puede frenar la entrada de los inmigrantes con mayor po-
tencial de productividad.

De hecho, la brecha fiscal (suma de cotizaciones sociales e IRPF) de los trabajadores que ga-
nan mas de ochenta mil euros al afio se va a situar, segun la AIReF (2023), en el 63%, frente el
52% actual, lo que supone un aumento de mas de diez puntos en sus tipos, que se traduce en
unos 8.800 euros de carga tributaria al ano. De cualquier modo, la subida afecta al conjunto
de trabajadores, tal y como la AIReF plantea cuando sefiala que los trabajadores con menos
de 54.000 euros de salario soportaran del orden de un tercio de la recaudacion adicional de-
rivada del incremento de las cotizaciones sociales.

En las ultimas décadas se ha avanzado mucho con la utilizacion de modelos dinamicos de
equilibrio general. Los resultados de todos estos trabajos apuntan a que el aumento de la im-
posicion efectiva sobre el trabajo tiene efectos negativos sobre el empleo y sobre el PIB.
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GRAFICO1

Cotizaciones sociales de las empresas como % del PIB
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Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% y 0,9% del PIB.
La parte correspondientes a las empresas es del 0,7% del PIB.
Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.
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En este sentido, la AIReF también sefiala como la literatura académica muestra que un in-
cremento de los costes laborales afecta negativamente al empleo y a la productividad. Los
efectos dependen de la competencia en los mercados de trabajo y de producto y de las elas-
ticidades de demanda y oferta en estos mercados, siendo mayores estos impactos en los ca-
sos de mayores elasticidades, como suele ocurrir con la mano de obra de menor cualificacion.
Ademas, los efectos negativos sobre el empleo son mas elevados en los casos en los que las ri-
gideces sobre el mercado laboral limitan la flexibilidad salarial.

Las estimaciones de la AIReF sugieren que el incremento de 1 punto porcentual en el tipo
efectivo de las cotizaciones sociales o de los impuestos al trabajo tiene un impacto negati-
vo en el empleo de una décima, transcurrido el primer ano, y de dos décimas transcurridos
dos o tres afios. Como estima que las medidas aprobadas de incrementos de las cotizaciones,
una vez desplegadas, supondrian un incremento de 2,7 puntos del tipo efectivo (consideran-
do las tres medidas, el MEI, el aumento de las bases de cotizacion y la cuota de solidaridad),
aumentar los ingresos en 1 punto del PIB implicaria un efecto negativo sobre el empleo del
orden de unas 100.000 personas.

Por su parte, en el analisis desarrollado por J. E. Bosca, R. Doménech y J. Ferri estiman que,
para aumentar ex posten un punto de PIB los ingresos obtenidos con las cotizaciones socia-
les, los tipos efectivos deberian aumentar un 5,6%, lo que equivale a 1,8 puntos porcentuales de
incremento del tipo efectivo de cotizacion, y que los efectos econdmicos serian los siguientes:

+ Una caida del PIB del 0,6% y un descenso del 1% de las horas trabajadas (o empleo equiva-
lente a tiempo completo, lo que supone unos 190.000 ocupados), lo que, a su vez, conlleva
un descenso del consumo final del 0,5% (con efectos asimétricos entre la poblacién traba-
jadora y la poblacion pensionista).

+ Un incremento del salario bruto o coste total del 0,6% y una disminucion del 2% del sa-
lario neto. En la medida en que el aumento de las cotizaciones sociales no contributivas
eleva los costes laborales, se amplia la distancia entre los agentes sociales en la negocia-
cion colectiva.

+ Un descenso de la inversion privada del 0,2% con el consiguiente efecto depresor sobre
el crecimiento potencial a largo plazo, y ello a pesar de que la mayor imposicion sobre el
empleo incentiva la sustitucién del trabajo por capital productivo, acelerando procesos de
automatizacion y robotizacion sustitutivos del factor trabajo.

+ El encarecimiento del coste laboral supone una pérdida de competitividad exterior, que
puede deteriorar la balanza por cuenta corriente y suponer un aumento de la financiacion
exterior.

De cualquier modo, segun senalan los autores y también la AIReF, estos efectos podrian ser
mayores a los simulados con sus modelos en la medida en que las necesidades de incrementar
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las cotizaciones para cubrir el déficit contributivo de la Seguridad Social terminen siendo su-
periores a las ya aprobadas. Segun nuestros calculos, en el caso de darse los escenarios ad-
versos planteados anteriormente, los efectos serian entre dos y tres veces superiores a los es-
timados en los parrafos anteriores.

De igual modo, los efectos serian también mayores al considerar aspectos no modelizados,
como el hecho de que la cuna fiscal introducida por las medidas puede tener efectos nega-
tivos de segundo orden sobre el desempleo de equilibrio o si, como ya se ha comentado, el
aumento de las cotizaciones genera un desincentivo a la acumulacion de capital humano,
estimula el desplazamiento del trabajo cualificado hacia otras economias, o lastra la entrada
de inmigrantes con mayores habilidades.

En lugar de una reforma que resta competitividad a nuestra economia, aumentando las coti-
zaciones de los que ya estan ocupados y perjudicando la creacion de empleo, asi como dificul-
tando la retencion del talento en nuestro pais, se deberia impulsar un entorno propicio para
el desarrollo de la actividad, con capacidad para atraer inversiones y favorecedor de la lle-
gada y creacion de empresas, y con ellas de nuevos puestos de trabajo y de retencion del ta-
lento en nuestro pais.

3.6. Los problemas de equidad intergeneracional

El sistema actual de pensiones esta disenado para que la mayor parte de los pensionistas re-
ciban prestaciones por un importe actuarial y financiero superior a las aportaciones que de-
vengaron, en su dia, actualizadas con el crecimiento de la renta nacional De hecho, se ha es-
timado que los pensionistas reciben, en sus prestaciones, un importe equivalente a aplicar a
sus aportaciones devengadas una rentabilidad anual media del 3,2%, cifra que supera al creci-
miento medio del PIB en los ultimos 25 afios (2%) (Garcia Diaz, 20199 y Devesa et al, 2020). Por
otra parte, esta rentabilidad estimada del sistema de pensiones también es superior al creci-
miento potencial previsto para Espaiia en las proximas décadas que, segun la AIReF, estaria
en torno al 1,3% anual, con un maximo del 1,6% en el supuesto de incorporar reformas estruc-
turales, en especial en el mercado de trabajo, la inmigracion y la formacion. Un camino que
no parece utilizar la reforma al aumentar significativamente los costes laborales.

Como consecuencia, simplemente por el diseno del sistema, y sin entrar en consideraciones
especificas adicionales como las tensiones del envejecimiento demografico, el sistema de
pensiones a futuro absorbera una parte creciente de nuestra renta nacional, independiente-
mente de la forma en que se financien estas obligaciones.

El problema a futuro es la desigualdad que se va a generar, dentro del colectivo de pensio-
nistas, entre los que sigan recibiendo unas prestaciones muy superiores a sus aportaciones
previas, y aquellos que, por el contrario, van a realizar unas aportaciones superiores a las

9 FEDEA (2019), <El sistema publico espafiol de pensiones: mitos y realidades», Estudios de la economia espafiola 2019/01.
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prestaciones que van a recibir a futuro, como consecuencia de los mayores tipos de cotiza-
cion aplicados, con caracter general, y el desacople entre las bases maximas de cotizacion y
de quienes asuman la cuota de solidaridad con las pensiones maximas de jubilacion.

Por otra parte, conviene recordar que la elevacion de los tipos de cotizacion no se traslada a
la pensién porque, para su calculo, se utilizan las bases de cotizacién de un periodo de tiem-
po, veinticinco anos en la actualidad, y no se tiene en cuenta, en ningin momento, el tipo de
cotizacion utilizado. Esta circunstancia supone un claro quebranto de la equidad intergene-
racional, ya que las generaciones activas en los proximos anos van a soportar una carga de
cotizaciones sociales mucho mayor que la que soportaron, en su dia, los pensionistas actua-
les y venideros.

Esto supone una clara ruptura de la naturaleza contributiva de las cotizaciones que, bajo es-
tos supuestos, se convierten en un impuesto selectivo sobre el empleo de los individuos de
mas talento y/o cualificados. Por este motivo, la tasa de cobertura calculada como la pen-
sion media entre el salario medio, disminuira, segun la AIReF (2023), desde el 62,7% en 2021
al 53,9% en 2050.

Dicho de otra forma, se produce un claro quebranto de la equidad intergeneracional, que per-
judicara a las generaciones ocupadas en las proximas décadas, que van a pagar un mayor
tipo de cotizacion que las generaciones anteriores para, a su vez, recibir una menor pensiéon
en términos relativos, que, ademas, no van a poder complementar con pensiones privadas
como pudieron hacer las generaciones anteriores al limitarse sus posibilidades con el ulti-
mo recorte de incentivos fiscales a las pensiones.

3.7. La necesidad de consistencia entre las reglas de sostenibilidad de las pensiones
y el nuevo marco fiscal europeo

Un problema anadido es el de la acumulacion de deuda publica, que no deja de ser un indi-
cador de que las generaciones anteriores han vivido por encima de la riqueza nacional que
han generado. Las recientes propuestas europeas de reforma de la gobernanza fiscal se cen-
tran en la sostenibilidad de la deuda publica, incitando, en su caso, a programas de ajuste en
la vertiente del gasto publico que aseguren la reduccion del peso de la deuda publica con re-
lacion al producto. Pues bien, segun la AIReF (2023), la deuda publica en Espana podria si-
tuarse, en el 2050, en el 147% del PIB, advirtiendo de la necesidad de una mejora en el saldo
primario de nuestras finanzas publicas y de la tensién adicional que sobre el sistema conlle-
va el envejecimiento.

A partir de esta proyeccion inicial, y teniendo en cuenta los criterios de las nuevas reglas fiscales
que la Comision Europea ya ha publicado para su implantacion a partir de 2025, la AIReF con-
cluye que Espana deberian acometer ajustes anuales de entre el 0,33% y el 0,43% del PIB cada
ano para consolidar una senda de reduccion de la deuda publica, a medio plazo, compatible
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con un objetivo de déficit que no supere el 3% del PIB, dependiendo de si los planes de ajus-
te se formulan a siete o0 a cuatro anos -con efectos prolongados a lo largo de una década pos-
terior-. Traducido a euros de 2023, esta conclusion apuntaria a la necesidad de ajustes anua-
les en las cuentas publicas de entre 4.400 y 5.700 millones de euros cada ano (ya fuera por el
lado de los ingresos o por el lado de los gastos). Por lo tanto, no podemos analizar la sosteni-
bilidad del sistema de pensiones sin tener en cuenta las sendas de consolidacién presupues-
taria del resto de las cuentas de la Administracion publica.

A este respecto, la AIReF (2023) ha expresado sus dudas del encaje de la reforma en el nuevo
marco fiscal europeo, recomendando la necesidad de asegurar la coherencia entre las reglas
fiscales nacionales y europeas, siendo especialmente relevante la consistencia de las reglas
de pensiones con la regla de gasto general, que se perfila como principal instrumento del nue-
vo marco. En este sentido, la AIReF, en la pagina 164 del informe de 2023, seniala que «aungue
una regla de este tipo contribuya a la sostenibilidad de las finanzas publicas, su planteamien-
to y diseno presentan algunas debilidades. En primer lugar, el establecimiento de los limites
del 15% del PIB para el gasto y el 1,7% para las medidas de ingresos no supone una garantia en
sI mismo de sostenibilidad sin que esté justificada la definicion de estos niveles y no otros. Si
estas cifras se derivan de las actuales previsiones del Ministerio, de la Comision o de otro tipo
de analisis, deberia recogerse de forma explicita y publicarse tanto en el conjunto de las previ-
siones como los supuestos y metodologia sobre los que se construyen, identificando los efec-
tos de este umbral no solo en terminos de sostenibilidad sino de suficiencia, equidad y contri-
butividad, principios que caracterizan los sistemas de pensiones de reparto».

No parece muy congruente que, en este escenario, se haga descansar la sostenibilidad del
sistema de pensiones exclusivamente en fuertes incrementos de la presion fiscal sobre las
empresas y el empleo.

4. Hay que fortalecer, y no penalizar, el empleo y el crecimiento como garantias
de sostenibilidad del sistema

La reforma aprobada, a diferencia de las desarrolladas en nuestro entorno comparado, ha re-
nunciado a establecer mecanismos de control sobre el crecimiento del gasto en pensiones,
fiandolo todo a la mejora de los ingresos, en especial de las cotizaciones sociales, lo cual tie-
ne implicaciones sobre la sostenibilidad del sistema, que tendr3, entre otros factores, depen-
dencia del nivel de empleo y, por lo tanto, del propio ciclo econémico y su equidad intergene-
racional, ya que todo el esfuerzo recaera en los cotizantes actuales y futuros.

Los cambios propuestos, ademas de sustentados en hipotesis controvertidas de evolucion de
los ingresos y los gastos hasta 2050, resultan insuficientes para cubrir el déficit del sistema
publico de pensiones, y, ademas, tendran efectos negativos sobre la actividad economica y
sobre el mercado de trabajo, debido a que el encarecimiento de los costes laborales restara
competitividad a nuestro sector productivo. La evaluacion de los efectos de los impuestos so-
bre el trabajo en la actividad econémica tiene una larga tradicion en la literatura econémica.
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Desde los anos 90 se ha analizado la importancia de estos impuestos en el peor desempeno de
los mercados de trabajo en Europa respecto a EE. UU.

Un mayor dinamismo en la creacion de empleo es una via que permite aumentar la recau-
dacion por cotizaciones mediante la ampliacion de las bases de cotizantes, sin perjudicar el
crecimiento ni la competitividad, situaciones especialmente relevantes en un entorno mun-
dial globalizado, y siendo Espana el pais que mayor tasa de paro presenta dentro de la Unién
Europea, duplicando el promedio comunitario (12,9% frente a 6,2% en 2022).

De esta forma, con la poblacion activa existente, que nuestro pais llegase a una tasa de paro
como la de la media de la UE implicaria la creacion de casi 1,6 millones de empleos, con un
aumento de la ocupacién y de la recaudacion por cotizaciones del 7,8%, cifras que supondrian
unos 11.000 millones anuales adicionales de recaudacion, aproximadamente algo mas del 0,8%
del PIB (sobre cifras de recaudacion y de PIB del ano 2022). Ademas, si la tasa de paro llega-
se al promedio de la OCDE (5%), entonces la creacion de empleo superaria los 1,8 millones de
personas, aumentando la recaudacion por cotizaciones en algo mas del 9%, unos 13.000 millo-
nes, que equivalen al 1% del PIB de 2022, cifra similar a la que se estima que se obtendra con
las medidas recogidas en la actual reforma.

Una solucién obligada seria la de la implementacién de reformas estructurales que aumenta-
ran nuestro PIB potencial, como via para reforzar la sostenibilidad de nuestras finanzas pu-
blicas. A este respecto, la AIReF (2023) ha estimado que, en un escenario razonable de refor-
mas estructurales que incrementaran nuestro PIB potencial en 3 décimas al afo, podriamos
reducir el gasto en pensiones en 2050, con relacion al escenario base, en 1,3 puntos de PIB,
reduciendo el esfuerzo necesario, simplemente por el efecto denominador del mayor PIB. En
este escenario de mayor crecimiento, la ratio de deuda publica frente al PIB se situaria, en el
2050, en el 119% del PIB, en vez del 147% del PIB del escenario base.

5. Algunas reflexiones finales
5.1. Reforma desalineada con Europa

El envejecimiento de la poblacion espanola se intensificara en el futuro, como consecuen-
cia de dos factores: el aumento de la esperanza de vida y la llegada a la jubilacion de la gene-
racion del baby boom. Como consecuencia de ello, aumentara sensiblemente, en torno a un
50%, el numero de pensiones a pagar, que pasara de 10 a 15 millones en el periodo 2025-2048.
Ademas, empeorara significativamente la tasa de dependencia, de tal forma que, en 2050 cada
potencial cotizante se debera hacer cargo de 0,6 pensiones, frente a las 0,3 de 2019. También
conviene recordar que el déficit de la Seguridad Social ha crecido notablemente en los 1lti-
mos anos, y ya superaba los 106.000 millones de euros a finales de 2022.

Para hacer frente a la sostenibilidad del sistema de pensiones, la sociedad espanola aprobo
la reforma parameétrica de 2011 y la posterior reforma de 2013, que incluia dos mecanismos
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automaticos de ajuste que estaban en linea con los que vienen adoptando practicamente to-
dos los paises de la OCDE en las ultimas décadas. En nuestro entorno comparado, las refor-
mas han impulsado fondos de capitalizacién para cubrir los gastos extraordinarios, los siste-
mas de cuentas nocionales, asi como mecanismos de ajustes dentro del Pilar I, al tiempo que
incentivan el desarrollo del Pilar II

Por el contrario, la reforma recientemente aprobada en nuestro pais rompe el comportamien-
to mostrado desde la firma del Pacto de Toledo, que ha buscado avanzar en la equidad actua-
rial a través de reformas parameétricas. La altima reforma apuesta por el aumento de los in-
gresos, con el incremento presente y futuro de las cotizaciones, y elimina mecanismos de
control sobre la evolucion del gasto.

5.2. Deteriora la contributividad del sistema y la equidad intergeneracional

El desacople entre el aumento de las bases maximas de cotizacion y las pensiones maximas,
dado que las primeras creceran a un ritmo muy superior a las segundas, junto con la cotizacion
adicional de solidaridad, suponen una clara ruptura de la naturaleza contributiva de las co-
tizaciones, que bajo estos supuestos se convierten en un impuesto selectivo sobre el empleo.

Ademas, conviene recordar que la elevacién de los tipos de cotizacion no se traslada a la pen-
sion porque, para su calculo, se utilizan las bases de cotizacion de un periodo de tiempo y
no se tiene en cuenta, en ningun momento, el tipo de cotizacion utilizado. Esta circunstan-
cla supone un claro quebranto de la equidad intergeneracional, que perjudicara a las genera-
ciones ocupadas en las proximas décadas, que van a pagar un mayor tipo de cotizaciéon que
las generaciones anteriores para, a su vez, recibir una menor pension en términos relativos.

Un sistema de pensiones que trate de forma distinta a personas con las mismas caracteristi-
cas o genere una elevada carga a las generaciones futuras, ademas de injusto en la distribu-
cion de esfuerzos, corre el riesgo de perder la legitimidad social.

5.3. Reforma insuficiente que aumenta los desequilibrios del sistema

En 2023, el déficit del sistema publico de pensiones se situara alrededor de 1,8 puntos de PIB
(incluyendo clases pasivas), después de haber recibido ingresos por 1,4 puntos de PIB median-
te transferencias del Estado dirigidas a atender los denominados gastos impropios.

La reforma aprobada generara desequilibrios adicionales en el sistema elevando notablemen-
te el gasto publico en pensiones entre 2,1 puntos de PIB y hasta 4,7 puntos de PIB segun di-
ferentes autores, mientras que el aumento de los ingresos se situara entre 1,2 y 1,3 puntos de
PIB segun las estimaciones de los expertos.

Cubrir estos nuevos desequilibrios, en ausencia de otras medidas, conllevaria aumentos adi-
cionales, a los ya aprobados, de los tipos de cotizaciones de entre 2 y 8 puntos porcentuales. Y
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todo ello sin tener en cuenta los efectos adversos sobre la actividad y el empleo, y, por tanto, so-
bre la recaudacion, que se producirian como consecuencia del aumento de los costes laborales.
De cualquier modo, al margen de los mecanismos institucionales de la disposicion adicional se-
gunda, los niveles de cotizaciones sociales sobre la empresa se situaran en ratios tan altos, que
no podemos descartar en el futuro, que sean necesarias también medidas por el lado del gasto.

5.4. Perjudica la actividad, la competitividad y el empleo

La subida de las cotizaciones sociales afectara a todos los trabajadores ocupados, no solo a
quienes tengan mayores salarios, si bien es cierto que estos ultimos tendran que asumir, ade-
mas, un recargo adicional, via subida de las bases maximas de cotizacion y la cuota de soli-
daridad. Todo ello supone un incremento de las cotizaciones pagadas y, por tanto, de los cos-
tes laborales de las empresas.

