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Mediante el empleo del método de la Contabilidad Generacional, este ar-
ticulo examina la viabilidad a largo plazo y los efectos sobre la redistri-
bucién intergeneracional de la renta del sistema de pensiones espaiiol.
Dada la enorme deuda acumulada, que se traslada a las generaciones fu-
turas, se explora la posibilidad de introducir politicas de reforma por el
lado de los ingresos, que pretenden mitigar la fuerte dependencia demo-
grafica de las finanzas de la seguridad social. El principal resultado obte-
nido es que la gravedad de la crisis demogréfica hace que este tipo de
medidas analizadas sean claramente insuficientes para restaurar el equili-
brio intergeneracional.
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pesar de las reformas de los sistemas de pensiones practicadas por los pai-

ses de la UE desde mediados de los afios 1980, la cuestion de la sostenibi-

lidad a largo plazo de los programas publicos de pensiones continta lla-

mando la atencién de analistas, politicos y del publico en general. Esta

preocupacion, comun a todos los paises de la UE, responde al deseo de re-
estructurar las disfuncionalidades de los actuales esquemas de proteccién social
para adecuarlos al nuevo orden econdmico mundial, caracterizado por la globali-
zacion y los profundos cambios demogréficos.

En general, las medidas de reforma adoptadas por los paises europeos se han
encaminado a aumentar el grado de correspondencia entre las cotizaciones y las
pensiones de los sistemas de reparto, y a complementar este pilar dominante con
esquemas de pensiones privadas obligatorias (Dinamarca, Francia, Holanda y el
Reino Unido). Siguiendo a Kopits (1997) dichas medidas de reforma han consisti-
do en: a) una elevacion de la edad efectiva de jubilacion a través de un aumento

(*) Los autores agradecen a J.A. Ferndndez-Cordén y a Begofia Sanz por habernos proporcionado, res-
pectivamente, las proyecciones de la poblacion espaiola y los datos de la Encuesta del IRPF y el Patri-
monio de 1996. Extienden igualmente su agradecimiento a los evaluadores anénimos. Asimismo agra-
decen la ayuda financiera prestada por la CICYT bajo el proyecto SEC98-0314.
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de la edad legal de jubilacién (Alemania, Grecia, Italia, Portugal y el Reino
Unido), un endurecimiento de la jubilacién anticipada (Alemania y Francia) y una
elevacion del periodo minimo de cotizacidén (Alemania, Grecia e Italia); b) una
disminucién de la tasa de reemplazo por medio de una indexacién mds estricta de
las prestaciones (Alemania, Austria, Finlandia, Francia, Grecia, Holanda e Italia)
y una disminucion de la proporcién de los ingresos o un mayor periodo de cotiza-
cion para determinar la pensién inicial (Austria, Finlandia, Francia, Holanda, Ita-
lia, Portugal y el Reino Unido); y ¢) determinadas prestaciones fueron eliminadas
o restringidas para los funcionarios (Finlandia, Grecia, Italia y Portugal)!.

Espafa no ha sido ajena a este proceso reformador. En particular, la Ley
24/1997 de Consolidacién y Racionalizacion del Sistema de Seguridad Social,
tiene como uno de sus principales objetivos, el refuerzo del vinculo entre los
pagos y los cobros de pensiones realizados por los individuos. A este propdsito se
dirigen buena parte de las medidas de reforma: la ampliacién gradual del nimero
de salarios atrasados empleados para determinar la base reguladora, la modifica-
cion de los puntos porcentuales por afios cotizados, la eliminacién gradual de los
topes de cotizacion por debajo del maximo, un control mas riguroso de las pen-
siones de incapacidad permanente, la separacion de las fuentes de financiacién o
la dotacién de un fondo de reserva®.