Este aumento de las cotizaciones va a ampliar el diferencial ya existente de nuestro pais fren-
te ala UE y la OCDE en relacion con las cuotas a la Seguridad Social en porcentaje tanto so-
bre el total de la recaudaciéon como sobre el PIB, deteriorando nuestra competitividad fiscal.
Particularmente, preocupa el caso de las empresas, donde el peso de sus cotizaciones sobre
el PIB, que ya es muy superior a la media de la UE y de la OCDE, se situara como la mayor de
la OCDE y de la Union Europea tras el aumento de las cotizaciones ya aprobado, por lo que no
ofrece margen para incrementos adicionales.

El incremento de las cotizaciones y el consiguiente aumento de los costes laborales afecta-
ran negativamente a la actividad y al empleo. En concreto, los expertos senalan que la subi-
da aprobada de las cotizaciones tendra un efecto negativo sobre el empleo del orden de entre
100.000 y 190.000 puestos de trabajo. Asimismo, el PIB descendera un 0,6%, con un deterio-
ro tanto del consumo como de la inversion privada, que disminuiran un 0,5% y un 0,2%, res-
pectivamente. Ademas, el encarecimiento del coste laboral supone una pérdida de competi-
tividad exterior.

Adicionalmente, los expertos coinciden en que estos efectos seran mayores si se producen
nuevos aumentos de las cotizaciones sociales. Segun nuestros calculos, en el caso de los es-
cenarios mas adversos, los efectos serian entre dos y tres veces superiores a los menciona-
dos anteriormente.

5.5. Sostenibilidad de las pensiones y nuevo marco fiscal europeo

En los ultimos anos, Espana ha acumulado unos elevados déficit y deuda publicos, destacan-
do especialmente ésta ultima, con un nivel de deuda que casi dobla el nivel de referencia es-
tablecido en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (60% del PIB).

Tras unos anos en los que ha habido cierta permisividad con las cuentas publicas de los pai-
ses, la aplicacion de las nuevas reglas fiscales que la Comision Europea ya ha publicado para
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su implantacion a partir de 2025 implicara una senda de ajustes para que la deuda publica se
sitle en una trayectoria descendente verosimil, y que el déficit se mantenga de forma creible
por debajo del valor de referencia del 3% del PIB.

El mayor gasto derivado del envejecimiento de la poblacion esparnola, junto con una reforma
de las pensiones que no introduce mecanismos de control sobre el gasto en este ambito, van,
precisamente, en la direccion contraria a los ajustes que seran necesarios para alcanzar los
niveles de déficit y deuda de referencia. No se puede analizar la sostenibilidad del sistema de
pensiones sin tener en cuenta las sendas de consolidacion presupuestaria del resto de las
cuentas de la Administracion publica. Por tanto, no parece muy congruente que, en este esce-
nario, se haga descansar la sostenibilidad del sistema de pensiones exclusivamente en fuer-
tes incrementos de la presién fiscal sobre las empresas y el empleo.

5.6. Es necesario fortalecer la actividad y el empleo para garantizar la sostenibilidad
del sistema de pensiones

En lugar de una reforma que resta competitividad a nuestra economia, aumentando las coti-
zaciones de los que ya estan ocupados y perjudicando el crecimiento, la competitividad y la
creacion de empleo, asi como dificultando la retencion del talento en nuestro pais, se debe-
ria impulsar un entorno propicio para el desarrollo de la actividad. Un entorno con capaci-
dad para atraer inversiones y favorecedor de la llegada y creacion de empresas, y con ellas
de nuevos puestos de trabajo y de retencion del talento en nuestro pais. Esta apuesta por la
captacion de talento es especialmente relevante en el contexto actual, donde aumentara la de-
manda de perfiles necesarios para afrontar con garantias de éxito tanto la digitalizacién como
la transicién energética.

Apostar por la creacion de empleo es una via que permite aumentar la recaudacién por co-
tizaciones mediante la ampliacion de las bases de cotizantes, sin perjudicar el crecimiento
ni la competitividad, situaciones especialmente relevantes en un entorno mundial globaliza-
do, y siendo Espana el pais que mayor tasa de paro presenta dentro de la Union Europea, du-
plicando el promedio comunitario. Asi, por ejemplo, si la tasa de paro de nuestro pais bajase
hasta la media de la OCDE (5%), esto supondria la creacién de mas de 1,8 millones de empleos,
aumentando la recaudacion por cotizaciones en algo mas de un 9%, que equivaldria al 1% del
PIB de 2022, cifra similar a la que se estima que se obtendra con las medidas recogidas en la
actual reforma.

En sintesis, la reforma de las pensiones aprobada dara lugar a un deterioro de la contributi-
vidad del sistema y de la equidad personal e intergeneracional. Ademas, resulta insuficien-
te para corregir los desequilibrios financieros, aumentando los ya existentes, y alejandose de
las medidas adoptadas en otros paises de la OCDE. Adicionalmente, la pérdida de competiti-
vidad fiscal que supone esta reforma afectara negativamente al crecimiento de la actividad,
a la competitividad del pais y a la creacion de empleo.
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INSTITUTO DE ESTUDIOS ECONOMICOS

Comentarios sobre la ineficiencia e ineficacia del aumento
de cotizaciones sociales para equilibrar el sistema ptblico
de pensiones y posibles alternativas

1. Desequilibrio financiero del sistema y la insuficiencia de la reforma
de las cotizaciones sociales para corregirlo

La mayoria de las sociedades estan sufriendo un proceso de envejecimiento, fruto del aumen-
to de la esperanza de vida. En Espaina la esperanza de vida a los 65 annos ha aumentado un 40
por ciento desde 1975 (de 15,2 a 21,2 anios). Esta dinamica, junto con la llegada a la jubilacién
de la generacion del baby boom aumentara en casi un 50 por ciento el nimero de pensiones
a pagar (de 10 millones a 15 millones) en el periodo 2025-2048.

En Espana el gasto del sistema publico de pensiones ha aumentado en 9 puntos del PIB desde
1977 como resultado del crecimiento del numero de pensiones y de su cuantia; hasta alcanzar
una cifra que se situara en el entorno del 13,6% del PIB en 2023.

Adicionalmente, este afio se ha puesto de relieve el enorme impacto que tiene el sistema de
actualizacién anual de las prestaciones con el IPC, sin incorporar ningun mecanismo de co-
rreccion ante subidas extraordinarias de la inflacion, lo que ha supuesto un incremento anual
del coste del sistema en 15.000 millones de euros que, previsiblemente, superaran los 100.000
millones durante la vida de los pensionistas beneficiados de una manera muy superior a la
del resto de la poblacién.

Teniendo en cuenta estos datos, el déficit del sistema publico de pensiones, en 2023, se situa-
ria, aproximadamente, en 1,8 puntos del PIB y supondria, por si solo, algo mas de la mitad del
déficit del conjunto de las Administraciones publicas.

Parece imprescindible corregir este desequilibrio, lo que se intentd mediante la reforma pa-
rameétrica de 2011 y la posterior reforma aprobada en 2013 que incluia un parametro adi-
cional en el calculo de la pension inicial relacionado con la esperanza de vida (Factor de
Sostenibilidad), y un mecanismo de actualizacién anual de la pension (indice de Revalorizacion
de las Pensiones), que, de forma automatica, obligaba a igualar los ingresos y los gastos del
sistema en un periodo de 11 anos.
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Sin embargo, la reciente reforma de las pensiones adopta el camino contrario de la que se
realizo en 2013, ya derogada. Descarta introducir medidas de desaceleraciéon del aumento
del gasto, y se decanta, exclusivamente, por el aumento de los ingresos, aunque de manera
insuficiente, ya que el efecto neto de las medidas contenidas en la reforma consistira en un
aumento del déficit del sistema publico de pensiones.

La reforma, aprobada mediante el Real Decreto-Ley 2/2023, introduce las siguientes medidas:

+ Incremento de la base maxima de cotizacion a la Seguridad Social entre los afios 2024 y
2050 a una tasa anual del 1,20%, sin un incremento similar de la pensién maxima (que lo
hara al 0,115%). Asi, hasta 2050 la base maxima de cotizacion se incrementara un 38% mien-
tras que la pension maxima lo hara en un 3,15%.

« Creacion de una «cuota de solidaridad» que se aplicara a aquellos salarios que excedan la
base maxima de cotizacion a un tipo que llegara a alcanzar el 7%.

+ Reforma del Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI) con una subida gradual del
tipo de la cotizacion extraordinaria hasta 1,2 puntos porcentuales, que se mantendra, al me-
nos, hasta 2050.

+ Modificacion del procedimiento de calculo de la pension inicial que permitira al trabajador
escoger, en el momento de jubilarse, entre el sistema actual, en el que la base reguladora de la
pension es la media de la base de cotizacion actualizada de los 25 afios anteriores a la jubila-
cion, o entre un periodo de 29 anos eliminando los 24 meses con menor base de cotizacion.

Como consecuencia de la reforma, las cotizaciones para retribuciones superiores a la base
maxima ascenderian, en el periodo 2025-2045, a los porcentajes que figuran en la Tabla 1.
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TABLA1
Retribuciones 2025-2045

(% tipo de cotizacion)

Retrib’ugiones desde Re_tr.ibuciones desde e! 10% Retribuciones superiores
base maxima hasta 10% adicional de la base maxima -
adicional de la base hasta el 50% adicional oo e adicional
maxima de la base maxima
Tipo cotizacion % Tipo de cotizacién % Tipo de cotizacién %
2025 092 1,00 117
2026 115 125 146
2027 138 150 1,75
2028 1,60 1,75 204
2029 183 2,00 233
2030 2,06 2.25 263
2031 2.29 250 292
2032 252 2,75 321
2033 2,75 3,00 350
2034 298 325 379 0
2035 321 350 4,08
2036 344 375 4,38
2037 367 4,00 4,67
2038 390 4,25 4,96
2039 413 4,50 525
2040 4,35 4,75 554
2041 4,58 500 583
2042 481 525 613
2043 504 550 642
2044 527 575 6,71
2045 550 6,00 7,00

Fuente:RD 2/23, del 16 de marzo, de medidas urgentes para la ampliacion de derechos de los pensionistas, la reduccién de la brecha de género
y el establecimiento de un nuevo marco de sostenibilidad del sistema publico de pensiones.
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La reforma se limita, por lo tanto, a una subida de cotizaciones sociales que dificilmente su-
peraran el 1,2% del PIB (de la Fuente, 2023)}, que ni siquiera alcanzara a cubrir un gasto que
aumentar3, en el mejor escenario, 3,7 puntos del PIB, por lo que, de seguir basando la correc-
cion del déficit del sistema en el aumento de las cotizaciones, se necesitaran incrementos
adicionales.

De hecho, los 15.000 millones de euros previstos por el Gobierno en sus estimaciones tienen
un efecto neto mucho menor en el sistema, puesto que no tienen en cuenta la parte corres-
pondiente a las cotizaciones de los trabajadores publicos (en los que el ingreso se compensa-
ria con el mayor gasto de las Administraciones publicas) ni el efecto de la deduccion de cuo-
tas para las empresas (en el Impuesto sobre Sociedades) o para auténomos y trabajadores
en el IRPF, que supondran una menor tributacién por estos impuestos que reducira el efecto
neto de la medida cuyo impacto sera, por tanto, significativamente inferior a los 15.000 millo-
nes previstos.

En conclusion, la reforma no resuelve el problema del déficit y anticipa, de seguir por la mis-
ma senda, significativas subidas de cotizaciones futuras.

2. Situacion actual de las cotizaciones sociales en Espaina en comparacion
con los paises de la UE y de la OCDE, e impacto de la reforma

El mencionado aumento de las cotizaciones sociales que se recoge en la reciente reforma,
y que ha sido comentado en el epigrafe anterior, va a incrementar el diferencial que nuestro
pais tiene con respecto a los paises de la UE y de la OCDE. En el aho 2021, el total de las coti-
zaciones sociales con respecto al PIB eran, en Espaina, segun los datos de la OCDE, superio-
res en 2,6 puntos de PIB a la media de los paises de la zona euro y 4,7 puntos de PIB supe-
rior a la media de la OCDE, todo ello con una tasa de ocupacién casi 5 puntos inferior (67,7%
vs. 72,6%) y con un nivel de productividad de la economia espafiola inferior en 22,4 puntos a
la de los paises UES8 (77,6%).

Segun los calculos de la AIReF (2023) las medidas aprobadas tendran un impacto recauda-
torio de entre el 0,8% y el 0,9% del PIB (un 0,4% del PIB correspondiente al MEI, alrededor del
0,4% del PIB por el destope de las bases maximas y aproximadamente un 0,1% del PIB por la
cuota de solidaridad). En el Instituto de Estudios Econémicos (IEE) estimamos que se distri-
buira en algo mas del 83% a cargo de la empresa (en torno al 0,7% del PIB) y el resto en coti-
zaciones sociales a cargo del empleado.

Asi, este aumento de las cotizaciones sociales subira la diferencia con la UE hasta los 3,5 pun-
tos de PIB y con la OCDE hasta los 5,6 puntos de PIB tal y como se refleja en el Grafico 1.

1 DE LA FUENTE, A. (2023), «Los efectos presupuestarios de la reforma de las pensiones: un balance provisional». Articulo
publicado en este informe.
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GRAFICO1
Cotizaciones sociales como % del PIB
(afio 2021)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE.
Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% y 0,9% del PIB.
Fuente: Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.

De este diferencial, el mayor peso recae sobre las cotizaciones sociales a cargo de la empresa
que ya suponian en Espaiia, para el ano 2021, el 10% del PIB frente al 5,6% de la Unién Europea
y el 4,5% de la OCDE, una diferencia muy significativa que nos situa al nivel de Francia y muy
por encima de paises como Alemania, con un 7,1%, y el Reino Unido, con un 3,9% (Grafico 2). Las
subidas de las cotizaciones aprobadas, segun las estimaciones de la AIReF, de las que la ma-
yor parte corresponden a la empresa, nos situara por encima del actual maximo dentro de la
OCDE, aumentando, ain mas, el diferencial tanto con el promedio de la UE como de la OCDE.
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GRAFICO 2
Cotizaciones sociales de las empresas como % del PIB
(afio 2021)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE (para Colombia, Costa Rica, Islandia y México
no habia informacién desagregada sobre qué parte de las cotizaciones corresponden a empresas y cudles a trabajadores, por eso no se incluyen
en el Grafico).

Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% y 0,9% del PIB.
La parte correspondientes a las empresas es del 0,7% del PIB.

Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.

Si elegimos representar las cotizaciones sociales como porcentaje del total de recaudacion del
Estado, Espana también esta significativamente por encima de la media de la UE, ya que las
cotizaciones sociales representan el 35,6% de la recaudacion en Espaiia frente al 31,4% en la
UE y 25,6% en la OCDE (Grafico 3). Este diferencial se incrementara una vez desplegadas las
medidas para incrementar las cotizaciones, que alcanzaran el 37,3% del total de la recaudacion.
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GRAFICO 3
Cotizaciones sociales como % del total de ingresos
(afio 2021)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE.
Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% v 0,9% del PIB.
Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.

Esta diferencia recae también, en su mayor parte, sobre las cotizaciones pagadas por las em-
presas, que suponen un 25,9% del total de los ingresos publicos frente a un 15,7% de media en la
UE y el 12,8% en la OCDE. Por paises, nos situamos claramente por encima de Francia (22,3%) y
con una enorme desventaja respecto a Italia (20,8%), Alemania (18%) o el Reino Unido (11,5%). E1
impacto de la reforma de las cotizaciones nos situara todavia mas lejos, alcanzando las cotiza-
ciones sociales a cargo de la empresa un 27,3% de la recaudaciéon en Espana, mas del doble de
la media de la OCDE (Grafico 4).
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GRAFICO 4
Cotizaciones sociales de las empresas como % de ingresos
(afio 2021)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE (para Colombia, Costa Rica, Islandia y México
no habia informacién desagregada sobre qué parte de las cotizaciones corresponden a empresas y cudles a trabajadores, por eso no se incluyen
en el Grafico).

Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% y 0,9% del PIB.
La parte correspondientes a las empresas es del 0,7% del PIB.

Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.

Esta desproporcion entre las cuotas satisfechas por las empresas en Espana a la Seqguridad
Social y las de los paises de la UE y de la OCDE también influyen en que la presion fiscal em-
presarial, suma de dichas cotizaciones mas las cuotas del Impuesto sobre Sociedades, se si-
tue, en nuestro pais, en una de las posiciones mas altas del ranking.
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En contra de lo que muchas veces se afirma, las empresas espaiolas soportan una carga fiscal
mucho mas alta que la de los paises de nuestro entorno, en concreto un 12,7% del PIB frente a una
media de la UE del 8,2% y de 1a OCDE del 7,6%. Por paises, Francia se situa cerca del nivel espa-
nol, sin alcanzarlo, con un 12,6% e Italia con un 10,9%; Alemania, con un 9,5%, y el Reino Unido
con un 6,5%, se sitian claramente por debajo. El incremento de cuotas elevara la presion fiscal
de nuestras empresas hasta un 13,4%, empeorando su competitividad internacional (Grafico 5).

GRAFICO 5
Presion fiscal empresarial
(afio 2021)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE (para Colombia, Costa Rica, Islandia y México
no habia informacién desagregada sobre qué parte de las cotizaciones corresponden a empresas y cudles a trabajadores, por eso no se incluyen
en el Grafico).

Espafia 2050* incluyendo las estimaciones de la AIReF donde las medidas aprobadas tendran un impacto en el PIB de entre 0,8% y 0,9% del PIB.
La parte correspondientes a las empresas es del 0,7% del PIB.

Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.
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La subida de cotizaciones, que recae fundamentalmente en los empresarios, y que consti-
tuye un auténtico impuesto sobre el trabajo, provoca una pérdida de competitividad muy
preocupante en un mundo cada vez mas globalizado, con una creciente movilidad de capita-
les y de personas.

La capacidad de los paises para atraer capital esta muy relacionada con la legislacion y la fis-
calidad de dichos paises. Las decisiones de inversion de las empresas consideran, entre otros
factores, los sistemas impositivos de los paises en los que valoran poder establecerse, anali-
zando las expectativas de rentabilidad que ofrecen los proyectos de inversion que estén pla-
neando desarrollar.

En este sentido, unos menores tipos de cotizacion, en linea con los paises de nuestro entor-
no, favorecerian el asentamiento de las empresas y la mayor inversion por parte de las mis-
mas, asi como la atraccién del talento humano y la creacion de empleo con el consiguiente
aumento de la recaudaciéon. En cambio, tipos demasiado elevados en relacion con los paises
de nuestro entorno, como los relativos a las cotizaciones empresariales a la Seguridad Social,
desincentivan dichas inversiones e incluso pueden contribuir a que estas se deslocalicen.

De esta manera, pese a los maximos historicos de recaudacion que, de acuerdo con los
Presupuestos Generales del Estado para 2023, ascenderan a 262.781 millones de euros cons-
tituyendo los maximos de la historia y superando las cifras de 2019, anteriores a la pande-
mia, en casi 50 mil millones de euros, un incremento del 23,4%, el déficit publico se situara,
en 2023, en el -3,9% del PIB, es decir, no recuperara los niveles precrisis (-2,9% de 2019) y no al-
canzara, todavia, los estandares de referencia marcados por Europa (-3% del PIB); tampoco se
reduce significativamente la deuda publica que en 2023 podria situarse en un 112,4% del PIB.
En consecuencia, el principal problema de nuestra economia no es la escasa recaudacion,
sino el aumento del gasto y la poca eficiencia en su gestion.

Con estas cifras, es acuciante no acudir a alternativas para la reduccion del déficit mediante
subidas adicionales de recaudacion, como las propuestas en la reciente reforma, y sustituir-
las por medidas destinadas a mejorar la eficiencia del gasto publico y poner en marcha algu-
nas reformas en el sector publico para asegurar, de forma creible, la sostenibilidad de nues-
tras finanzas publicas.

Si se disena un sistema capaz de atraer inversiones y favorecer una mayor creacion de em-
pleo se produciran mayores ingresos por cotizaciones que permitiran equilibrar el sistema
con menor esfuerzo y endeudamiento.

3. La brecha fiscal en Espaina en comparacion con los paises de nuestro entorno

La diferencia entre el coste total del salario de un trabajador para la empresa y el salario neto
que percibe [motivado por las cotizaciones a la Seguridad Social y el Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas (IRPF)], conocida como cuiia o brecha fiscal, alcanzaba, en 2021, un
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39,3% del salario del trabajador medio espaiol aumentando desde el 39% de 2020 (Grafico 6).
Esta cuna fiscal superaba, en dicho ano, en 4,7 puntos la media de los paises de la OCDE, que
se situaba en el 34,6%. Dicho de otro modo, en Espana el sueldo neto que finalmente recibe el
empleado es solo el 60,7% del coste laboral para las empresas.

GRAFICO6
Brecha fiscal en 2021

(% del coste laboral)
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Nota: La media de la UE solo incluye los paises de la UE para los que hay datos disponibles en la OCDE (la informacion se refiere a un trabajador
promedio soltero y sin hijos).

Espafia 2050* en este caso incluyendo 1,2 puntos de cotizaciones adicionales del MEl a partir de 2029. No se esta considerando que este
trabajador medio se vea afectado por la cuota de solidaridad ni el destope de las cotizaciones.

Fuente; Elaboracion propia del Instituto de Estudios Econémicos a partir de datos de la OCDE.
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Esta diferencia de 4,7 puntos se debe, fundamentalmente, al mayor peso que las cotizaciones
sociales a cargo de las empresas tienen en nuestro pais. En 2021, en Espaia, las cotizaciones a
la Seguridad Social a cargo de las empresas suponen el 29,9% del salario bruto frente al 16,3%
de media en la OCDE y el 21% de media en la UE.

La reforma de las cotizaciones sociales aprobada por el Gobierno incrementara la diferencia
entre la brecha fiscal de Espana y la media de la UE y de la OCDE, puesto que supondra ele-
var el porcentaje desde 39,3% al 39,9% para un trabajador medio, aunque el efecto sera todavia
mas acusado para aquellos trabajadores con salarios mas altos, que pueden llegar a acumular
una brecha fiscal de mas de un 60% incluyendo la nueva cotizacién por cuota de solidaridad.

Una brecha fiscal mas elevada en Espaia, en relaciéon con otros paises de nuestro entorno,
supone un mayor coste laboral para las empresas, lo cual tiene varias implicaciones negati-
vas para nuestra economia. En primer lugar, un mayor coste laboral supone un deterioro de
la competitividad de la economia. Y, en segundo lugar, mayores costes laborales inciden ne-
gativamente sobre la generacion de empleo por parte de nuestro tejido empresarial.

Esta mayor brecha fiscal afecta a todos los trabajadores, no solo a los que tienen rentas mas
altas, aunque es todavia mas acusado para estos ultimos que sufriran la subida de las bases
maximas de cotizacion y la denominada cuota de solidaridad.

4. Soluciones, para la sostenibilidad del sistema, alternativas a la subida
de las cotizaciones

En nuestra opinion, existen soluciones alternativas, para garantizar la sostenibilidad del sis-
tema, mas eficaces y eficientes que el aumento de las cotizaciones que, como hemos visto, no
resuelve el problema y puede empeorarlo a medio y largo plazo. En concreto, por un lado, me-
diante la profundizacion en la reforma parameétrica del sistema de jubilacién iniciada en 2011,
en linea con las recomendaciones de la AIReF en su «Opinion 2019» sobre el gasto de pensio-
nes; y, por otro, reforzando el ahorro privado en Planes y Fondos de pensiones.

Tal y como recomienda la AIReF en su «Opinién 2019» sobre el gasto de pensiones, e/ déficit de
la seguridad en el corto plazo tiene su origen en la gravedad de la crisis que provoco un desplo-
me de las cotizaciones y ha de ser separado de los problemas de largo plazo, determinados por
la demografia y que no son esencialmente diferentes en Espana que en el resto de los paises
de nuestro entorno. Para afrontar el reto de largo plazo, la solucion propuesta debe ser factible,
creible y consistente intertemporalmente, por lo que debe considerar las implicaciones sobre
la sostenibilidad y sobre la suficiencia. La economia politica de cualquier reforma orientada a
contener el gasto en pensiones debe llevar a una consideracion previa de factibilidad y con-
sistencia intertemporal. Es decir, la decision sobre el futuro que adoptemos hoy debe ser tam-
bién la que adoptariamos una vez llegados a ese momento.
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En cuanto a sus propuestas de mejora, la AIReF considera que, a corto plazo, es necesario ce-
rrar el déficit estructural existente en la Seguridad Social, a través del traspaso de responsabi-
lidades de gasto desde el Sistema de la Seguridad Social al Estado, mediante:

a) La elevacion en términos relativos de las cotizaciones destinadas a contingencias comu-
nes (pago de pensiones) a costa de las asignadas al SEPE (pago por desempleo).

b) La asuncion por parte del Estado de determinados gastos que ahora soportan las cotiza-
ciones, como son, entre otros, los gastos de funcionamiento de la Seguridad Social, de me-
didas de fomento del empleo consistentes en la reduccion de cotizaciones, de las presta-
ciones por maternidad y paternidad y las subvenciones implicitas a regimenes especiales.

En cuanto al largo plazo, sugiere adoptar medidas que refuercen la sostenibilidad, equidad y
suficiencia del sistema, mediante, (...) la profundizacion en la reforma paramétrica del siste-
ma de jubilacion iniciada en 2011, mediante una combinacion de medidas:

« Modificar los requisitos de acceso a la pension (anticipada y ordinaria) para fomentar
el aumento de la edad efectiva de jubilacion.

« El aumento de la carrera de computo de la pension mas alla de los 25 anos.

Es decir, la AIReF no recoge entre sus soluciones la subida de ingresos mediante el incremen-
to de cuotas sino el avance en la reforma paramétrica del sistema realizada en 2013 y en la
actualidad derogada.

Adicionalmente seria conveniente potenciar el sistema de ahorro privado para que una par-
te significativa de la tasa de sustitucién no se apoye en la pensién publica. En este sentido,
el tratamiento fiscal de los Planes y Fondos de Pensiones es critico para realizar o potenciar
el cambio desde un sistema de pensiones basado en el primer pilar, o pensiones publicas del
sistema de la Seguridad Social, a otro en el que el sequndo y tercer pilar (pensiones privadas
de planes de empresa o individuales) tengan un peso superior.

Sin embargo, este tratamiento fiscal ha venido empeorando desde 2015: hasta ese afio el limite
estaba en los 10.000 euros anuales, que subian a 12.500 para mayores de 50 afos; a partir de ahi
se limitaron las aportaciones con derecho a deduccién a 8.000 euros, cantidad que se redujo
a 2.000 en 2021 y a 1.500 euros a partir de 2022, siendo, en la actualidad, los limites de aporta-
cion mas bajos de la UE. Esta reduccion de los incentivos fiscales ha supuesto una progresiva
caida del volumen total de aportaciones efectivamente realizadas, desde un flujo de aporta-
ciones superior a 6.000 millones de euros en el ano 2006 hasta los 2.594 millones del ano 2021,
una caida superior al 58%. Solo con el penultimo cambio regulatorio que reducia el limite de
8.000 € a 2.000 € se produjo una caida, en este flujo de aportaciones, del 40%.

Cabe resaltar, también, que, en el caso de Espania, no solo hablamos de un limite fiscal (que
fija el maximo de aportaciones deducibles) sino que se trata de un limite legal, de manera que
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no es posible acumular un ahorro superior, aun sin beneficiarse de la deduccion fiscal, bajo
multa de hasta un 50% sobre el importe excedido. Esto es relevante porque, en otros muchos
paises de la UE, si que resulta posible realizar aportaciones por encima del minimo deducible,
lo que permitiria aumentar los derechos consolidados al final del plan.

Si bien es cierto que los planes de empleo, a partir de la Ley 12/2022, mejoran sus incentivos
y, en teoria, presentarian una aparentemente notable capacidad de acumulacion de ahorro,
no obstante el limite de hasta 10.000 euros en aportaciones a este tipo de planes es, en reali-
dad, un umbral al que, aunque teoricamente es posible llegar, en la practica, dado los muchos
mas reducidos limites que se establecen a la reduccién de las cotizaciones sociales corres-
pondientes a estas aportaciones, resulta complicado que las empresas vayan a ser capaces
de alcanzar el nivel maximo de la aportacion, debido a los costes adicionales que ello supone.

En efecto, la Ley 12/2022 establece, en Espafa, un maximo para la reduccion de la cotizacion
a la Seguridad Social por las aportaciones a planes de empleo que, en 2022, se situd en torno a
los 1.400 euros, un umbral muy inferior al limite general que podria ser de hasta 10.000 euros
(0,al menos, 4.250 euros, a complementar el resto por el trabajador). Por el contrario, en nuestro
entorno existen muchos paises que permiten una exencion total de cotizacion a la Seguridad
Social para las aportaciones realizadas por la empresa, normalmente dentro de los mismos li-
mites fiscales para las aportaciones anuales, lo que permite aprovechar el potencial maximo
del instrumento sin generar costes adicionales para la empresa.

De este modo, asumiendo como aportacion maxima, para este tipo de planes de empleo, el li-
mite para la reduccion de las cotizaciones a la Seguridad Social (1.400 € de la empresa y has-
ta 3.600 € del trabajador), se obtiene que Espaia queda ya por debajo de la media de la UE
en planes de empleo (y, por supuesto, también en planes individuales donde esta entre los
peores marcos fiscales).

Una muestra de que el tratamiento fiscal en Espanfa es poco beneficioso es que el peso de los
planes de pensiones privados y seguros con respecto al PIB, con cifras de 2021, es muy infe-
rior al de Europa (16,5% frente a 35,5%), mientras que es superior el ahorro en depdsitos ban-
carios y efectivo (39,9% frente a 30,3% en Europa), segun datos de la OCDE; y estos datos han
empeorado para 2022.

Una vez constatado que, para garantizar el futuro de las pensiones en Espana de forma efi-
ciente y sin poner en peligro el crecimiento economico y la creacion de empleo, es necesario
incentivar el ahorro privado a través de fondos y planes de pensiones, al igual que se hace
en la mayoria de los paises de nuestro entorno, es necesario apuntar las medidas necesarias
para conseguir estos objetivos, entre las que tienen particular relevancia las medidas fisca-
les. En este sentido seria deseable:

+  Un aumento de los limites a las aportaciones que generan reduccion en la base imponi-
ble, estableciendo limites anuales separados para las aportaciones realizadas a Planes
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Individuales y a Planes de Empleo, e incrementar dicho limite especialmente en las eda-
des mas cercanas a la jubilacion, estableciéndose un escalado en funcién de la edad.

+ También es necesario ampliar el limite de aportacién a favor del conyuge con reduccion
en la base imponible, como ya recoge la recomendacion 16.2 del Pacto de Toledo.

+ En cuanto a las prestaciones, se debe recuperar el tratamiento como rendimientos irre-
gulares, con aplicacion del porcentaje de reduccion del 30% actual eliminando la discri-
minacion que sufre el cobro de las prestaciones desde la reforma del IRPF del ano 2006.
La reduccion se deberia aplicar no solo a las prestaciones recibidas en forma de capital
sino también a las prestaciones recibidas en forma de renta, ya que no es légico que, en el
momento de percibir las prestaciones, éstas deban tributar integramente como si dichos
ingresos se hubieran generado en el ano en el que se percibe el capital (en caso de per-
cepcion unica) o en cada uno de los anos en los que se perciban los pagos periédicos (en
caso de percepcién en forma de renta o mixta), cuando la realidad es que se trata de unos
derechos acumulados durante toda la vida activa del participe que deberian beneficiarse
del mismo tratamiento que se otorga al resto de rendimientos del trabajo obtenidos de for-
ma notoriamente irregular en el tiempo.

« Por ultimo, seria conveniente eliminar la otra discriminacion en la tributacion de la recep-
cion de prestaciones en la parte correspondiente a los rendimientos generados por las apor-
taciones calificandolos como renta del ahorro. En la actualidad, el rendimiento de las pres-
taciones de los instrumentos de prevision social tiene la calificacion fiscal de rendimiento
del trabajo, lo que hace tributar al tipo de gravamen que resulte de la aplicacion de las esca-
las de gravamen del IRPF, no por sélo la recuperacion de las aportaciones y contribuciones
empresariales, sino también por la rentabilidad financiera generada por dichas aportaciones.

3. Conclusiones

La subida de las cotizaciones sociales, sobre todo empresariales, aprobada recientemente por
el Gobierno, no resuelve los problemas de sostenibilidad del sistema publico de pensiones. La
subida de las cotizaciones sociales supondra ingresos que dificilmente superaran el 1,3% del
PIB, mientras que el gasto aumentara, como minimo, 2,4 puntos del PIB.

De hecho, los 15.000 millones de euros previstos por el Gobierno en sus estimaciones tienen
un efecto neto mucho menor en el sistema, puesto que no tienen en cuenta la parte corres-
pondiente a las cotizaciones de los trabajadores publicos (en los que el ingreso se compensa-
ria con el mayor gasto de las Administraciones publicas) ni el efecto de la deduccién de cuo-
tas para las empresas (en el Impuesto sobre Sociedades) o para auténomos y trabajadores en el
IRPF, que supondran una menor tributacion por estos impuestos que reducira el efecto neto de
la medida cuyo impacto sera, por tanto, significativamente inferior a los 15.000 millones pre-
vistos. En conclusion, la reforma no resuelve el problema del déficit y anticipa, de seguir por
la misma senda, significativas subidas de cotizaciones futuras.
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El aumento de las cotizaciones sociales va a incrementar el diferencial que nuestro pais tiene
con respecto a los paises de la UE y de la OCDE. En el anio 2021, el total de las cotizaciones so-
ciales con respecto al PIB eran, en Espana, segun los datos de la OCDE, superiores en 2,6 puntos
de PIB a la media de los paises de la zona euro y 4,7 puntos de PIB superiores a la media de la
OCDE, todo ello con una tasa de ocupacion casi 5 puntos inferior (67,7% vs. 72,56%) y con un nivel
de productividad de la economia espanola inferior en 22,4 puntos a la de los paises UE8 (77,6%).

El aumento de las cotizaciones sociales aprobado por la reciente reforma subira la diferen-
cia con la UE hasta los 3,5 puntos de PIB y con la OCDE hasta los 5,6. Espana tiene, también,
cifras superiores a la media de la UE y de la OCDE en lo relativo a presion fiscal empresarial,
peso de las cotizaciones sociales a cargo de las empresas respecto al PIB y cuna fiscal que el
incremento de cotizaciones no hace sino agravar, particularmente en el caso de las cotiza-
ciones de empresas como porcentaje del PIB, donde nos situariamos por encima de los maxi-
mos actuales de la OCDE.

La subida de las cotizaciones que recae fundamentalmente en los empresarios, y que cons-
tituye un auténtico impuesto sobre el trabajo, provoca una pérdida de competitividad muy
preocupante en un mundo cada vez mas globalizado, con una creciente movilidad de capita-
les y de personas. Si se disena un sistema capaz de atraer inversiones y favorecer una mayor
creacion de empleo, se produciran mayores ingresos por cotizaciones que permitiran equili-
brar el sistema con menor esfuerzo y endeudamiento.

Por lo tanto, y como conclusion, este enfoque de reforma del sistema de pensiones para con-
seguir un mayor equilibrio mediante el incremento de los ingresos por cotizaciones sociales,
provocara efectos indeseados, como pérdidas de empleo y un menor crecimiento economi-
co, que, finalmente, produciran nuevos desequilibrios que, si se intentan corregir nuevamen-
te utilizando los mismos métodos, generaran una espiral negativa que nos apartara, cada vez
mas, del objetivo previsto de suficiencia del sistema.

En nuestra opinion, existen soluciones alternativas para garantizar la sostenibilidad del sis-
tema mas eficaces y eficientes que el aumento de cotizaciones que, como hemos visto, no re-
suelve el problema y puede empeorarlo a medio y largo plazo. En concreto, y por un lado,
mediante la profundizacioén en la reforma paramétrica del sistema de jubilacion iniciada en
2011, en linea con las recomendaciones de la AIReF en su «Opinion 2019» sobre el gasto de
pensiones; y, por otro, reforzando el ahorro privado en Planes y Fondos de pensiones recu-
perando y reforzando los incentivos fiscales que se sitiian en la actualidad, en Espafa, como
los peores de la UE.
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Introduccion

Tras varios meses de negociaciones, se han cerrado los detalles de la fase final de la refor-
ma del sistema publico de pensiones. Los partidos de la coalicién gobernante han alcanzado
un acuerdo sobre su contenido, que cuenta con el apoyo de los sindicatos, aunque no con el
de los empresarios, y con la aquiescencia de la Comisién Europea, al menos a la espera de las
proyecciones del proximo Ageing Report. El acuerdo, luego recogido en lo esencial en el Real
Decreto-Ley 2/2023 (BOE, 2023), tiene cuatro componentes principales que tienen que ver con
el calculo de la pensidn inicial, el destope de las cotizaciones sociales, la introduccion de una
cuota de solidaridad sobre las rentas salariales mas altas y un endurecimiento del mal llama-
do Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI). La presente nota resume estas medidas y
analiza los efectos que tendran, una vez desplegadas plenamente, sobre los ingresos y gastos
del sistema, actualizando, en algun caso, los calculos realizados en un informe anterior (de la
Fuente, 2022a).! Combinando estas cifras con otras estimaciones previas, se concluye que el
efecto neto de la reforma sera un fuerte incremento del déficit del sistema publico de pen-
siones en los proximos anos que tendera a absorber el grueso del margen fiscal disponible.

El acuerdo incluye una modificacion del procedimiento de calculo de la pensién inicial que
permitira al trabajador escoger, en el momento de jubilarse, entre el sistema actual, en el
que la base reguladora de la pension se calcula como una media de los salarios actualizados
por inflacion de los ultimos 25 anos de actividad, y un calculo alternativo en el que el perio-
do de computo se amplia hasta los 29 anos, pero se descartan los 24 meses con menor base
de cotizacion actualizada. Claramente, la medida so6lo puede incrementar el gasto en relacion

1 El Real Decreto-ley (RDL) introduce algunos cambios muy menores en relacién con el Acuerdo cuyos efectos no se ten-
dran en cuenta en lo que sigue por falta de tiempo. En cuanto sea posible, publicaremos un analisis méas detallado.
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con el modelo actual, pues so6lo optaran por el periodo ampliado de computo aquellos que ob-
tengan una mayor pension con esta opcién. Desaparece, por tanto, una de las posibles fuen-
tes de ahorro con las que se esperaba controlar, en alguna medida, el crecimiento del gasto,
compensando, en parte, los efectos de la primera fase de la reforma.

Las otras medidas acordadas si generaran ingresos adicionales que ayudaran a contener el
déficit del sistema de pensiones, aunque, Como veremos enseguida, por un importe muy infe-
rior al que seria necesario para restaurar su equilibrio financiero. La primera de estas medi-
das consiste en una subida gradual de las bases maximas de cotizacion a la Seguridad Social
entre 2024 y 2050, acompanada de la cuasi-congelacién de las pensiones maximas a pre-
cios constantes. Durante el periodo indicado, la base maxima de cotizaciéon aumentara en tér-
minos reales (esto es, tras ajustarla por la inflacion) a una tasa anual del 1,20%, mientras que
la pension maxima lo hara al 0,115%. Esto supondra, en 2050, un incremento acumulado del
(1,2027 — 1) = 38% para la base maxima de cotizacién y del 3,15% para la pensiéon maxima, am-
bas medidas a precios constantes. A esto hay que anadirle la introduccion de una nueva cuota
de solidaridad que gravara la parte de los salarios que exceda la base maxima de cotizacion
a un tipo que ira subiendo gradualmente hasta alcanzar el 6%, asi como una subida, también
escalonada, del tipo de la cotizacién extraordinaria ligada al MEI, desde 0,6 hasta 1,2 puntos
porcentuales, que se mantendr3, al menos, hasta 2050 en vez de solo durante los diez anos
inicialmente previstos. También se contempla una subida de las pensiones minimas contri-
butivas y asistenciales, que pasaran a estar ligadas a la renta mediana y al umbral de pobre-
za, respectivamente, y ciertas mejoras en la cobertura de lagunas y el complemento por la bre-
cha de género.