Sin embargo, frente a las expectativas iniciales generadas entorno al Pacto de
Toledo, el trabajo de Herce y Alonso (1998) nos advierte de los escasos efectos
que la Ley de reforma de 1997 producird a largo plazo sobre las cuentas del siste-
ma de pensiones. En concreto, estos autores estiman que el déficit en el afio 2050
podria reducirse tan s6lo un 0,1% del PIB. Jimeno y Licandro (1999) ponen igual-
mente en entredicho la sostenibilidad a largo plazo de la reforma del sistema de
pensiones, al mostrar que las tasas de retorno esperadas de las pensiones publicas
serdn mas elevadas que la suma de las tasas de crecimiento de la productividad y
el empleo, incluso bajo escenarios optimistas de crecimiento econémico.

Asi mismo, el trabajo de Bonin ef al. (2001) estima la deuda intertemporal
acumulada en 1996 por el actual sistema de pensiones en un 175,7% del PIB de
dicho afio. Empleando la metodologia de la Contabilidad Generacional, obtienen,
ademds, la redistribucién intergeneracional resultante de traspasar esta deuda a las
generaciones venideras. Sus estimaciones indican que las mejoras introducidas
por las medidas de la Ley de 1997 son marginales o nulas (Abio et al., 1999).

En este articulo nos proponemos, utilizando la misma metodologia, examinar
el impacto sobre dicho desequilibrio intergeneracional de la introduccién de re-
formas por el lado de los ingresos. Los problemas financieros que se prevén a

(1) Sin embargo, el marco econdmico que subyace en este proceso de reformas viene acompafiado
de un moderado aumento del gasto en pensiones de vejez y supervivencia en la UE (desde un 8,9%
del PIB en promedio en 1980 a un 10,8% en 1994) y un fuerte aumento de los tipos de cotizacion
efectivos (desde un 21% en 1980 a un 26,5% en 1994).

(2) Una medida contemplada en la Ley de 1997, pero todavia no desarrollada, que debiera tener
un efecto importante sobre las finanzas del sistema, es la equiparacién contributiva de los Regime-
nes Especiales al Régimen General.
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medio plazo en los sistemas de reparto derivan, en gran medida, de la fuerte de-
pendencia demogréfica de los ingresos y gastos del sistema. Esta dependencia es
ademds asimétrica: los gastos en pensiones tenderdn a crecer mientras que los in-
gresos de cotizaciones no crecerdn lo suficiente, ante una evolucién demogréfica
adversa, a pesar del crecimiento econémico. Este escenario podria justificar la po-
sibilidad de introducir (ademas de las medidas tendentes a reducir el gasto, como
es el caso la Ley 24/1997) fuentes de financiacién menos sensibles a la evolucion
demogriéfica, como el impuesto sobre la renta de las personas fisicas (IRPF) y/o el
impuesto sobre el valor afiadido (IVA), ya que estos incluyen entre sus contribu-
yentes a la poblacién inactiva.

De este modo, una determinada proporcién de la cuantia de la pensién a co-
brar pasaria a financiarse mediante impuestos generales (en particular IVA y/o
IRPF), mientras que el resto de la pension se financiaria por medio de cotizacio-
nes sociales. Esta propuesta va directamente en contra de la contributividad, uno
de los elementos configuradores del sistema de pensiones que se queria reforzar
con la Ley 24/1997; pero puede favorecer el equilibrio financiero, que propone
como necesario el texto legal. En concreto el texto indica:

“Principios inspiradores de las medidas contenidas en la presente Ley han
sido que la contributividad, equidad y la solidaridad, como elementos configura-
dores de nuestro sistema de proteccion social, fueran reforzadas para que, junto al
imprescindible equilibrio financiero del sistema, se produjera el objetivo funda-
mental perseguido por la norma: la consolidacién y racionalizacién del sistema de
la Seguridad Social” (exposicién de motivos, Ley 24/1997).

Como pone de manifiesto el fragmento citado, el sistema de pensiones pre-
senta conflictos de objetivos especialmente problemadticos: que la “equidad” y
“solidaridad” entren en contradiccién con el “necesario equilibrio financiero” es
algo habitual, pero en el caso del sistema de pensiones la “contributividad” se
aflade a la lista de objetivos en conflicto a cumplir.