1. Efectos del destope y la cuota de solidaridad sobre los ingresos
por cotizaciones sociales

Los Cuadros 1y 2 recogen los datos necesarios para los calculos que siguen. La primera colum-
na del Cuadro 1 muestra los valores observados de la base maxima de cotizaciéon (por contin-
gencias comunes del Régimen General de la Sequridad Social) y la pensién maxima en 2023.
Estas cifras se trasladan a 2050, aplicando durante 27 afos las tasas de crecimiento real anun-
ciadas por el Gobierno. Asi pues, las columnas correspondientes a 2023 y 2050 estarian, ambas,
en precios del primero de esos anos, lo que permite su comparacion directa. Como se aprecia al
compararlas, la reforma reducira la pensién maxima desde casi el 80% hasta menos del 60%
de la base maxima de cotizacidn, lo que supone una reduccion muy considerable del grado
de contributividad del sistema.
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CUADRO 1
Evolucion prevista de la pensién maxima vy la base maxima de cotizacion a precios constantes
de 2023

2023 2050 Crec. real anual Crec. real acumulado
Base maxima de catizacion 53.946 74445 1,20% 38,0%
Pension maxima 42823 44173 0115% 3,15%
Pensién max./base max. 79,4% 58,3%

Fuentes y notas: Los datos de 2023 corresponden al Régimen General de la Seguridad Social y se toman de las siguientes fuentes:

Los datos de 2050 se obtienen a partir de los de 2023 aplicando las tasas de crecimiento real propuestas por el Gobierno durante 27 afios
y estan, por tanto, expresados en euros de 2023.

CUADRO 2
Tipos de cotizacion a la Seguridad Social, en porcentaje
(tipos de 2023 + cotizaciones MEI tras 2029)

Trabajador Empresa Total
Contingencias comunes 4,90 24,60 29,50
Desempleo 155 550 7,05
Formacion 010 060 0,70
FOGASA 0,00 0,20 0.0
Total 6,45 30,40 37,45

Fuentes y notas; Los tipos de cotizacion ordinarios del Régimen General de 2023 se toman de la siguiente fuente:

A estos tipos se les suma la subida total prevista ligada en el llamado Mecanismo de Equidad Intergeneracional, que serd de 1,2 puntos
de 2029 en adelante (1,0 a cargo de la empresay 0,2 del trabajador), que se incluye dentro del epigrafe de contingencias comunes.

El Cuadro 2, por su parte, muestra los tipos de cotizacion a la Seguridad Social que se aplica-
ran en 2050 si no hay cambios adicionales en la normativa. Aqui se incluye la cotizacion ex-
traordinaria ligada al MEI, que sera de 1,2 puntos de 2029 en adelante. Se excluyen las cotiza-
ciones por contingencias profesionales que van a las Mutuas.

»  OPINION DEL IEE Mayo /2023

©


https://www.boe.es/diario_boe/txt.php?id=BOE-A-2023-2472
https://www.seg-social.es/wps/portal/wss/internet/Pensionistas/Revalorizacion/30459
https://www.boe.es/diario_boe/txt.php?id=BOE-A-2023-2472

La subida de las cotizaciones sociales. Andlisis y consecuencias en la economia espariola
Los efectos presupuestarios de la reforma de las pensiones: un balance provisional 48

CUADRO 3
Rentas brutas del trabajo (en 2019) por encima de la base maxima de cotizacién de 2023,
por tramos de renta, v recaudacién adicional aproximada derivada del destope de las
cotizaciones sociales y de la cuota de solidaridad

[4] Renta total
[1] [2] [3] en exceso
Tramo de renta bruta N.° de Salario bruto de base maxima
del trabajo declarantes medio de 2023,
millones de euros

[5] [6]

De lo cual, Por encima

hasta la nueva de la nueva
base maxima base maxima

53940258940 213646 56.286 511 511 0
58940263940 154,079 51.268 1136 1136 0
63.940 a 68940 117783 66.316 1463 1463 0
68940 a 73940 88.901 71316 1549 1549 0
73940278940 £59.106 76.324 1550 1420 130
78940283940 54483 81.305 1493 1120 374
83.940 a 88940 41.25¢2 86.314 1337 848 490
88940 a93.940 32.730 91314 1.225 673 552
93940298940 25333 96.340 1075 521 555
98.940a103.940 20278 101316 962 417 545
103.940 a 200k 103503 132965 8184 2127 6.057
200k a 500k 21357 276.845 4762 439 4323
500k a 1 millén 2507 667.666 1539 52 1487
Mas de 1 millén 1216 2946534 3517 25 3492
Total en Meuros 946.174 30.303 12.298 18.004
Total en % del PIB 2,64% 107% 157%
Tipo de gravamen 37,45% 6,0%
lE%/lecaudacion adicional, 4606 1080
euros
Sdiconal o PIB 0.40% 0.09%
destope solidaridad

Fuentes y notas: Los datos de rentas del trabajo provienen de los microdatos de la Muestra Anual de Declarantes del IRPF 2019 del IEF-AEAT:
https:/sede.agenciatributaria.gob.es/Sede/datosabiertos/catalogo/hacienda/Estadistica_de_los_declarantes_del IRPFshtml

Agradezco a Jorge Onrubia que me los haya proporcionado.

EIPIB de 2019, excluyendo a las comunidades forales, se toma de la Contabilidad Regional de Espafia del INE (2023).

Se incluyen los declarantes que tienen rendimientos brutos positivos del trabajo personal superiores a la base maxima de cotizacion anual en 2023
y cotizaciones sociales pagadas por el trabajador mayores de cero (para tratar de excluir a los pensionistas). Una parte de las rentas recogidas en el
Cuadro podrian no estar sujetas a catizacién. Se incluirfan aqui las indemnizaciones por rescision de contratos laborales v los rescates de planes de
pensiones, asf como los ingresos por actividades profesionales cuando el perceptor no esta dado de alta como auténomo. Los datos no incluyen a
los residentes de los territorios forales, por lo que el PIB se calcula también neto de su aportacion.
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El Cuadro 3 recoge algunos datos sobre la cola superior de la distribucién de las rentas del tra-
bajo en 2019 en territorio comun (esto es, excluyendo a las comunidades forales, para las que
no hay datos comparables de facil acceso). Los declarantes con rentas brutas superiores a la
base maxima de cotizacién anual del Régimen General de la Seguridad Social, en 2023 (unos
54.000 euros), se agrupan por tramos de renta. Para cada uno de ellos, se muestra el numero de
declarantes (columna [2]) y el valor medio de su salario bruto (columna [3]). La diferencia entre
esta ultima cifra y la base maxima de cotizacion se multiplica por el numero de declarantes
del tramo para obtener la renta total que, en principio, pasaria a cotizar a la Sequridad Social
con el destope (columna [4]). Esta renta ha de dividirse en dos componentes que se gravaran a
distintos tipos: el integrado por las rentas salariales comprendidas entre la actual base maxi-
ma de cotizacion en 2023 y la nueva base maxima que se alcanzaria en 2050, y el que recoge
las situadas por encima de esta ultima cantidad (en torno a 74.500 euros). El primer compo-
nente se gravara al tipo ordinario de cotizacion (el 37,45%, sumando las cotizaciones de la em-
presa y el trabajador), mientras que al sequndo se le aplicaria solo la nueva cuota de solidari-
dad a un tipo que seria del 6% en 20502

Es importante destacar que la cuantia total de las rentas salariales situadas por encima de la
base maxima de cotizacion actual asciende a solo unos 30.300 millones de euros, lo que su-
pone un 2,64% del PIB, un 5,30% de las rentas del trabajo y un 4,46% de las rentas brutas de los
hogares con datos de la AEAT (2023). El potencial recaudatorio de gravar estas rentas, inclu-
so a tipos muy elevados, es, por tanto, muy limitado en comparacion con el de los gravame-
nes sobre bases mas amplias. Asi, el destopetotal de las cotizaciones generaria unos ingresos
adicionales por cotizaciones de algo menos de un punto del PIB con el tipo existente de coti-
zacion, el 37,45%. La misma cantidad, sin embargo, podria obtenerse con un tipo de gravamen
del 1,67% sobre las rentas brutas de los hogares.

El calculo recogido en el Cuadro 3 es una primera aproximacion que esta sujeta a dos sesgos
de signo opuesto. Con los datos de la Muestra Anual de Declarantes del IRPF del IEF-AEAT no
es posible aislar, con precision, las rentas del trabajo que estarian sujetas a cotizacion (véan-
se las notas del Cuadro), lo que tendera a sesgar los resultados al alza al incluirse en los da-
tos algunos rendimientos del trabajo personal que no cotizarian. Por otra parte, los datos son
de 2019 y es probable que, al menos en términos nominales, tiendan a infravalorar las rentas
de 2023, aunque el PIB agregado real sea muy similar en ambos ejercicios. En cualquier caso,
puesto que el sesgo neto seria modesto en el peor de los casos, el calculo deberia darnos una
idea bastante aproximada de los efectos recaudatorios de las medidas consideradas.

Tras calcular, sumando sobre intervalos de renta, los importes totales de ambos componen-
tes de la renta que pasa a estar sujeta a gravamen, en la parte inferior del Cuadro se calcula la
recaudacion adicional atribuible al destope y a la nueva cuota de solidaridad una vez ambas
medidas se hayan desplegado por completo en 2050. De acuerdo con mis calculos, el destope
incrementaria la recaudacién por cotizaciones sociales en un 0,40% del PIB, a lo que habria

2 El segundo componente se calcula por el mismo procedimiento que el total de la columna [4], pero trabajando con la
nueva base maxima en lugar de la vieja, y el primero se obtiene después por diferencia.
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que anadir otro 0,09% procedente de la nueva cuota de solidaridad. La suma de estas dos can-
tidades, el 0,49% del PIB, seria solamente una fraccion de la cantidad necesaria para eliminar
el déficit previsto del sistema.

2. Efectos del endurecimiento del Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI)
y de los cambios en el calculo de la pension

Los ingresos de la Seguridad Social aumentaran, también, a través de una subida de los tipos
de cotizacion ligada, en principio, al MEI A diferencia de las medidas discutidas en el apar-
tado anterior, esta subida de cotizaciones se aplicara a toda la renta salarial por debajo de la
base maxima de cotizacion, lo que da a este instrumento un poder de recaudacién muy su-
perior al de las medidas tipo destope que sélo actuan sobre una pequena parte de la masa sa-
larial, y lo hace mucho mas consistente con la légica contributiva del sistema. La subida ini-
clalmente prevista del tipo de cotizacion por esta via era de 0,6 puntos, 1o que, de acuerdo con
las estimaciones de Devesa et al. (2021), habria generado unos ingresos adicionales de en tor-
no al 0,20% del PIB, o unos 2.200 millones de euros en 2020. Puesto que el tipo extraordinario
de cotizacion se elevarg, ahora, hasta el 1,2%, cabe esperar que el impacto sobre los ingresos
también se duplique, alcanzando el 0,40% del PIB una vez se aplique el tipo maximo previsto.

Pasando del ingreso al gasto, ya se ha visto que la propuesta del Gobierno permitira a los tra-
bajadores elegir (durante un periodo transitorio de 20 afios) entre el procedimiento actual de
calculo de la pension inicial, con un periodo de computo de 25 anos, y un calculo alternati-
vo en el que se utilizara un periodo de computo de 29 anos, pero descartando los 24 meses
peores. A largo plazo, se aplicaria solo este segundo procedimiento.

Comenzamos analizando los efectos que tendria la aplicacion obligatoria de este ultimo siste-
ma. Algunos trabajos recientes han estimado los efectos de posibles variaciones en el periodo
de computo y el numero de anos a descartar sobre la cuantia de las pensiones iniciales, utili-
zando datos reales de cohortes recientes de jubilados3. Aunque ninguno de ellos ha simulado
exactamente la propuesta del Gobierno, sus resultados sugieren que el impacto de ésta podria
ser practicamente neutro, quizas con una ligerisima reduccioén de la pensién media inicial de
las futuras cohortes de jubilados que se trasladaria, gradualmente, al gasto en pensiones, ayu-
dando a reducir el gasto futuro, pero de una forma extremadamente modesta.

De acuerdo con las estimaciones de Munoz-Julve y Ramos (M-J&R, 2022, p. 13-14 y Grafico 2),
un incremento del periodo de computo desde los 25 anos actuales reduciria la pension me-
dia inicial de una forma aproximadamente lineal, con una caida del 8,2% si se alcanzan los 35
anos. Como primera aproximacion, por tanto, cabria esperar que la subida a 29 anos que pro-
pone el Gobierno redujese la pensién media inicial en torno al 3,3% = (4/10)*8,2%, otras cosas
iguales. Esta reduccion, sin embargo, se veria mitigada por la introduccion de la posibilidad de
descartar los dos peores anos (en realidad, los 24 peores meses, que no es lo mismo). También

3 Véanse, en particular, DEVESA et al. (2021a y b) y MUN0Z-JULVE y RAMOS (2022).
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segun M-J&R (2022, Grafico 3.2 en la p. 20) incrementar de cero a dos el numero de malos anos
a descartar aumentaria la pension media inicial en torno a un 3%. Aunque el dato se calcula con
un periodo de computo de 35 afios (y no los 29 propuestos), podria servir como primera apro-
ximacién. Combinando ambos calculos, la propuesta del Gobierno podria reducir la pensién
media inicial en torno a un 0,3%. Un calculo similar a partir de los resultados de Devesa et al.
(2021a y b) elevaria la caida de la pensién inicial media hasta un todavia muy modesto 0,6%.4

El efecto de estas medidas sobre el gasto total en pensiones iria creciendo gradualmente se-
gun se vayan jubilando nuevas cohortes afectadas por las nuevas reglas de calculo de la
pension inicial. Si el sistema se implementase de forma inmediata, hacia 2050 practicamente
todo el stock de pensionistas ya se habria jubilado con las nuevas normas, con lo que espera-
riamos, de ese momento en adelante, un ahorro de hasta el 0,6% del gasto total en pensiones.
Puesto que éste podria situarse, entonces, entre el 15% y el 20% del PIB, el ahorro en 2050 se si-
tuaria en torno al 0,10% del PIB, una cantidad muy inferior a lo que seria necesario para res-
taurar el equilibrio del sistema.

Asi pues, la propuesta de largo plazo del Gobierno para el calculo de la pension seria, basica-
mente, neutra en términos presupuestarios. Pero puesto que durante 20 anos se permitira a
cada nuevo jubilado elegir entre ella y el sistema actual segun le convenga, el efecto neto de
la reforma sera, necesariamente, un incremento del gasto durante varias décadas, aunque
de una magnitud dificil de precisar.

3. El efecto neto de la reforma: un balance provisional

¢Son suficientes las medidas que acabamos de analizar para garantizar el equilibrio financiero
del sistema publico de pensiones contributivas? La respuesta corta es no. Como punto de par-
tida hay que sefialar que en 2019, el ultimo ejercicio antes de la crisis de la covid-19 y del inicio
del trasvase de su déficit al Estado mediante crecientes transferencias para financiar gastos
supuestamente impropios, la Seguridad Social presentaba un déficit de unos 16.600 millones
de euros o un 1,3% del PIB® que tendera a aumentar con el tiempo como resultado del rapido
proceso de envejecimiento que estamos experimentando incluso sin cambios de politica (en
0,7 puntos de PIB hasta 2050 segun las proyecciones del Gobierno en el ultimo Ageing Report)°.

4 Estos autores estiman que aumentar el periodo de cémputo de 25 a 35 afios, sin mas, reduciria la pensién media ini-
cial en un 8,7%, mientras que la misma medida, acompanada del descarte de los 10 peores anos la aumentaria en un 5,6%
(Tabla 2 en la p. 6 del sequndo de los trabajos citados). Usando el primer resultado, un incremento de 4 afios del periodo
de computo reduciria la pension media, aproximadamente, en un 3,5%. Combinando ambos resultados, permitir el des-
carte de 10 afios elevaria la pension media en un 8,7 + 5,6 = 14,3%. Si suponemos que el efecto es aproximadamente lineal,
el descarte de dos anos elevaria la pension inicial media en un 2,86%. Esta cantidad ha de restarse de 3,5% para llegar a la
reduccion esperada de la pension media inicial del 0,62% que se indica en el texto.

5 Véase IGSS (2022). En ese afio, los ingresos del Sistema de la Seguridad Social (derechos reconocidos netos por operacio-
nes no financieras) ascendieron a 145.530,63 millones de euros y sus gastos (obligaciones reconocidas por operaciones no
financieras) a 162.143,18 millones.

6 véase el Cuadro 6 en la p. 20 de la ficha pais de Espafia (MAE, 2021). Sequn esta fuente, en un escenario sin cambios de
politica, el gasto publico en pensiones aumentaria desde el 12,3% del PIB en 2019 hasta el 13,0% en 2050, mientras que los
ingresos del sistema se mantendrian constantes en el 11,8% del PIB.
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A una situacion inicial ya de por si apurada y con perspectivas de empeorar en un escena-
rio sin cambios de politica, hay que anadirle el fuerte incremento del gasto en pensiones que
resultara de la derogacion de la reforma del 2013. De acuerdo con las previsiones del propio
Ministerio de Economia para el Ageing Reportde 2021, 1a supresion del factor de sostenibilidad
y la vuelta a la indexacion al IPC incrementaran el gasto en pensiones en 3,5 puntos de PIB, en
2050, sin aportar ingresos adicionales.” La AIReF (2020) es algo mas optimista, con una previ-
sion de aumento del gasto en 2050 de 3,2 puntos de PIB (2,3 debido a la supresion del IRP y 0,9
ala del FS), mientras que nuestras propias previsiones de hace unos anos (en cuya actualiza-
cién estamos trabajando) son algo mas pesimistas, situando la factura en el ano citado en en-
tre 3,8 y 4,7 puntos, dependiendo de las previsiones de inmigracion utilizadas (de la Fuente,
Garcia y Sanchez, 2020, Grafico 10.a).

Asi pues, las previsiones existentes situan el coste bruto del nucleo de la contrarreforma de
las pensiones en curso, medido en términos de gasto adicional en 2050, entre los 3,2 y los 4,7
puntos de PIB. De aqui habria que restar los incrementos de ingresos ligados al ME], al des-
tope de las cotizaciones y a la nueva cuota de solidaridad, que hemos cifrado en un 0,89%
(=0,40 + 0,40 + 0,09), y habria que sumar el incremento de gasto generado por el cambio6 en el
procedimiento de calculo de la pension inicial, y por las mejoras previstas a pensiones mi-
nimas, complementos de brecha de género y relleno de lagunas de cotizacidén, cuyo coste no
intentaré aproximar aqui.

Finalmente, habria que considerar, también, el impacto de la reforma del sistema de cotiza-
cion de los autonomos y de la introduccion de incentivos para la prolongacion de la vida labo-
ral. Ambas medidas tienen impactos inciertos y dificiles de estimar, pero me inclino a pensar
que ninguno de ellos generara ahorros significativos a largo plazo. En el caso de los auténo-
mos (véase de la Fuente, 2022Db), se espera que las cotizaciones de la mayoria de los afectados
se reduzcan, al menos de entrada, pero las cotizaciones totales deberian aumentar a medio y
largo plazo segun la escala de cotizacion se vaya acercando, como esta previsto, a los ingre-
sos reales. Las obligaciones futuras del sistema, sin embargo, se moveran en la misma direc-
cion, tendiendo a compensar los efectos sobre la posicion financiera neta del sistema en tér-
minos de valor presente. De hecho, puesto que las pensiones publicas espafnolas ofrecen una
tasa de rentabilidad interna claramente superior al crecimiento del PIB, que seria la rentabi-
lidad maxima sostenible, el efecto neto de un aumento de las cotizaciones de los autonomos
sobre la situacién financiera a largo plazo del sistema de pensiones sera seguramente ne-
gativo, agravando aun mas sus problemas de sostenibilidad. En cuanto a la prolongacion de
las vidas laborales, por motivos diversos tampoco cabe esperar un ahorro neto significativo
de unos incentivos que no pueden desviarse mucho de la neutralidad actuarial.8 Siendo op-
timistas, cabria suponer, quizas, que estos dos ultimos factores generan ahorros netos de un
tercio de punto (por encima de los costes no cuantificados), con lo que el efecto conjunto de

7 Véase MAE (2021). Sequn esta fuente, la vuelta a la indexacién con el IPC afiadiria 2,7 puntos de PIB al gasto en pensiones
en 2050 (Box 3.2.b en la p. 25) y la supresion del factor de sostenibilidad otros 0,8 puntos (Box 3.6.4.c en la p. 41).

8 Véase DE LA FUENTE, GARCIA y SANCHEZ (2021), seccién 6.
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las medidas «compensatoriasy, incluidas en las dos fases de la reforma, ascenderia a 1,2 pun-
tos de PIB en 2050.

Dando por buenas esta tltima cifra y las proyecciones recogidas en el Ageing Report, nos que-
darian por financiar (3,5 — 1,2) = 2,3 puntos de PIB de incremento del déficit hasta 2050 debido
alareforma, alo que habria que anadir los 1,3 puntos del déficit inicial y los 0,7 de su aumen-
to esperado durante el mismo periodo en ausencia de medidas de politica. Asi pues, la refor-
ma en curso condena al componente contributivo del sistema publico de pensiones a un dé-
ficit basico (antes de transferencias) elevado y rapidamente creciente durante las préoximas
décadas que habra que cubrir con ingresos generales (o deuda). En torno a 2050 tendremos
que inyectar, cada ano, a la Seguridad Social recursos extra por valor de unos 4,3 puntos de
PIB, lo que viene a ser el 57% de la recaudacion por IRPF (que en 2019 fue del 7,56% del PIB).
Tal presion dejara poco margen para financiar un mayor gasto en casi cualquier otra cosa, in-
cluyendo sanidad y dependencia, con necesidades rapidamente crecientes debido al rapido
envejecimiento de la poblacion.

4. Una reflexion final: ;como complementar la financiacion de la Seguridad Social?

A la vista de las medidas que el Gobierno ha ido tomando en materia de pensiones publicas,
podemos concluir que su plan consiste en mantener, o de hecho incrementar, la generosidad
actual del sistema, haciendo frente al fuerte incremento del gasto que esto supondra en las
proximas décadas por dos vias. La primera y fundamental seria un aumento sustancial en las
transferencias del Estado financiadas con impuestos generales que se complementaria con
la emision de deuda. Esto ya ha comenzado a hacerse con una alegria preocupante. Los PGE
para 2023 (MH, 2022, pp. 594 y 612) incluyen casi 20.000 millones en transferencias del Estado
ala Seguridad Social por encima de las tradicionales aportaciones para financiar las pensiones
no contributivas y los complementos de minimos de las contributivas, mientras que la deuda
del Sistema con el Estado roza ya los 100.000 millones de euros (BdE, 2023).

La segunda via de financiacion que el Gobierno busca ampliar de forma sustancial con las me-
didas analizadas en este articulo es lo que podemos llamar el Impuesto de la Seguridad Social
(ISS). En un sistema de pensiones contributivo como es el nuestro (aunque cada vez en menor
medida), las cotizaciones sociales no han de verse como un impuesto sino como un compo-
nente diferido del salario que se percibira tras la jubilacion en forma de pension. Esto, sin em-
bargo, deja de ser el caso en el momento en el que un aumento de la base de cotizacidén no se
traduce ya en una mayor prestacion (por jubilacién, supervivencia o desempleo) por haberse
alcanzado el tope maximo de esta ultima. La base de cotizacidén necesaria para generar la pres-
tacion maxima, por tanto, marcaria el umbral de no contributividad mas alla del cual las coti-
zaciones sociales dejan de ser salario diferido y se convierten en un impuesto puro y duro, el
ISS. Puesto que la base maxima de cotizacion es ya superior al umbral de no contributividad
en pensiones y desempleo, el ISS ya existe en la actualidad, pero su importancia aumentara
muy sustancialmente con las medidas que acaba de aprobar el Gobierno en materia de destope
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de cotizaciones y cuota de solidaridad, dado que éstas elevan, muy sensiblemente, la carga
tributaria sobre las rentas situadas por encima del umbral de no contributividad.

Aunque la propuesta del Gobierno en materia de pensiones suscita dudas mas que razonables,
es cierto que la sociedad espanola tendria todo el derecho a decidir, democraticamente y tras
un amplio debate informado por los mejores datos disponibles, que es necesario complemen-
tar la financiacion de la Seguridad Social con el fin de mantener un sistema de pensiones mas
generoso del que se podria financiar con criterios puramente contributivos. Si se opta por esta
via, sin embargo, seria razonable exigir que el coste de esta politica se reparta de una forma
equitativa y transparente entre toda la poblacion, y no solo entre los trabajadores en activo, 1o
que exige que se atienda a la capacidad economica global de cada ciudadano y no solo a sus
rentas salariales dentro de un determinado intervalo.

Estas consideraciones apuntan hacia instrumentos de financiacion complementaria de la
Seguridad Social muy distintos del ISS e incluso de las transferencias del Estado. El primero
es un pésimo impuesto, con una base muy estrecha que exige tipos elevados para obtener una
minima recaudacion, que, a su vez, 1o hacen ser muy distorsionante; mientras que las sequn-
das resultan muy poco visibles para el ciudadano medio y tienden a ocultarle la magnitud del
problema. Una opcion preferible seria un recargo proporcional sobre la cuota integra estatal
del IRPF. Esto aseguraria un reparto progresivo de los costes de la financiaciéon complemen-
taria del sistema de pensiones, pero dificultaria la solucion populista de «barra libre y que pa-
guen los ricos» que tanto tienta al menor de los partidos del Gobierno y ayudaria a que los con-
tribuyentes percibieran los costes reales de esta politica, contribuyendo, asi, a hacer algo mas
factible un cierto control del gasto. El recargo sustituiria no solo al ISS sino también a las ac-
tuales transferencias del Estado (lo que exigiria un ajuste a la baja de los tipos ordinarios del
IRPF para compensar). Deberian incluirse aqui las transferencias que financian las prestacio-
nes asistenciales y los complementos de minimos a las pensiones, asi como las aportaciones
complementarias de caracter general para cubrir el déficit financiero del sistema de pensio-
nes, que deberian reconocerse explicitamente como tales, abandonando la ficcién de que sir-
Vven para compensar unos supuestos gastos impropios de la Seguridad Social que, en su ma-
yor parte, no son tales.
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Introduccion

Los problemas estructurales de la economia espanola estan claramente identificados desde
hace anos (véase Andrés y Doménech, 2015, o Doménech, 2023). Primero, una brecha en renta
per capita y PIB por persona en edad de trabajar con respecto a las economias mas avanzadas
en el entorno europeo que, lejos de cerrarse, se ha ampliado desde la Gran Recesion. Segundo,
una productividad del trabajo (PIB por empleado) que, de acuerdo con los datos de Eurostat,
ha crecido a una tasa anual media del 0,7% desde 1985 hasta 2022, un 28,4% acumulado, fren-
te al 1,1% del promedio de las siete economias europeas mas avanzadas, un 53,3% acumulado.
Tercero, unas tasas de desempleo general y juvenil estructuralmente elevadas entre los paises
de la UE. Cuarto, un capital humano que puntda por debajo de la UE, tanto si consideramos el
desempeno de nuestros estudiantes como las competencias de la poblacion adulta, en el que
el abandono educativo temprano juega un papel central. Quinto, una tasa de inversién en I+D
sobre PIB por debajo de la media de los paises de la UE mas avanzados. Sexto, unos niveles de
desigualdad elevados, en parte como consecuencia del fracaso escolar y abandono temprano

1 Los autores agradecen los comentarios de M. Cardoso, A. Garcia, J. R. Garcia, J. Sicilia y C. Ulloa, y la ayuda del proyecto
PID2020-116242RB-100 financiado por el Ministerio de Ciencia e Innovacién (MCIN/AEI/ 10.13039/501100011033), del proyec-
to GVPROMETEO02020-083 financiado por la Generalitat Valenciana, y la Ayuda TED2021-132629B-100 financiada por MCIN/
AEI/10.13039/501100011033 y la «<European Union NextGenerationEU/PRTR».
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del sistema educativo, y de las elevadas tasas de desempleo en relacion con el resto de la UE.
Séptimo, una mayor presion sobre el gasto publico en pensiones, sanidad y dependencia que
impone el envejecimiento de la poblacion y el aumento de las cohortes que, en un futuro proxi-
mo, entraran en la edad de jubilacion. Todos estos problemas también estaban reconocidos en
el informe «Espana 2050» publicado por la Oficina Nacional de Prospectiva y Estrategia (2021).
Son barreras que nuestra sociedad tiene que superar si no queremos sacrificar nuestro bien-
estar futuro y el de nuestros descendientes, y que requieren de un enfoque holistico y de ac-
ciones coordinadas y consistentes entre si.

Recientemente se han conocido los detalles de la ultima fase de la reforma del sistema publi-
co de pensiones que acaba de aprobar el Gobierno mediante el RDL 2/2023. Siendo la sosteni-
bilidad, suficiencia y equidad del sistema publico de pensiones uno de los grandes problemas
esbozados anteriormente, la valoracion de la reforma ha de realizarse tanto por su capacidad
para resolver su sostenibilidad presupuestaria como por su contribucion a mejorar (o, al me-
nos, no agravar) los otros grandes retos a los que se enfrenta nuestra economia.

El compromiso asumido en el componente 30 del Plan de Recuperacion Transformacion y
Resiliencia del Gobierno de Espafia (2021), para cambiar el sistema publico de pensiones, era
un reconocimiento implicito de la existencia de problemas estructurales, largamente negados
por amplios sectores de la sociedad vy, en este sentido, suponia el primer paso para encontrar
una solucion. Sin embargo, las medidas de aumento de cotizaciones sociales propuestas en
el proyecto del Real Decreto-ley previsiblemente seran insuficientes para hacer frente al in-
cremento del gasto en pensiones, desincentivaran la inversion y la creacion de empleo y las-
traran el crecimiento economico.

De la Fuente (2023) ha realizado una primera evaluacion de la reforma y concluye que alrede-
dor del ano 2050 el déficit de la Seguridad Social se situara en un 4,3% del PIB, que es la apor-
tacion anual adicional de financiacion que necesitara el sistema para hacer frente al pago de
las pensiones. En ausencia de medidas correctoras no adoptadas en esta reforma, se fia la fi-
nanciacion de este déficit al aumento de las cotizaciones a la seguridad social, con especial
incidencia en aquéllas correspondientes a las rentas del trabajo mas elevadas, reduciendo la
contributividad del sistema.

Cuando disminuye la contributividad del sistema, ya que el incremento de las cotizaciones so-
ciales no da derecho a un aumento proporcional de la pension futura, las cotizaciones dejan de
ser consideradas como un salario diferido y pasan a ser un impuesto al trabajo, que aumen-
ta los costes salariales en detrimento del empleo y de la actividad econdmica. Como sefiala
Disney (2004), los sistemas publicos de pensiones contienen tanto un componente actuarial
como uno redistributivo. El primero esta proximo a un sistema de ahorro, mientras que el se-
gundo es un impuesto sobre el empleo.

La evaluacion de los efectos de los impuestos sobre el trabajo en la actividad econdmica tiene
una larga tradicion en la literatura econdmica. Desde los anos noventa del siglo pasado se ha
analizado la importancia de estos impuestos en el peor desemperno de los mercados de trabajo
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en Europa respecto a Estados Unidos (véase, por ejemplo, Arpaia y Caronne, 2004, Prescott,
2004, Nickell, 2006, o Doménech y Garcia, 2008). En las dos ultimas décadas, la literatura ha
avanzado mucho en la evaluacion de estos efectos mediante modelos dinamicos de equilibrio
general, como en las contribuciones de Coenen, McAdam y Straub (2008), Bosca, Doménech y
Ferri (2009 y 2013), Farhi, Gopinath e Itskhoki (2014) o Engler et al. (2017). Otras aproximacio-
nes empiricas también evidencian una reaccién negativa del empleo ante aumentos en las
cargas fiscales sobre el trabajo como, por ejemplo, Kramarz y Philippon (2001), Bunel y L'Horty
(2012), Saez, Schoefer y Seim (2019), o Gechert, Paetz y Villanueva (2021). Para el caso concre-
to de Espana, recientemente Fuster (2022) ha analizado los efectos macroeconomicos y distri-
butivos de incrementar diferentes figuras impositivas. Los resultados de todos estos trabajos
apuntan a que el aumento de la imposicion efectiva sobre el trabajo tiene efectos negativos
sobre el empleo y el PIB.

1. Evidencia en la UE de las diferencias en cotizaciones sociales y empleo

En el Grafico 1 se muestra el tipo implicito de las cotizaciones sociales en la UE calculado por
la Comision Europea (2022). Este tipo implicito se obtiene como el cociente del total de las co-
tizaciones obligatorias a empresas y trabajadores sobre la remuneracion de los asalariados.
Por el principio de separacion de fuentes aplicado en Espana, para homogeneizar la compara-
cion internacional, de las cotizaciones se han excluido las contribuciones a sistemas de sani-
dad cuando la informacion disponible lo permite. En Alemania, Francia, Polonia y Eslovaquia
los datos proporcionados por la Comision Europea no posibilitan esta correccion.

GRAFICO1
Tipos implicitos de las cotizaciones sociales, sin sanidad, en la UE
(afio 2020)
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Fuente; Elaboracion propia a partir de la Comisién Europea (2022).
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Como puede observarse, el tipo implicito de las cotizaciones sociales en Espana (25,64%) esta-
ba, en 2020, en la parte alta de la UE, que se mueve en un rango entre el 0,09% de Dinamarca
y el 29,51% de Grecia. Dinamarca es un ejemplo de un pais que ha optado por un primer pilar
del sistema publico de pensiones totalmente redistributivo y no contributivo, que, junto con las
prestaciones por desempleo, es mas eficiente financiar con tributos generales y con impues-
tos generales sobre el trabajo. La parte contributiva descansa sobre el sequndo pilar de planes
de empleo y el tercer pilar de planes individuales. Algo parecido ocurre en Suecia, con un tipo
implicito del 4,26%. Los impuestos financian la pensién minima de garantia, el sistema de re-
parto contributivo de cuentas nocionales se financia con aportaciones de empresas y trabaja-
dores, que también contribuyen a un sistema de capitalizacion.

El Grafico 2 ilustra la evolucion a partir de 2000 del tipo implicito de las cotizaciones a la
Seguridad Social de Espana y la media de los 25 paises de la UE sin contribuciones a la sani-
dad. Se observa que los tipos efectivos de las cotizaciones a la Seguridad Social en Espana han
estado unos 4,2 puntos porcentuales por encima de los de los paises de la UE. Ademas, frente
ala estabilidad en la UE, desde 2010 se observa en Espafia una tendencia creciente de aumento
del tipo en 4,1 puntos en poco mas de una década, lo que ha ampliado la diferencia con la UE.2

GRAFICO 2
Tipos implicitos de las cotizaciones sociales sin sanidad en Espaiia y UE25
(periodo 2000-2022)
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Fuente; Elaboracion propia a partir de la Comision Europea (2022), la Agencia Tributaria y el INE.

2 Los datos de Espafia para 2021 y 2022 extrapolan el tipo implicito utilizando informacién de la Agencia Tributaria
y de Contabilidad Nacional del INE, y la metodologia de la Comisién Europea (2022).
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GRAFICO 3
Relacion entre las tasas de empleo v el tipo efectivo en las cotizaciones sociales
(sin sanidad)
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Fuente; Elaboracion propia a partir de datos de la Comisién Europea.

El Grafico 3 muestra la relacién entre el tipo implicito de las cotizaciones y la tasa de empleo
en 2019, antes del inicio de la pandemia del COVID-19. Aunque la correlacion es estadistica-
mente significativa (con una pendiente tal que cada punto de aumento de las cotizaciones esta
asociado a -0,45 puntos de tasa de empleo), no pueden extraerse conclusiones contundentes
sobre los efectos en el empleo, ya que existen otras diferencias entre paises por las que seria
necesario controlar, como la eficiencia de las Administraciones publicas, las regulaciones del
mercado de trabajo o la efectividad de las politicas activas y pasivas del mercado de trabajo,
entre otros factores.

Ademas de a las tasas de empleo, las cotizaciones sociales pueden afectar al nimero de ho-
ras trabajadas totales, en linea con el analisis de Prescott (2004). Al considerar las diferen-
cias de productividad (PIB por hora trabajada) entre los paises de la UE en 2019, se observa que
un aumento de 10 puntos en el tipo implicito de las cotizaciones sociales esta asociado a un
6 por ciento menos de horas totales trabajadas sobre la poblacion en edad de trabajar, y que
esta correlacion es estadisticamente significativa.3

3 Al regresar la ratio de horas totales trabajadas sobre la poblacién en edad de trabajar sobre el PIB por hora trabajada y
las cotizaciones sociales sin sanidad se obtiene que ambos regresores son negativos y estadisticamente significativos con
t-ratios de -4,71y -2,62 respectivamente. El dato de productividad de Irlanda esta corregido por la diferencia entre el PIB 'y
la RNB modificada (véase Irish Department of Finance, 2018). Para Luxemburgo esta correccion de la productividad no esta
disponible, por lo que no se incluye en la muestra de esta regresion.
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2. Efectos economicos del incremento de las cotizaciones sociales

Por las razones discutidas anteriormente, el analisis de los efectos de la imposicion sobre
el trabajo en el comportamiento de los agentes econdmicos ha pasado a evaluarse con ayu-
da de modelos dinamicos de equilibrio general que permiten tener en cuenta multiples cana-
les de oferta y demanda, a través de los cuales los cambios en los tipos impositivos pueden
afectar a las distintas variables economicas. En particular, en esta nota actualizamos algunos
de los resultados de Bosca, Doménech y Ferri (2013), centrandonos en el aumento minimo de
las cotizaciones sociales anticipado en la presentacion del RDL 2/2023. Sin embargo, en lugar
de emplear el modelo REMS de Bosca et al. (2011) como hicimos entonces, utilizamos la ver-
sion mas reciente del modelo, denominado EREMS (véase Bosca et al, 2020), estimado con
datos de la economia espafiola hasta 2T2022.4 Ambos modelos, REMS y EREMS, han sido, du-
rante mas de una década, ampliamente utilizados por el Ministerio de Asuntos Economicos y
Transformacién Digital para realizar evaluaciones macroeconémicas y simulaciones de cam-
bios de politica econdmica presentados en distintas ediciones del Programa de Estabilidad y
del Programa Nacional de Reformas.

En concreto, la simulacion que se realiza consiste en un aumento de las cotizaciones socia-
les no contributivas de manera que permita aumentar ex-postlos ingresos publicos 1 punto
porcentual de PIB. La mayor recaudacion se transfiere directamente a las economias domeés-
ticas como una transferencia social de cuantia fija, sin alterar la ratio de deuda publica sobre
PIB a largo plazo. La simulacion no evalua, por lo tanto, los efectos del aumento de la imposi-
cidén necesarios para cubrir con otros impuestos el déficit contributivo existente en la actuali-
dad (equivalente a un 2% del PIB en 2022) o el que pueda sobrevenir en el futuro.

En el Cuadro 1 se muestran los efectos de la medida obtenidos con esta simulacion. Los resul-
tados representan los efectos de largo plazo, aunque la observacion de la dinamica de las va-
riables indica que los impactos después de tres afios son muy parecidos a los de largo plazo.
Para aumentar ex-post en un punto de PIB los ingresos obtenidos con las cotizaciones socia-
les, los tipos efectivos deberian aumentar un 5,6 por cien, lo que equivale a 1,8 puntos porcen-
tuales. La subida en las cotizaciones provocaria una caida del PIB de un 0,6 por cien y de un
1 por cien de las horas trabajadas, es decir, en el empleo equivalente a tiempo completo. El sa-
lario bruto o coste laboral total aumentaria un 0,6 por cien y el salario neto, después de coti-
zaciones sociales, disminuiria un 2%.

4 Ellector interesado puede consultar todos los detalles del modelo en el articulo de Bosca et al. (2020) y en apéndice téc-
nico disponible en https:/bit.ly/3Z5G8wW

2 OPINION DEL IEE Mayo / 2023


https://bit.ly/3Z5G8wW

La subida de las cotizaciones sociales. Andlisis y consecuencias en la economia espariola
Efectos sobre el empleo y el PIB del aumento de las cotizaciones sociales 63

CUADRO1
Efectos macroecondémicos (en %) de un aumento en el tipo de trabajo efectivo necesario
para aumentar los ingresos publicos un 1% del PIB

Tipo implicito de cotizaciones sociales 56
PIB -06
Inversion privada -0.2
Consumo -05
Horas trabajadas -10
Salario neto -20
Ingresos publicos sobre PIB 10

Fuente; Elaboracion propia a partir de EREMS (Boscd et al, 2020).