Este articulo se organiza del siguiente modo. En la seccién 1 se presenta el
método de la contabilidad generacional. La seccién 2 describe los datos de partida
necesarios para la construccién de las cuentas generacionales. En la seccion 3 se
analiza la viabilidad de la actual politica de pensiones y, finalmente, la seccién 4
simula reformas por el lado de los ingresos.

1. LA CONTABILIDAD GENERACIONAL: METODOLOGIA

El déficit anual del sistema publico no tiene en cuenta la deuda intertemporal
que estd implicita en una determinada politica fiscal del gobierno. Por ello, la con-
tabilidad generacional [sugerida por Auerbach et al. (1991, 1992)] tiene en cuenta
la restriccidn presupuestaria intertemporal del sector ptiblico. De este modo se pre-
tende, ademds, evaluar el impacto de la politica fiscal teniendo en cuenta su efecto
sobre la renta vital de cada cohorte. Berenguer et al. (1999) aplican por primera
vez esta metodologia a Espafia para la totalidad del sector publico.

Nuestros célculos seguirdn la metodologia propuesta por Boll et al. (1994)
para analizar la sostenibilidad intergeneracional de los sistemas publicos de pen-

65



Revista de Economia Aplicada

siones aisladamente?, si bien se incorporardn los refinamientos metodoldgicos su-
geridos por Bonin et al. (1997) y Raffelhiishen (1999)%.

Partiendo del supuesto de que el sistema publico de pensiones no recibe
transferencias de otros organismos, el valor actual agregado de las cotizaciones de
las generaciones actuales y futuras sumado a la riqueza inicial neta de la Seguri-
dad Social debe cubrir el valor actual del gasto esperado en pensiones. Definimos
N x como las cotizaciones netas vitales agregadas de la cohorte k, es decir, el
valor actual en el afio base ¢ de las cotizaciones a la Seguridad Social netas de
pensiones pagadas por todos los individuos nacidos en el afio k, y W, como la ri-
queza neta del sistema de pensiones en el afio 7. En este caso, la restriccién inter-
temporal que recoge la evolucidn futura de los ingresos por cotizaciones y los
gastos en pensiones se expresa en la siguiente ecuacion:

X“Nl,k +2N1,k= - W, (1]

k=t-D k=t+1

donde D representa la edad médxima de los individuos. El primer sumatorio de la
ecuacion [1] agrega las cotizaciones netas de las cohortes actuales (las generacio-
nes vivas en el afio base), mientras que el segundo recoge las cotizaciones netas
agregadas de las cohortes futuras (las generaciones nacidas a partir del afio si-
guiente al afio base).

Para analizar la sostenibilidad financiera del sistema publico de pensiones a
largo plazo, la contabilidad generacional examina si los niveles de ingresos y gas-
tos esperados cumplen la restriccién presupuestaria intertemporal descrita por la
ecuacion [1]. El método deriva, para cada cohorte k, el valor actual en el afio base
de las cotizaciones netas vitales agregadas de acuerdo con:

k+D

Njo= PPy Ty (407 k=t-Die. 2]

s=max{tk}

En la ecuacion [2], Py representa el nimero de individuos nacidos en el afio
k que sobreviven hasta el afio s. T equivale a las cotizaciones netas que se espe-
ra que un miembro representativo de la cohorte k pague a la Seguridad Social en
el afio 5. Los pagos netos de las generaciones vivas se obtienen a partir de datos
microecondémicos (véase seccidn 2). Estos mismo pagos, corregidos por el au-
mento de la productividad, se imputan a todas las generaciones futuras. La aplica-
cién de una tasa de descuento constante en el tiempo, representada por r, traslada
todos los pagos futuros al afio base. Debe destacarse que la ecuacion [2] solamen-

(3) Aligual que en Bonin ef al. (1999) y Abio et al. (1999).
(4) Para una discusion critica de este enfoque, véase Raffelhiischen y Risa (1997), Buiter (1997),
Havemann (1994) y Diamond (1994).
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te toma en consideracion los pagos realizados a partir del afio base. Por tanto, no
se considera el ciclo vital completo para las generaciones actuales’.