Los resultados también apuntan a que los efectos del mayor gasto en pensiones sobre la de-
manda agregada serian insuficientes para compensar los que restringen la oferta agregada,
de manera que el consumo final disminuiria un 0,5% (con efectos asimétricos sobre el consu-
mo de la poblacion trabajadora respecto a la poblacion pensionista) y la inversion privada lo
haria un 0,2%. Como consecuencia de que la inversion privada disminuye menos que las ho-
ras totales trabajadas, la relacion capital trabajo aumenta (0,8), por lo que la mayor imposicion
sobre el empleo incentiva la sustitucion del trabajo por capital productivo, en una economia
con menor nivel de actividad. Como respuesta a una imposicion elevada sobre el empleo, la
automatizacion y robotizacién asociadas a la disrupcion digital podria acelerar la adopcion
de tecnologias sustitutivas del factor trabajo, en lugar de favorecer aquellas que sean comple-
mentarias, que es el modo optimo de incorporar y adaptarse a las nuevas tecnologias, como
sostienen Acemoglu et al (2020).

El aumento del tipo impositivo efectivo al trabajo tiene otros efectos econéomicos durante la
transicion al estado estacionario de largo plazo. El incremento de las cargas fiscales sobre el
trabajo influye sobre la negociacion de los salarios en la economia al encarecer el coste labo-
ral, con el consiguiente repunte de la inflacion relativa a otros paises de la UE y la pérdida de
competitividad exterior. El modelo impone como restriccion de cierre de cualquier desequi-
librio de la balanza por cuenta corriente un ascenso del coste de financiacion exterior de la
economia espanola.

A diferencia del modelo REMS de Bosca et al. (2011), en esta version no se incluye un mercado
de trabajo de busqueda y emparejamiento con desempleo de equilibrio a largo plazo como en
Pissarides (2000). En la medida en que el aumento de las cotizaciones sociales no contribu-
tivas eleva los costes laborales y no se ve compensado por una disminucion del salario co-
Iriente, se amplia la distancia entre los agentes sociales en la negociacion colectiva. Este in-
cremento de la cuna fiscal provoca, a largo plazo, un incremento de la tasa de desempleo de
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equilibrio, que explica que los efectos negativos sobre el PIB sean ligeramente superiores en
las simulaciones de Bosca, Doménech y Ferri (2013).

Por otra parte, la reforma contempla el aumento de la base maxima de cotizacion sin contra-
partida en las pensiones maximas hasta 2050, asi como la introduccion de una cuota de soli-
daridad. Ambas medidas afectan negativamente a las rentas mas altas en la distribucién de
salarios, que guardan una estrecha relacion con los trabajadores mas productivos y, por lo
tanto, introducen una penalizacion a la acumulacion de capital humano y la adquisicién de
habilidades y competencias. La abundante literatura tedrica y empirica existente (véase, por
ejemplo, de la Fuente y Doménech, 2006, y las contribuciones citadas) indica que la acumula-
cion de capital humano es uno de los motores del crecimiento de una economia. La subida de
los impuestos al trabajo en relacion con otros impuestos desincentiva la inversién en capi-
tal humano vy, por lo tanto, lastra adicionalmente el crecimiento. Estos efectos se pueden ver
amplificados por el hecho de que la libertad de movimientos del empleo dentro de la UE pue-
da afectar a la retencion y atraccion de capital humano ante niveles relativos mas desfavo-
rables de las cotizaciones sociales. Espana, como muchos otros paises en la UE, necesita una
poblacion inmigrante creciente para mantener su poblacion activa en las proximas décadas.
De acuerdo con las ultimas proyecciones del INE (2022), de 2022 a 2051 sera necesario un flujo
neto medio de inmigracion de 307 mil personas al ano para que se cumplan sus proyecciones
demograficas, ante la disminucién esperada de la poblacion nacida en Espafa. Los resulta-
dos de las simulaciones del Cuadro 1 se basan en la hipotesis de que el aumento de cotizacio-
nes no afecta al capital humano ni a los flujos migratorios, por lo que, de nuevo, pueden estar
infraestimando el efecto final.

3. Conclusiones

Ante medidas que aumentaran el gasto en las proximas décadas, la reforma de pensiones in-
troducida en el RDL 2/2023 hace descansar el equilibrio del sistema en un aumento de las co-
tizaciones sociales. Las proyecciones presentadas por el Ministerio de Inclusién, Seguridad
Social y Migraciones (2023) anticipan que el incremento de las bases maximas, la cuota de so-
lidaridad y el alza de cotizaciones que implica el Mecanismo de Equidad Intergeneracional per-
mitiran aumentar los ingresos del sistema en 1,1 puntos porcentuales del PIB en 2050. El pro-
pio RDL propone como mecanismo de cierre la posibilidad de elevar, aun mas, las cotizaciones
sociales si, como es previsible de acuerdo con las proyecciones de la Comision Europea (2021),
los ingresos son insuficientes para financiar el avance del gasto.

En esta nota no evaluamos la subida de las cotizaciones sociales que sera necesaria para ga-
rantizar la sostenibilidad del sistema publico de pensiones, sino que nos centramos en los
efectos macroeconémicos de los incrementos ya aprobados. De manera complementaria a
los resultados de Bosca, Doménech y Ferri (2013) obtenidos con el modelo REMS, utilizamos
una nueva versién de este modelo (EREMS). Nuestros resultados apuntan a que, para recaudar
un 1 por ciento mas del PIB, el aumento necesario de las cotizaciones sociales da lugar a una
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disminucion del PIB del 0,6%, una caida de las horas totales trabajadas del 1,0%, una reduc-
cion del 2,0% en el salario neto de cotizaciones y la sustitucion del trabajo por capital.

Los efectos seran mayores a los simulados con este modelo en la medida en que se materiali-
ce alguna de las tres posibilidades siguientes. Primero, si las necesidades de incrementar las
cotizaciones para cubrir el déficit contributivo de la Seguridad Social terminan siendo supe-
riores a las ya aprobadas. Segundo, si la cuna fiscal introducida por las medidas tiene efec-
tos negativos de segundo orden sobre el desempleo de equilibrio. Tercero, si el aumento de las
cotizaciones genera un desincentivo a la acumulacion de capital humano, estimula el des-
plazamiento del trabajo cualificado hacia otras economias, o lastra la entrada de inmigran-
tes con mayores habilidades.

Los efectos presentados en este articulo son también consistentes con los resultados previos
en la literatura, que mayoritariamente indican que los impuestos sobre el empleo reducen el
PIB, las tasas de empleo y las horas totales trabajadas. En una economia como la espafola,
con tasas de desempleo en niveles maximos en la UE, la consideracién de estos efectos es
una cuestion de primer orden. Hay que tener en cuenta que otros paises europeos han opta-
do por disenos de sus sistemas de pensiones mas contributivos y autosuficientes, y con un
componente actuarial mas importante que reduce las potenciales distorsiones de las coti-
zaciones sociales. Por comparacion, la direccion elegida por la reforma de las pensiones en
Espana podria dificultar que ésta retome la senda de convergencia hacia las economias mas
avanzadas de la UE.
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Introduccion

La ultima reforma del sistema de pensiones se ha desarrollado a lo largo de varios meses, cul-
minando, de momento, con el Real Decreto-ley 2/2023. Se han adoptado medidas de diver-
sa indole; sin embargo, nos vamos a centrar en las que puedan tener un impacto financiero
mas importante. Aunque el tema actuarial es muy significativo en el analisis de un sistema
de pensiones (ya que considera todo el ciclo vital de los individuos que, primero, son cotizan-
tes y que, posteriormente, pasan a ser pensionistas), el poco tiempo que ha transcurrido desde
la aprobacion de la ultima modificacion normativa (16 de marzo de 2023) no nos ha permitido
hacer una valoracién de todas las medidas. Ademas, el Ministerio responsable de la reforma
tampoco lo considera un tema prioritario, centrandose, sobre todo, en los aspectos financie-
ros; si bien tampoco ha aportado hasta la fecha (marzo de 2023) memoria econémica alguna.

Los tres elementos que vamos a tomar como referencia —siempre que sea posible— son:la su-
ficiencia, la equidad y la sostenibilidad del sistema. El objetivo es analizar si la reforma ha me-
jorado o empeorado cada uno de ellos. Aunque sea brevemente, creemos que es necesario de-
finir estos conceptos.

Diremos que mejora la suficiencia del sistema si aumenta la cuantia de la pension, bien de las
ya causadas o de las nuevas pensiones.

2 OPINION DEL IEE Mayo / 2023

©



La subida de las cotizaciones sociales. Andlisis y consecuencias en la economia espariola
Una valoracion financiero-actuarial de la reforma de las pensiones 2021-2023 70

En cuanto a la equidad, hay que resenar que, a su vez, se puede distinguir la contributiva, la in-
tergeneracional, la intrageneracional y la actuarial. De forma abreviada, se trata de que indivi-
duos que han realizado el mismo esfuerzo contributivo reciban la misma suma de pensiones.

La sostenibilidad financiera del sistema hace referencia a que las cotizaciones cobradas duran-
te un afno sean suficientes para pagar las prestaciones comprometidas por el sistema duran-
te ese mismo ano; es decir, que no haya déficit financiero (en contraposicion con el actuarial).
Ademas, esto no ha de ocurrir en un afio determinado, sino en cualquier momento del tiem-
po. También se puede hablar de una sostenibilidad actuarial, 1a cual hace referencia a que las
prestaciones de un conjunto de individuos sean suficientes para pagar, en el futuro, las pres-
taciones del mismo colectivo. Esta diferencia es relevante porque el sistema podria estar en
equilibrio financiero, pero no en el actuarial y viceversa.

Llegados a este punto vamos, a revisar las principales medidas aprobadas. En primer lugar, nos
centraremos en las medidas aprobadas antes de marzo de 2023, para analizar, posteriormente,
las ultimas modificaciones. Finalmente, aportamos comentarios y reflexiones para el debate

1. Modificaciones anteriores a marzo de 2023
1.1. Revalorizacién de las pensiones

La derogacion del indice de Revalorizacion de las Pensiones (IRP) y su sustitucion por la reva-
lorizacion con el IPC supone una mejora tedrica de la suficiencia, al implicar que los pensio-
nistas no pierdan poder adquisitivol. Sefialamos que es teérica, porque, en definitiva, siempre
va a estar condicionado a que se pueda hacer frente a los importantes desembolsos que va a
generar esta medida.

Desde el punto de vista cuantitativo, la aprobacion de la revalorizacion con el IPC va a supo-
ner una subida de unos 2,5 puntos de PIB en 2050, sequn el Ageing Report 2021. Esto incide en
la sostenibilidad financiera y actuarial del sistema, ya que se deberia producir un ajuste me-
diante la adopcion de otras medidas.

1.2. Modificacion del calculo de la jubilacion anticipada

El calculo de la cuantia de la pension, en el caso de la jubilacion anticipada, se ha modificado
en dos sentidos:

1 En este sentido, conviene no olvidar que el derogado IRP permitia poder revalorizar las pensiones en el porcentaje que se
estimara conveniente. Para ello sélo hacia falta que se aportaran al sistema los ingresos necesarios, que también podrian
provenir de transferencias del Estado. Ademas, el IRP hacia transparente el «coste» de esta medida y permitia visibilizar el
esfuerzo que tendria que hacer la ciudadania.
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a) Los coeficientes aplicables, tanto en la jubilacion voluntaria como no voluntaria. Han pa-
sado de ser trimestrales a mensuales. La penalizacion depende de los meses de anticipo y
del numero de anos cotizados. En total hay 288 coeficientes, que penalizan mas cuando el
anticipo de la edad de jubilacion esta cerca de los 24 meses o cerca de los 3 meses. No pa-
rece que se haya perseguido un objetivo concreto, y mucho menos un criterio actuarial, que
estaria mas cerca de un coeficiente del 0,5% por cada mes de anticipo, independientemen-
te del numero de anos cotizados.

b) Una nueva férmula de calculo de la pensién anticipada voluntaria. L.os coeficientes que
penalizan por anticipar la edad de jubilacion se aplican sobre la pension y no sobre la base
reguladora, como ocurria antes de la reforma.

La aplicacion conjunta de ambas medidas, cuando haya acabado el periodo transitorio, supon-
dria una bajada del 2,18% de la pension media de las nuevas altas de jubilacion anticipada si
se mantuviera el comportamiento de los jubilados en cuanto a edad de acceso a la jubilacion,
pero esto es, precisamente, lo que pretende cambiar la nueva regulacion, es decir, aumentar la
edad efectiva de jubilacion, por lo que el efecto resulta incierto. Ese dato seria equivalente a
una disminucion del gasto en pensiones en un 0,44%, siempre y cuando se mantenga dicho
comportamiento. Ademas, va a afectar, sobre todo, a las pensiones de cuantia mas elevada y
con menor numero de anos cotizados.

El aumento de la edad efectiva de jubilacion se reconoce, en los propios calculos del Ministerio,
que no va a disminuir el gasto en pensiones de forma relevante; sin embargo, se piensa que
aumentara la tasa de empleo en 10 puntos y, con ello, el PIB, con lo que disminuira la ratio de
gasto en pensiones sobre el PIB en una cuantia suficiente para compensar la sustitucion del
IRP por el IPC como indice de revalorizacion y la eliminacion del factor de sostenibilidad. Este
efecto sobre el PIB creemos que es bastante incierto.

En cualquier caso, supondria una ligera mejora de la sostenibilidad, a cambio de una pequena
reduccion de la cuantia inicial de los jubilados anticipados, es decir, de la suficiencia. Desde
el punto de vista de la equidad actuarial, los coeficientes parecen mas cercanos que los ante-
riores, en general, pero hay un tramo de entre 9 y 18 meses de anticipacion donde salen ga-
nando los individuos, mientras que salen perdiendo, muy claramente, en los tramos 1-3 meses
y 22-24 meses de anticipacion. El efecto global sobre la equidad actuarial también depende-
ra del comportamiento de los jubilados en cuanto a edad de jubilacién. También salen ligera-
mente perjudicados los que tienen bases requladoras elevadas.

1.3. Nuevos coeficientes de la jubilacion demorada

También se han modificado los coeficientes por jubilacion demorada, que siguen siendo anua-
les, pero que han unificado su valor en el 4%. Esto supone un aumento del gasto en pensio-
nes, ya que, anteriormente, existian tres porcentajes: 2%, 2,75% y 4%, segun el numero de anos
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cotizados. Actuarialmente, seria mas justo que los coeficientes fueran mensuales, con un va-
lor constante del 0,5% por mes.

Si los nuevos jubilados mantienen el mismo comportamiento que hasta ahora, también en la
demora, la aplicacion de los nuevos porcentajes de bonificacion supondra un aumento de la
pension promedio inicial de un 3%, pero, dado el pequeiio peso de la jubilacion demorada —solo
el 3% del gasto total de jubilacion—, el efecto a largo plazo sera muy pequeno, aumentando un
0,1% el gasto en pensiones.

Por ultimo, conviene senalar que se ha anadido la opcion de sustituir el porcentaje adicio-
nal del 4% anual por un pago unico. Desde el punto de vista actuarial, este pago unico repre-
senta solo entre un 40% y un 70% de lo que cobraria como pension adicional por retraso de la
edad de jubilacion.

Por lo tanto, aumenta ligeramente la suficiencia del sistema, con el consiguiente pequeno
empeoramiento de la sostenibilidad. Desde el punto de vista de la equidad actuarial, hay una
mejora respecto a la normativa previa, aunque el coeficiente por demora de la jubilacién sigue
siendo inferior al actuarialmente equivalente. Sin embargo, si muchos jubilados optan por el
pago unico, empeoraria la equidad actuarial.

1.4. Régimen de autonomos

Ha habido una reforma profunda del régimen de auténomos, donde lo mas significativo es
que se ha pasado de la casi libre eleccion de la base de cotizacion, a tener que hacerlo en fun-
cion de los «rendimientos reales declarados fiscalmente», concretamente, podran elegir una
base de cotizacion que esté comprendida entre la base de cotizaciéon que corresponda a su tra-
mo de ingresos y la base maxima de cotizacion establecida para el citado régimen especial en
la Ley de Presupuestos Generales del Estado.

Sin embargo, hay dos elementos relevantes:
a) Hay una tabla reducida y una tabla normal.

b) En la mayoria de los casos, la base minima de las tablas asociada a cada tramo de rendi-
mientos netos queda fuera del intervalo de rendimientos netos correspondiente.

c) Solo se han publicado las tablas hasta 2025.

Es muy dificil cuantificar este efecto porque hay pocos datos disponibles y se desconoce el
comportamiento que van a adoptar los auténomos.
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2. Modificaciones de la reforma de 2023

La norma basica de referencia es el Real Decreto-ley 2/2023.

2.1. Calculo de la Base Reguladora

Se ha modificado el calculo de la base reguladora en dos sentidos:

a) Se amplia el periodo de computo a los ultimos 29 afios, descartandose los 24 peores meses.
Este método entrara en vigor, de forma progresiva, a partir de 2026 y hasta 2037 aumentan-
do 4 meses por ano el periodo de computo y dos meses por afio el numero de descartes. No
obstante, hasta 2040 se aplicara el caso mas favorable para el pensionista entre esta opcion
y la que estaba en vigor el 1 de enero de 2023, que tiene en cuenta las bases de los ultimos
25 anos. Entre 2041 y 2044, este periodo de 25 anos ira aumentando 6 meses por ano hasta
desaparecer la doble opcion de calculo de la base reguladora en el ultimo ano.

b) Se modifica el tratamiento de la integracion de las lagunas de cotizacién, mediante el
aumento de la cuantia de la base reguladora para las mujeres trabajadoras por cuenta aje-
na con mas de 48 lagunas y, en algunos casos, 6 meses por periodo de lagunas para los
autoénomos.

Con datos de la Muestra Continua de Vidas Laborales, el efecto conjunto de las dos medidas,
mientras exista la doble opcion, va a suponer un incremento de la pensiéon media de jubila-
cion, de las nuevas altas, del 1,34% en los annos mas favorables (2037-2040), que supone unos
17 euros al mes.

Conforme las nuevas generaciones vayan recibiendo estas mayores cuantias, el impacto ira
aumentando por acumulacion de las cohortes que lo cobran, de tal forma que el maximo gas-
to de esta medida sera de 0,15 puntos de PIB. Sin embargo, a partir de 2044, cuando ya no se
puede elegir entre las dos opciones, la pension media descendera un 0,7%, con un efecto maxi-
mo de disminucion del gasto de 0,08 puntos de PIB.

Por lo tanto, el efecto es muy pequeno, empeorando muy ligeramente la sostenibilidad, me-
jorando algo la adecuacion. La incidencia sobre la equidad también es muy baja. La medida
beneficia, sobre todo, a los auténomos y a los que tienen carreras laborales irregulares.

2.2. Incremento de la base maxima de cotizacion y de la pension maxima

En este caso, creemos que es conveniente analizar conjuntamente las dos medidas, por las im-
plicaciones cruzadas que tiene.
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a) Se ha aprobado un aumento, entre 2024 y 2050, de la base maxima de cotizacion de 1,2
puntos porcentuales al afio por encima de la inflacién. Esto supone un incremento acu-
mulado, en 2050, del 37,13% en términos reales, para un IPC esperado del 2%. Con datos de
la Encuesta de Estructura Salarial, el efecto agregado, en 2050, puede suponer unos mayo-
res ingresos de 0,42 puntos del PIB de ese ano.

b) También se ha aprobado un aumento, entre 2025 y 2050, de la pension maxima de 0,115
puntos porcentuales al afio por encima de la inflacién. Esto supone un incremento acu-
mulado, en 2050, del 2,97% en términos reales, para un IPC esperado del 2%. A partir de 2051,
esta previsto un incremento creciente, comenzando por un incremento acumulado del 3,2%
y terminando en 2065 con un incremento acumulado del 20%. Ademas, en 2065 se valora-
ra la conveniencia de mantener el proceso de convergencia hasta alcanzar un incremen-
to total de 30%. Con datos de la Muestra Continua de Vidas Laborales, el mayor gasto maxi-
mo hasta 2050 puede suponer 0,01 puntos de PIB; por lo tanto, con un efecto muy limitado.
Lo mas significativo es que, entre 2024 y 2050, la pension maxima va a crecer, en términos
reales acumulados, una doceava parte de la que lo haga la base maxima.

Suponiendo que estas medidas no van a incidir en el empleo, mejorara la sostenibilidad del
sistema, gracias a esos mayores ingresos. Sin embargo, no va a mejorar la suficiencia, ya que
la cuantia de las pensiones maximas no se va a ver casi alterada, debido a que el aumento de
la pension maxima va a ser mucho mas lento y a que, actualmente, ya existe una brecha que
hace que la base maxima de cotizacion sea un 30% superior a la pension maxima. También
empeora la equidad contributiva y la intergeneracional de los afiliados con bases altas, al te-
ner que realizar mayores aportaciones sin contraprestacion en su pension.

2.3. Cotizacion adicional de solidaridad

Se establece una cuota de solidaridad, con tres tipos de cotizacion diferentes segun la cuantia
sobre la que se aplique, y que, al final del periodo transitorio, en 2045, seran:

a) Del 5,5% a la parte de retribucién comprendida entre la base maxima de cotizacion y la can-
tidad superior a la referida base maxima en un 10 por ciento;

b) del 6% a la parte de retribucion comprendida entre el 10 por ciento superior a la base maxi-
ma de cotizacion y el 50 por ciento;

c) del 7% a la parte de retribucién que supere el anterior porcentaje.

Los mayores ingresos estimados para 2045 sera de unos 0,20 puntos de PIB. Esta medida me-
jora la sostenibilidad, por los mayores ingresos; no afecta a la adecuacion, porque no mejora
la pension; empeorando, a su vez, la equidad contributiva, debido a que los mayores ingresos
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van a provenir de los individuos con salarios mas elevados, sin que reciban una mayor pen-
sion a cambio.

2.4. Otras medidas de mejora de las pensiones

Se ha tomado un conjunto de medidas que tratan, por un lado, de mejorar la suficiencia de
algunas pensiones y, por otro, pretenden reducir la brecha de género. Entre las primeras es-
tan: el aumento de las cuantias de las pensiones minimas hasta llegar al umbral de la pobreza
y el incremento de la pension no contributiva hasta el 75% de dicho umbral. Entre las segun-
das esta el aumento del 10% del complemento de brecha de género.

El incremento del gasto por el efecto conjunto de estas medidas se estima en un 0,16% de PIB
a partir de 2027. Mejora la adecuacion, ya que va claramente en el sentido de mejorar las pen-
siones contributivas mas bajas, asi como las no contributivas. También, en el mismo senti-
do de mejora de la adecuacion, se encuentra la de reduccion de la brecha de género. Desde
el punto de vista de la sostenibilidad, empeora la del sistema de prestaciones sociales en su
conjunto, pero el efecto es casi nulo cuando nos centramos en la sostenibilidad contributiva,
puesto que, en general, estas prestaciones se consideran no contributivas y, por tanto, se pa-
gan con impuestos.

2.5. Mecanismo de Equidad Intergeneracional

Aungque el Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEI) se establece en la Ley 21/2021, la
realidad es que, en marzo de 2023, se ha vuelto a reformar, adquiriendo un papel relevante en
el diseno de la reforma. De tal forma que pasa a configurarse de la siguiente manera:

a) Por un lado, se puede hablar de un MEI basico que supone un incremento del tipo de coti-
zacion que afecta a todos los cotizantes, de tal forma que pasara de 0,6% en 2023 a 1,2% en
2029 a razon de un aumento de 0,1 puntos porcentuales anuales, manteniéndose en ese ul-
timo valor hasta 2050. El incremento de ingresos, desde 2029 hasta 2050, sera de 0,41 pun-
tos de PIB anuales.

b) Por otro lado, un MEI complementario que puede actuar como un mecanismo automatico
en caso de que haya un exceso del gasto previsto y que no se acuerden otras medidas para
su correccion. Si esto es asi, el MEI aumentara para compensar dos décimas partes del ex-
ceso durante cada uno de los anos siguientes, hasta que se corrija el exceso de gasto o se
adopten otras medidas.

Esto ultimo implica que hay que realizar un seguimiento de las proyecciones de impacto estima-
do de las medidas adoptadas a partir de 2020, con el criterio que se establece en la Disposicién
Adicional Segunda del Real Decreto-Ley 2/2023:
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«A partir de marzo de 2025, con una periodicidad trianual, la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (en adelante, AIReF) publicara y enviara al Gobierno un Informe
de Evaluacion con las proyecciones del impacto estimado de las medidas adoptadas a partir
de 2020 para fortalecer los ingresos del sistema publico de pensiones en el periodo 2022-2050
y calculara el impacto medio anual de estas medidas en porcentaje del PIB para este perio-
do, utilizando los mismos supuestos macroeconomicos y demograficos del ultimo Informe de
Envejecimiento publicado por la Comision Europeas.

En primer lugar, dudamos de que esto se realice tres veces al ano (trianual) y suponemos que
se corregira y se realizara cada 3 afios (trienal). En segundo lugar, hablar de impacto medio
anual supone que, como al principio los gastos seran mas bajos, puede haber un gasto muy
alto en los ultimos afos, que compensaria los de los primeros anos.

Por ultimo, se establece el valor de referencia del gasto medio y de cuando se aplica la correccion:

1. Sielimpacto anual medio de las medidas de ingresos es igual al 1,7 por ciento del PIB, la
AIReF comprobara que el gasto medio bruto publico en pensiones, en el periodo 2022-2050,
del ultimo Informe de Envejecimiento no supere el 15 por ciento del PIB.

1. Sielimpacto anual medio de las medidas de ingresos es superior al 1,7 por ciento del PIB, la
AIReF comprobara que el gasto medio bruto publico en pensiones, en el periodo 2022-2050,
del ultimo Informe de Envejecimiento no supere el 15 por ciento del PIB mas la diferencia
entre el impacto medio anual estimado de las medidas y el 1,7 por ciento.

iii. Si el impacto anual medio de las medidas de ingresos es inferior al 1,7 por ciento del PIB, la
AIReF comprobara que el gasto medio bruto publico en pensiones, en el periodo 2022-2050,
del ultimo Informe de Envejecimiento no supere el 15 por ciento del PIB menos la diferen-
cla entre el impacto medio anual estimado de las medidas y el 1,7 por clento.

Sinos centramos en las medidas de ingresos aprobadas en la reforma, podemos observar que
este incremento, tal como lo hemos cuantificado anteriormente, puede alcanzar, al final del
periodo transitorio, algo menos de un punto de PIB, concretamente, un 0,95% del PIB, confor-
mado por: 0,41 p.p. del MEI basico, 0,42 p.p. del destopey 0,2 p.p. por la cotizacién de solidari-
dad. La suma de las tres partidas no coincide con el total porque hay un solapamiento parcial
de los efectos de las medidas.

Por lo tanto, como los valores de referencia son el 15% del gasto y un incremento de ingresos del
1,7%, parece que seria necesario anadir ingresos por un importe de 0,75 puntos de PIB, que se
podrian alcanzar, por ejemplo, aumentando el tipo de cotizacion en 2,25 puntos porcentuales.
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3. Conclusiones y reflexiones finales

El Cuadro 1 resume los efectos de las medidas de ingresos y el Cuadro 2 respecto a los gastos
del RD-ley 2/2023.

CUADRO 1

Medidas de la reforma respecto a los ingresos

(% PIB)
MEI 041
Destope bases maximas 042
Cotizacién de solidaridad 0.2
Total Medidas de ingresos* 0,95

*La suma de las tres componentes no coincide con el total, porque hay un solapamiento de las tres medidas.
Fuente: Elaboracién propia.

CUADRO 2

Medidas de la reforma respecto a los gastos

(% PIB)
Medida (% PIB)
Por doble férmula y nuevas lagunas 015
Cambio formula 2044 (respecto doble formula) -0,08
Por mejora minimas umbral pobreza 013
Por mejora no contributivas umbral pobreza 0,03
Por destope pensidn maxima 001
Por mejora complemento brecha de género 0,01
Total Medidas de gastos 0,25

Fuente; Elaboracion propia.

El calculo del efecto de las medidas de ingresos esta mas sujeto a incertidumbre. Se puede en-
tender como un valor maximo, ya que se ha supuesto que la demanda de trabajo no cambiara
ante el mayor coste laboral para las empresas por el incremento de las cotizaciones, un ma-
yor coste laboral que estara entre el 0,8% y el 6,3% dependiendo del salario de cada trabajador.

En cuanto a reflexiones finales, la reforma del sistema de pensiones que se acaba de comple-
tar en marzo de 2023 se caracteriza por lo siguiente:

i. Mantener fuera del ajuste a los actuales pensionistas, ya que se revalorizaran sus pensio-
nes segun el IPC.
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11.

111.

1v.

No se altera significativamente la tasa de reemplazo (cociente entre la pension inicial y ul-
timo salario), ya que no hay un recorte explicito de la pensién de los futuros jubilados, mas
bien un pequeno incremento. Esto se traduce en que el ajuste tampoco va a recaer por el
lado del gasto.

El ajuste mas fuerte se centra en los ingresos de los cotizantes. Afecta a todos ellos median-
te la ampliacion del ME], pero, ademas, a los de salarios mas altos les perjudica aun mas al
tener que contribuir con la cotizacion de solidaridad y con un aumento significativo de la
base maxima, sin recibir, en estos dos ultimos casos, ninguna contraprestacion sustancial
en forma de mayor pensién inicial.

Como consecuencia de lo anterior, el sistema que ha quedado disefiado supone un cambio
en la filosofia de las cotizaciones sociales. Por una parte, han pasado de ser proporciona-
les al salario hasta la base de cotizacion maxima a ser progresivas a partir de ese maximo.
Lo que abre el debate de si las cotizaciones sociales deben ser progresivas o hay que dejar
esa funcion al Impuesto sobre la Renta. Por otra, y mas importante, el esfuerzo de cotiza-
cion adicional apenas va a repercutir en una mayor pension, lo que elimina la caracteris-
tica fundamental de las cotizaciones como generadoras de derechos de pensién.

Referencias

En

cuesta de Estructura Salarial 2018. Instituto Nacional de Estadistica.
https.//www.ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=
1254736177025&menu=ultiDatos&idp=1254735976596

Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras

medidas de refuerzo de la sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones.

Muestra Continua de Vidas Laborales 2019. Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones.

Real Decreto-ley 2/2023, de 16 de marzo, de medidas urgentes para la ampliacion de derechos

de los pensionistas, la reduccion de la brecha de género y el establecimiento de un nuevo
marco de sostenibilidad del sistema publico de pensiones.

OPINION DEL IEE Mayo / 2023


https://www.ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736177025&menu=ultiDatos&idp=1254735976596
https://www.ine.es/dyngs/INEbase/es/operacion.htm?c=Estadistica_C&cid=1254736177025&menu=ultiDatos&idp=1254735976596

Las pensiones en el mundo (avanzado)
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1. Los origenes y el pecado original de los sistemas de reparto

En la casi totalidad de los paises del mundo existe la Seguridad Social. Es dificil imaginar una
institucion moderna tan importante como esta, que mas haya contribuido al progreso de la de-
mocracia y la sociedad. Contra quienes piensan que se puede prescindir de la Seqguridad Social,
la evidencia historica muestra a las claras que no. Pero ello no quiere decir que los responsa-
bles de la Seguridad Social, en cada momento, pueden hacer lo que quieran.

La Seguridad Social nacio, como es bien sabido, en la Alemania recién unificada (Imperio
Aleman de 1871) del Kaiser Guillermo y el Canciller Von Bismarck alrededor de 1882, hace ya
mas de 140 anos, para cubrir a los trabajadores industriales por las contingencias de acciden-
tes de trabajo y jubilacion, fundamentalmente. Nacio también para contrarrestar los impul-
sos revolucionarios de la socialdemocracia «fininovecentista», como respuesta a la denomina-
da «cuestion obrera», y en el marco del debate sobre la justicia social planteado por la Iglesia
Catolica que, pocos anos después, se plasmaria en la Doctrina Social de la Iglesia y en la enci-
clica Rerum novarum de Leon XIII (1891).

En el ultimo cuarto del siglo XIX, la esperanza de vida al nacer en los paises avanzados osci-
laba alrededor de los 40 afios. A los 65 afios, aquélla no llegaba a 10 aflos y apenas sobrevivian
a esa edad el 30% de los nacidos 65 afios antes. Hoy, la esperanza de vida al nacer supera los
80 afios en la mayoria de los paises avanzados; a los 65 anos, a los que llega mas del 90% de
los nacidos, la esperanza de vida es de mas de 20 anos. En la Seguridad Social de Von Bismarck
la edad de jubilacion eran los 65 anos, superior a la edad efectiva de jubilacion hoy en la ma-
yoria de los paises.

En esta apretada sintesis histoérica se esconde la clave de la interpretacién de un sistema de
pensiones como es la Sequridad Social, cuyo método financiero es el del reparto de cotizacio-
nes sociales giradas sobre los salarios corrientes para el pago de las prestaciones del momen-
to. Interpretacion social y econdémico-financiera, lo que se traduce en la suficiencia y soste-
nibilidad de las pensiones. El binomio clasico de la Seguridad Social al que debe anadirsele,
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también, un tercer elemento: la equidad. En sus tres sentidos: intrageneracional, intergenera-
cional y actuarial.

El andlisis historico de los sistemas de Seguridad Social no resiste un examen técnico. Desde
su origen se han mezclado, en estos sistemas, los criterios actuariales con los criterios politicos,
un cierto rigor matematico con reglas arbitrarias, los privilegios de colectivos profesionales cer-
canos al poder con la beneficencia para los trabajadores con menor capacidad de cotizacion y
el método de reparto con el de la capitalizacion intervenida y manipulada por las autoridades.

El pecado original de la Seguridad Social es que el reparto de las cotizaciones de las primeras
cohortes presentes el primer afno de la existencia de este sistema se realiza el pago de presta-
ciones a trabajadores que ya han abandonado la actividad, incluso sin que estos hayan paga-
do las cotizaciones necesarias para merecer aquellas prestaciones. El momento fundacional
de la Seguridad Social es, justamente, el momento en el que se violan todas sus reglas. No hay
otra manera de iniciarlo.

Porque también se trataba de dar prestaciones desde el primer momento a trabajadores al bor-
de de la jubilacion, exhaustos tras largas y duras vidas de trabajo. Operacion fundacional, por
cierto, que la Seguridad Social espafiola (y en muchos otros paises) ha repetido en varias oca-
siones, incluso recientes, para incorporar a la jubilacion, por ejemplo, a los trabajadores del sec-
tor agricola con muy escasas carreras de cotizaciones hace unos anos (2008 para los auténo-
mos y 2011 para los asalariados agricolas).

Hay que admitir que estas operaciones hay que hacerlas desde el punto de vista de la solidari-
dad y que solamente se pueden hacer desde un esquema como la Seguridad Social de reparto.

2. La acumulacion de disfunciones en la Seguridad Social

Siendo cierto que todo esquema de pensiones financiado mediante el reparto tiene un proble-
ma original que le lleva a violar las reglas actuariales a menudo, lo que si hay son muchas ma-
neras de corregir estas violaciones de las reglas actuariales a lo largo del tiempo. Por ejemplo,
acumulando excedentes cuando las condiciones demograficas sean favorables, y reinvirtién-
dolos en el pais con un registro estricto de aportes y rendimientos (incluso imputados) a nom-
bre de la Seguridad Social (el caso del Trust Fund estadounidense, por ejemplo), o adaptando
las condiciones de elegibilidad para el acceso de las prestaciones a los cambios estructurales
de naturaleza demografica, econémica y tecnologica.

Muchos paises han ido acabando con los privilegios de determinados colectivos, originarios
de los afios fundacionales del sistema, como la «compra de pensiones» (periodo de computo
ultracorto), pensiones de funcionarios publicos, civiles (judicatura, en muchos paises) o mili-
tares, u otros. En los mas avanzados, la Seguridad Social, centenaria por lo general, ha limita-
do sus desequilibrios dando paso a sistemas complementarios de empleo, basados en la capi-
talizacion, tan generalizados entre los asalariados, casi, como ella misma.
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En esta evolucion, las prestaciones de la Seguridad Social han ido quedando como presta-
ciones basicas de primer pilar. Tal es el caso del Reino Unido, Holanda, Suecia, Dinamarca,
EE. UU. y otros (noérdicos y anglosajones) en los que la Seguridad Social, en proporcion a los sa-
larios medios, cubre alrededor del 30% de los mismos. Al mismo tiempo, en estos paises se de-
sarrollaron sistemas de empleo obligatorios o cuasi obligatorios (autoenrolment)que otorgan,
a la practica totalidad de los asalariados y a una buena mitad de los auténomos, prestaciones
de jubilacion, mayores, incluso, que las de la Seguridad Social, basadas en un calculo estricta-
mente actuarial que tiene en cuenta la integridad de las aportaciones realizadas durante toda
la vida laboral y la esperanza de vida del beneficiario.

El modelo Espanol de pensiones, por el contrario, se basa practicamente en un tnico pilar, la
Seguridad Social, con el pago de cuotas de asalariados y empleadores masivas (sumadas para
los trabajadores auténomos), de las mas elevadas del mundo, y el reconocimiento de pensio-
nes de jubilacion (y otras prestaciones) que reemplazan a los salarios en tasas medias cerca-
nas al 80%, también de las mas elevadas del mundo.

El método financiero de la Seguridad Social espanola es también el del reparto. Un estandar
en la Seguridad Social. Hasta hace una década los ingresos por cotizaciones de la Seguridad
Social cubrian los gastos por prestaciones, pero en 2012, tras el descalabro fiscal provocado por
la gran recesion, la Sequridad Social espafiola comenzo a sufrir déficits contributivos que se han
convertido en estructurales y deben ser financiados con transferencias desde los Presupuestos
Generales del Estado. La deuda de la Seguridad Social superaba los 106 millardos en noviem-
bre de 2022, segun el Banco de Espana. La operacion de trasladar los «gastos impropios» desde
las cuentas de la Seguridad Social a los PGE no ha evitado ni los déficits ni las transferencias
a aquella que ya rozan, en los Presupuestos para 2023, casi los 40 millardos de euros.

Los baby-boomers estan siendo objeto de una especial atencion en los ultimos anos. «A bue-
nas horas mangas verdes», como dice el dicho, aunque «<mas vale tarde que nuncav.

En Suecia, cuyo baby-boom tuvo lugar entre 1944 y 1964, casi década y media antes que el es-
panol, las autoridades se dieron cuenta de que ello acarrearia un enorme coste futuro adicio-
nal al que, en condiciones normales de natalidad, se hubiese producido (los primeros baby-
boomers se jubilarian alrededor de 2010). Con un margen de casi medio siglo, la Seguridad
Social sueca cred un fondo de capitalizacién al que se derivo un pequeno porcentaje extra de
cotizacion sobre el salario. Hoy, el fondo tiene un problema: ha acumulado recursos de sobra
para pagar el coste extra de su jubilacion hasta que desaparezca el ultimo de ellos.

En Espana se aprobo algo parecido en 2021, ya en vigor desde el 1 de enero pasado, el MEI
(Mecanismo de Equilibrio Intergeneracional), cuyos recursos iran a un nuevo Fondo de Reserva
de la Seguridad Social acumulandose expresamente para este proposito. Solo hay un proble-
ma: que los baby-boomers espanoles estan ya jubilandose.

Puede estimarse el coste extra de la jubilacion de los baby-boomers espanoles (supongamos
un 15% de los nacimientos «esperables» en ausencia del boom) en unos 40 millardos de euros
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al ano (durante los 20 afios de duracion del fenémeno) a los precios de la pension media de ju-
bilacién actual del sistema espariol. Cuesta imaginar que el MEI, ni siquiera habiendo duplica-
do el tipo de cotizacion adicional y extendido hasta 2050, mediante la reforma aprobada por el
Gobierno hace unos dias, llegue a reunir una fraccion de los recursos necesarios para afron-
tar el coste extra del baby-boom.