Combinando los pagos netos obtenidos en la ecuacién [2] con las proyeccio-
nes demograficas estimamos la ecuacion [1]. Este calculo nos ofrece un test direc-
to a cerca de si una determinada politica de pensiones (definida por la matriz es-
perada de cotizaciones netas por edades Ty ) es sostenible. Si el valor actual de
las cotizaciones netas de todas las cohortes actuales y futuras es negativo y exce-
de, en términos absolutos, la riqueza de la Seguridad Social en el afio base, enton-
ces el sistema de pensiones acumula una deuda intertemporal. Esta deuda implici-
ta es conocida, en el contexto de la contabilidad generacional, como “brecha de
sostenibilidad”®. En otras palabras, la trayectoria temporal de cotizaciones y pen-
siones es insostenible y serd necesario que aumenten las cotizaciones netas futu-
ras de una cohorte como minimo.

En una primera fase, el célculo de la brecha de sostenibilidad proporciona un
indicador de la viabilidad a largo plazo de una determinada politica de pensiones.
En una segunda fase, para evaluar su impacto intergeneracional, la contabilidad
generacional transforma las contribuciones netas agregadas por edades, dadas por
la ecuacién [2], en cargas fiscales per cdpita, o cuentas generacionales. Estas
cuentas generacionales miden, para cada cohorte, el valor actual de las cotizacio-
nes netas que se espera que pague un miembro representativo de esa cohorte du-
rante el resto de su vida. Las cuentas generacionales de las generaciones actuales,
representadas por GA, se obtienen dividiendo las cotizaciones netas vitales
agregadas por el tamafio de la cohorte del afio base:

GA, , = N k=t-D, ..t
(k= =t-D, ..t [3]
t.k

Las cuentas generacionales de las cohortes actuales no pueden ser compara-
das entre si, ya que estan calculadas en distintas fases del ciclo vital. Sin embargo,
ante un cambio de politica, la variacidn correspondiente de la cuenta generacional
de una cohorte determinada recoge el efecto renta que esa cohorte experimenta’.

Dado que la politica de pensiones no puede acumular deuda indefinidamente,
es necesario que al menos una generaciéon aumente sus pagos netos, para eliminar
la brecha de sostenibilidad estimada. El procedimiento convencional que se aplica

(5) Por razones de brevedad, esta presentacion omite las correcciones debidas a la migracion. Sin
embargo, nuestros cdlculos incorporaran todas las modificaciones necesarias para tratar con este
fenémeno [cf. Bonin et al. (1997)].

(6) La brecha de sostenibilidad se expresa habitualmente en porcentaje del PIB del afio base, aun
cuando la deuda acumulada corresponde a periodos futuros. Los tdltimos estudios de Contabilidad
Generacional han desarrollado una alternativa consistente en expresar la brecha en términos de la
suma del valor actual descontado de los PIB previstos para cada ejercicio futuro. Ello requiere ela-
borar una estimacion del PIB futuro partiendo de la evolucion de la fuerza de trabajo y el creci-
miento de la productividad. En nuestros resultados incorporamos este indicador.

(7) Se recoge unicamente el efecto renta, ya que esta metodologia no considera la posibilidad de
que cambie el comportamiento de los agentes.
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en contabilidad generacional consiste en elevar los pagos netos de todas las gene-
raciones futuras (nacidas en t + 1 y siguientes) en la misma proporcion.