La falta de planificacion no es solo uno de los problemas de las pensiones en Espana. La for-
mula de calculo de las pensiones de jubilacion espaiola no tiene en cuenta ni las cotizacio-
nes efectivamente pagadas por los trabajadores a lo largo de su vida laboral ni la esperan-
za de vida de aquellos. Nunca, esta formula, ha sido racional, a causa de estas deficiencias. El
Periodo de Computo para formar la Base Reguladora paso, no sin una huelga general sindi-
cal, en 1985, de 2 a 8 anos. Hoy se ha situado ya en 25 afios y la reforma recién aprobada por el
Gobierno contempla la opcion entre los 25 ultimos afnos y los 29 ultimos descartando de es-
tos los 24 peores meses.

Este es un cambio que solo perfecciona el desastre que ya es la formula espanola, incapaz de
evolucionar hacia una formula simple, comprensible y justa. Como la que se utiliza en Suecia
y otros paises en los que las pensiones de la Seguridad Social se calculan como rentas vitali-
cias (es decir, teniendo en cuenta la esperanza de vida de los jubilados) contra la masa de co-
tizaciones (capitalizadas contablemente cada ano) de toda la vida laboral. Todo ello recogido
en una cuenta individual no financiera dentro de la Seguridad Social.

En Suecia, este sistema, adoptado hace mas de dos décadas, se denomina de «Cuentas
Nocionales». Un sistema que impone a la Seguridad Social, que sigue siendo de reparto, una
capa actuarial que determina pensiones sostenibles por definicion. Y que muchos otros paises
ya estan copiando (Polonia, paises balticos, Italia, Irlanda o Grecia tras la intervencion). La cla-
ve de esta reforma es, justamente, una férmula de aportacion definida en lugar de una formu-
la de prestacién definida.

Ademas de una Seguridad Social de Cuentas Nocionales, l1os paises avanzados, de los que de-
cimos, a menudo, que deberiamos parecernos, han adoptado, en las ultimas décadas, muchas
otras reformas. Se pueden dividir en dos ambitos:

+ Laaplicacion de Mecanismos Automaticos de Ajuste para la sostenibilidad de las pensio-
nes de la Seguridad Social (Pilar I).

Practicamente todos los paises de la OCDE han adoptado, hace ya décadas, reglas de ajus-
te mas o menos rapido que actian también de manera simétrica cuando se observan cier-
tos valores de los parametros de cambio demografico o econémico. Estos factores han in-
corporado la actualizacion de pensiones cuando varian los precios, los salarios o el PIB, de
manera simeétrica, suban o bajen. También han aplicado reglas de ajuste que ligan la edad
de jubilacion a la esperanza de vida, igualmente de manera automatica y simeétrica.
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La simetria de las reglas de ajuste es tan valiosa, si no mas, como la actuacion automatica
de las mismas. La simetria en los casos de la actualizacion de pensiones o de la edad de ju-
bilacion implica, por ejemplo, que, si los salarios caen, el PIB entra en recesion o la inflacion
es negativa, el valor nominal de las pensiones se reduzca. Mientras que si la esperanza de
vida desciende (de manera estructural, se entiende) la edad de jubilacion también desciende.

- El desarrollo de las Pensiones de Empleo (Pilar II)

Hablar de las pensiones de empleo en Espana resulta anecdoético si se mira a los paises
avanzados, en los que este tipo de vehiculos previsionales cubre, con importantes presta-
ciones, a entre la mitad y la totalidad de los trabajadores. En Holanda, por ejemplo, las pen-
siones de empleo son obligatorias, todos los asalariados pertenecen a un esquema ocupa-
cional. En media, este esquema reconoce pensiones de jubilacion que otorgan el 70% del
salario. Ello conlleva un volumen de ahorro previsional equivalente a 2,3 veces el PIB holan-
dés, lo que es una fuente de productividad, crecimiento y bienestar para todos en ese pais y
mas alla. En el limite, los asalariados holandeses no necesitarian a la Seguridad Social, que
existe, no obstante, y complementa la pension ocupacional con otro 30% del salario, de for-
ma que las pensiones holandesas son las mas generosas y sostenibles, a la vez, del mundo.

Cuando muchos de estos paises avanzados con importantes sistemas complementarios se
dieron cuenta de que la cobertura de estos esquemas no estaba alcanzando a toda la po-
blacion trabajadora, al tiempo que su Seguridad Social llegaba a todos pero sélo con nive-
les bajos de prestacion, no pensaron en profundizar la tasa de sustitucion de las pensiones
publicas, sino en introducir mecanismos conductuales de participacion cuasi-obligatoria
en las pensiones de empleo. Estos mecanismos son denominados de autoenrolmenten el
mundo anglosajon, de donde viene este tipo de innovaciones (Nueva Zelanda, Australia,
el Reino Unido, EE. UU. e Irlanda, mas recientemente). Es decir, una adscripcion casi uni-
versal y obligatoria de inicio, con la posibilidad de abandonar el sistema unos meses des-
pués de la entrada, o cada pocos anos en lo sucesivo. El autoenrolment esta logrando que
aumente no solo la cobertura de los trabajadores sino también su pension total a la jubila-
cién (Pilares Iy II).

El Gobierno espainol también ha adoptado en los ultimos afios un par de mecanismos de ajus-
te automatico: una regla de IPC (la variacion del IPC, en realidad) para mantener el poder ad-
quisitivo de las pensiones, aunque esta regla no es simétrica, segun se lee en la ley que la regu-
la; y una (compleja) regla que aumenta el tipo de cotizacion del MEI si el gasto en pensiones
supera un cierto porcentaje del PIB. Este tipo de mecanismos automaticos no se observa en
los paises avanzados. Ni la asimetria ni el tirén de la fiscalidad social para afrontar un gasto
desbocado forman parte, en los paises avanzados, de los denominados mecanismos automa-
ticos de ajuste.

Por otra parte, se perdio una gran oportunidad de modernizar la Seguridad Social con motivo
de la reforma del sistema de cotizacion en el Régimen Especial de Trabajadores Auténomos.
En efecto, pudiendo haber iniciado una reforma estructural, introduciendo una cuenta nocional
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individual de aportacién definida para registrar las cotizaciones efectivas sobre ingresos ne-
tos de estos trabajadores, el Gobierno eligio, en 2022, un conjunto de tablas dinamicas de ba-
ses y cuotas de cotizacion, provisionales hasta la definicion de un marco estable de la misma
naturaleza.

Hay que decir que, entre las reformas de 2022, se encuentra la regulacion de los Fondos Publicos
de Pensiones de Empleo y los Planes de Pensiones de Empleo Simplificados. Y hay que saludar
esta normativa, porque si algo necesita la Previsién Social Complementaria (PSC) en Espana
es justamente un shock. En qué medida estas nuevas figuras previsionales vayan a dinami-
zar la languideciente PSC espafiola es una incoégnita. Pero no hay nada mas a lo que aferrarse
para evitar que el Pilar II espanol siga perdiendo participes y registrando aportaciones netas
negativas al ahorro previsional como viene sucediendo desde hace un tiempo.

De nuevo, en la regulacion de estas figuras, se ha perdido la oportunidad de introducir el
autoenrolment y un esquema de matching contributions digno de tal nombre, ya que el que
se ha adoptado en la ley correspondiente es mas bien un esquema de matchinginverso en
virtud del cual el trabajador puede aportar hasta un multiplo de lo que aporta en empleador,
no al revés (el empleador debe aportar hasta un multiplo de lo que aporta el trabajador), como
sucede en los paises avanzados. Los Planes de Pensiones de Empleo Simplificados admiten,
por fin, a trabajadores auténomos, quienes, de esta manera, recuperan la posibilidad de dedu-
cir sus aportaciones de la base imponible del IRPF por encima de los 1.500 euros en que las
habian dejado los dos «rejones» fiscales de 2021 y 2022. Pero estos trabajadores siguen estan-
do muy por debajo de los asalariados en esta materia, 1o cual no se entiende desde el punto de
vista de la equidad.

3. Una reforma que no nos copiaran el resto de los paises

En su defensa de la reforma de las pensiones que cierra el bucle comprometido con Bruselas,
el Gobierno alegaba que esta reforma constituye una referencia que los paises mas avanzados
van a tomar en lo sucesivo. No es creible. Las innovaciones descritas en la seccion anterior
responden a problemas reales con soluciones técnicamente solventes que estan dando re-
sultados en los paises mas avanzados. La opcion de los tres pilares es una apuesta robusta,
sensiblemente mas que la opcion del pilar tnico (la Seguridad Social). La tinica salida que
deja el modelo espanol es la deuda, la distorsion fiscal o una mezcla de ambas, mientras que
los tres pilares son capaces de proporcionar el mismo o mayor bienestar a los pensionistasy,
ala vez, fomentar el crecimiento a largo plazo.

La reforma espanola de las pensiones de 2021-2023 no es una reforma que copiaran otros
paises. Al menos, no los paises avanzados. Si para Espafia es muy complicado pasar del Pilar
Unico a los Tres Pilares, también lo seria para los paises avanzados pasar de los Tres Pilares al
Pilar Unico. Esto ultimo es, sencillamente, inconcebible. En estos paises, el ahorro previsio-
nal supera al PIB y se trata de un ahorro a largo plazo, estable y selectivo que se materializa
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en deuda publica y en valores de companias cotizadas, por lo general rentables o muy ren-
tables. Aquellas que determinan el dinamismo del PIB en los principales paises del mundo.

Los trabajadores que poseen una cuenta de pensiones de empleo saben que es suya y que su
esfuerzo contributivo se encuentra protegido, a pesar de los avatares de los mercados y va-
lores de renta fija. También saben que la Seguridad Social realiza una importante labor de
redistribucién y que les garantiza una pension basica. Alli donde domina el Pilar Unico, no
solamente en Espaia, la incertidumbre radica en si los gobiernos futuros cumpliran las pro-
mesas implicitas del contrato generacional que la Seguridad Social representa.

El futuro de las pensiones pasa por la innovacion, especialmente cuando la revolucion de la
longevidad y la revolucion digital estan redefiniendo el trabajo y las «relaciones industria-
les». Pasa por el ahorro previsional conductual, flexible, basado en el consumo, por ejemplo.
Y por un uso inteligente de ahorro no previsional (la vivienda) con proposito previsional.
La Seguridad Social siempre sera, y debera ser, una pata de ese futuro. Pero no lo puede todo.
Los paises avanzados lo han entendido hace décadas.
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ANEXO

Efectos de la reforma de pensiones sobre los impuestos

al trabajo, el empleo y su heterogeneidad, segun el informe
«Opinion sobre la sostenibilidad de las Administraciones
publicas a largo plazo: la incidencia de la demografia»,
publicado por la AIReF el 24 de marzo de 2023’

| real decreto-ley 2/2023 introduce incrementos de las cotizaciones sociales que resultan

heterogéneos por niveles salariales. Asimismo, se establece una nueva regla de gasto que
supone que, en caso de que se produzca un exceso del gasto en pensiones, de acuerdo con unos
criterios establecidos, las cotizaciones sociales constituiran la variable que en ultima instan-
cia garantice el cumplimiento de la regla.

La literatura académica documenta diversos canales por los que un incremento de los costes
laborales puede afectar a los niveles de empleo y a la productividad. Asi, los impuestos sobre la
renta salarial y las cotizaciones a la sequridad social tendrian efectos desincentivadores tan-
to sobre la demanda de trabajo, al aumentar los costes laborales para las empresas, como so-
bre la oferta de trabajo, al reducir el salario real de los trabajadores y desincentivar la partici-
pacion en el mercado de trabajo.

El impacto negativo de la imposicion sobre el trabajo en el empleo dependera del grado de
competencia en los mercados de trabajo y de productos y de las elasticidades de la demanda
y la oferta en estos mercados. En general, el impacto de un aumento de las cotizaciones em-
presariales sera mayor si la elasticidad de la oferta de trabajo es mayor, como suele ocurrir
con la mano de obra no cualificada. También existe evidencia que muestra que un aumento
de las cotizaciones entre los trabajadores de mayor cualificacion puede reducir los incentivos
a la formacion o aumentar su movilidad hacia los paises de menor imposicion, al tiempo que
reduce la atraccion de los migrantes mas productivos, lo que puede terminar repercutiendo
negativamente en la competitividad y el crecimiento potencial de los paises (Trostel (1993) y
Kleven et al. (2020), entre otros?).

1 En este Anexo se reproducen las pags. 57-64 (Recuadro 2) del informe «Opinién sobre la sostenibilidad de las Administra-
ciones publicas a largo plazo: la incidencia de la demografia», publicado por la AIReF el 24 de marzo de 2023 (OPINION 1/23).
2 Trostel, Philip A, 1993. «The Effect of Taxation on Human Capital», Journal of Political Economy, University of Chicago
Press, vol. 101(2), pages 327-350, April; Kleven, Henrik, Camille Landais, Mathilde Mufioz, and Stefanie Stantcheva (2020).
«Taxation and Migration: Evidence and Policy Implications». Journal of Economic Perspectives, 34 (2): 119-42.
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Ademas, los efectos sobre el empleo de los aumentos de la imposicion sobre el trabajo depen-
den de las instituciones del mercado laboral. En teoria, los efectos negativos sobre el empleo
seran mayores si las rigideces del mercado laboral limitan la flexibilidad salarial. En econo-
mias con mayores niveles de informalidad, un aumento de los costes del trabajo puede incen-
tivar el paso de un empleo formal a otro informal. La evidencia empirica a nivel internacional
tiende a concluir que el incremento de las cotizaciones sociales tiene un impacto negativo so-
bre el empleo. Sin embargo, los efectos concretos difieren de un pais a otro, dependiendo de las
complejas interacciones con las instituciones del mercado laboral (Bertola (2016)3).

Para el caso de Espana, la evidencia empirica muestra que un aumento de 1 punto porcentual
de la fiscalidad laboral elevaria el desempleo en 0,2 p. p. (véase Andrés et al., 1996 y Melguizo,
20074). En este sentido, las estimaciones realizadas por la AIReF con su modelo trimestral
(MTA), el modelo de Oxford Economics y el modelo QUEST de la CE sugieren que un incremen-
todelp. p. en el tipo efectivo de cotizaciones sociales o de los impuestos al trabajo sobre un
escenario base tiene un impacto negativo en el empleo de una décima transcurrido el primer
ano desde la subida del tipo efectivo y de dos décimas transcurridos dos o tres anos, segun el
modelo que se emplee. En términos de puestos de trabajo equivalente a tiempo completo ello
supone una reduccion de unos 6.000 empleos en el primer ano y de 33.000 transcurridos tres
anos (respecto al escenario sin reforma). No obstante, el conjunto de las medidas aprobadas de
incremento de las cotizaciones tiene un impacto superior una vez que todas ellas sean desple-
gadas ya que supondrian un incremento de 2,7 puntos del tipo efectivo al desplegarse las tres
medidas). Ademas, este impacto es muy heterogéneo por niveles salariales al final del perio-
do transitorio de implementacion, tal y como se analiza a continuacion.

En concreto, se calcula que, al final del periodo transitorio, el tipo efectivo aumentara en 1,2 pun-
tos para los salarios inferiores a los 54.000 euros brutos anuales como consecuencia del MEL
En cambio, el aumento de tipos se situa proximo a los 10 puntos para las rentas entre 70.000
y 100.000 euros brutos ya que se veran afectadas no solo por el ME], sino también por el des-
tope de las bases maximas de cotizacion y por la cuota de solidaridad. Asi, una renta salarial
de 70.000 euros tendra un incremento de la imposicion de 7.500 euros brutos anuales, mien-
tras que si el salario alcanza los 100.000 euros el aumento de impuestos sera de 9.700 euros.
El destope de las bases maximas de cotizacion es la medida que explica en gran parte este
aumento de tipos, si bien la cuota de solidaridad también supondra un incremento de los cos-
tes laborales de los salarios mas altos.

La mayor proporcion del incremento de gravamen recaera sobre las rentas salariales supe-
riores a 54.000 euros (un 65% del coste la reforma, esto es, 7.800M€ de impuestos adicionales
con los datos del PIB de 2022), debido fundamentalmente al aumento de las bases maximas

3 Bertola, G. (2016). «European Unemployment Revisited: Shocks, Institutions, Integration». CESifo, Munich, 2016 CESifo
Working Paper N.° 6170.

4 Andrés, J. Doménech, R. y Taguas, D. (1996). «Desempleo, ciclo econémico y participacién de las rentas del trabajo en la
economia espafiola». Documento de Trabajo D-96001, Direccion General de Planificacion, Ministerio de Economia y Hacien-
da, Madrid; Melguizo, A. (2007). «La incidencia econémica de las cotizaciones sociales en Espafia, 1964-2001». XIV Encuen-
tro de Economia Publica: politicas publicas y reformas fiscales, 2007.
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de cotizacién. Por su parte, los salarios inferiores a 54.000 euros soportaran el 35% de la refor-
ma ya que, aunque solo se ven afectados por el ME], son el grupo mas numeroso y en el que se
concentran la mayoria de los salarios en Espana.

Las cotizaciones sociales no son el unico gravamen que soportan las rentas del trabajo. El im-
puesto de la renta de las personas fisicas, una vez descontadas las cotizaciones sociales paga-
das por el trabajador y aplicadas una serie de reducciones, grava también la renta laboral hasta
un tipo marginal maximo aproximadamente del 45%, con ciertas variaciones por Comunidades
Auténomas (CC. AA.). Mediante un microsimulador conjunto de cotizaciones sociales e IRPF
y usando los datos administrativos publicos del panel de hogares AEAT-IEF-INE calculamos
los tipos efectivos totales (cotizaciones + IRPF) a los que esta sujeta la renta laboral en Espana
antes y después de la reforma de pensiones.

De esta forma, por ejemplo, una renta laboral en Espana de 10.000 euros brutos anuales es-
taba sujeta hasta el momento a un gravamen del 36,25% en concepto de cotizaciones socia-
les (3.625 euros) y casi no soportaba IRPF al situarse ese nivel de renta en un intervalo que le
permite acogerse a una serie de reducciones que hacen la cuota del IRPF cero. Con la refor-
ma, pasara a pagar el 37,45% en concepto de cotizaciones sociales (3.745 euros), debido a los
1,2 p. p. que anade el MEI, lo que supone un incremento de 120 euros al afio. Por su parte, una
renta salarial de 80.000 euros que hasta ahora estaba gravada con un tipo del 52% (29% en
concepto de IRPF y 23% de cotizaciones sociales), lo que suponia 41.600 euros de impuestos al
ano, ahora pasara a estar sujeta a un tipo de IRPF mas cotizaciones del 63%, lo que representa
8.800 € adicionales de gravamen anual.

Asi, teniendo en cuenta este incremento de tipos y la informacion de la base de datos de im-
puestos al trabajo de la OCDE para otros paises, que no incluye aun el incremento de tipos que
genera la reforma descritos anteriormente, se aprecia que la reciente reforma de pensiones
aproximara el gravamen al trabajo de los salarios altos en Espana (los salarios iguales al 167%
del salario medio del pais) al de los paises mas elevados de nuestro entorno.

En sintesis, las simulaciones macroeconomeétricas realizadas muestran que el aumento de
las cotizaciones tiende a reducir los niveles de empleo. Los efectos en los primeros anos aso-
ciados a las recientes subidas a nivel agregado pueden considerarse moderados. No obstante,
cabe destacar que las cotizaciones sociales aumentaran en promedio 2,7 p. p. al final de los pe-
riodos transitorios y que pueden experimentar variaciones futuras, al ser el MEI el que, en ulti-
ma instancia, garantizara el cumplimiento de la nueva regla de gasto en pensiones. Ademas,
Espafia reune rigideces en el mercado de trabajo y una especializacion productiva en secto-
res intensivos en mano de obra que llevan a esperar que un incremento de cotizaciones ten-
ga impacto mas elevado que en otros paises.

La reforma supondra, una vez finalizados los periodos de aplicacién gradual, un aumento de
los costes laborales con un impacto muy heterogéneo por niveles salariales, y especialmente
focalizado en las rentas laborales que superan los 54.000 euros brutos anuales.
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Es por ello por lo que el analisis del impacto de la reforma actual debe venir acompanado de
una evaluacion que no se limite a la sostenibilidad contable de las pensiones sino también a
sus efectos sobre el mercado laboral teniendo en cuenta los potenciales efectos heterogéneos
sobre los individuos y los sectores econémicos.
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