Este procedimiento estilizado nos permite transformar el desequilibrio fiscal
intertemporal en desequilibrio generacional, medido por la diferencia entre las coti-
zaciones netas vitales per capita (o cuenta generacional) impuestas a la cohorte na-
cida en el afio base (en t) y a la cohorte representativa de las generaciones futuras
(nacida en t + 1), ambas observadas durante su ciclo vital completo. Estos pagos,
corregidos por el crecimiento de la renta, serfan idénticos si la politica de pensiones
fuera sostenible. Esta clara distincion realizada entre las generaciones nacidas en t
y las nacidas en t + 1 sirve para resaltar el conflicto intertemporal que se encuentra
en la base de toda politica de pensiones o, en general, de toda politica fiscal®.

En sintesis, los dos principales indicadores propuestos por la contabilidad ge-
neracional permiten evaluar la deuda implicita acumulada por el sistema de pen-
siones (brecha de sostenibilidad) y su impacto en la redistribucion intergeneracio-
nal de la renta (cuentas generacionales).

2. DATOS DEMOGRAFICOS Y PERFILES INDIVIDUALES

La construccion de cuentas generacionales para el sistema de pensiones de la
Seguridad Social requiere, por un lado, una proyeccién de la poblacién a largo
plazo y, por otro, una proyeccién de pagos de cotizaciones y cobros de pensiones
per cdpita por edades. Sin embargo, dado que el propdsito de este trabajo es simu-
lar una reforma del sistema de pensiones consistente en sustituir parte de los in-
gresos de cotizaciones por imposicion general, se hace necesario ademds construir
un perfil de pagos individuales de IVA y del IRPF. En esta seccion se detallan las
fuentes de obtencién de estos datos de partida. En primer lugar, los escenarios de-
mograficos empleados (2.1); en segundo lugar, la obtencién de los perfiles de
pagos netos por edades en el afio de referencia del andlisis (2.2); y, finalmente el
modo en que los pagos netos se proyectan hacia el futuro (2.3).

2.1. Escenario demogrdfico

La proyeccién demografica empleada para el disefio de las cuentas genera-
cionales se basa en una extension temporal de las proyecciones de la poblacién de
Fernandez-Cordon (1996, 1998). Como indica el cuadro 1, estas proyecciones su-
ponen un descenso moderado de la mortalidad hasta el afio 2025, que es compati-
ble con la tendencia del pasado, con la estructura por causas de la mortalidad ac-
tual y con las observaciones disponibles en diversos paises. En el 2025 la
esperanza de vida al nacer —ambos sexos— alcanza los 80,6 afios, lo cual supone
un aumento de 2,8 afios respecto al afio base, 1996.

Dado que la evolucién de la fertilidad y de la inmigracién es dificil de prede-
cir, se distinguen dos escenarios demogréficos. En el escenario mds “optimista”,
la tasa de fertilidad crece linealmente desde 1,2 hijos por mujer en el afio 1996

(8) Las generaciones nacidas en t + 2 y siguientes contribuyen lo mismo —ajustado por el aumento
de la productividad— que las nacidas en t + 1.
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Cuadro 1: HIPOTESIS DE LAS PROYECCIONES DEMOGRAFICAS

Esperanza de vida al nacer

1996 2025
Hombres 74,30 77,18
Mujeres 81,32 83,91
Ambos sexos 77,80 80,60

Escenario demogréfico “optimista”

1996 2025
Tasa de fertilidad 1,2 1,8
Migracién Endégenamente determinada

Escenario demografico “pesimista”

1996 2025
Tasa de fertilidad 1,2 1,6
Migracién 30.000 30.000

hasta 1,8 en el afio 2025. Por su parte, la inmigracion se determina endégenamen-
te suponiendo que el tamafio absoluto de la fuerza de trabajo se mantiene constan-
te. La estructura por edades de la poblacién en edad de trabajar cambia, sin em-
bargo, dado que la composicién por edades de los inmigrantes difiere de la
relativa a la fuerza laboral inicial. En el escenario “pesimista”, la tasa de fertilidad
alcanza un valor de 1,6 hijos por mujer en el afio 2025 y la tasa anual neta de in-
migracion estd limitada al nivel que tom6 en el afo base (30.000 emigrantes). En
ambos escenarios, los pardmetros de la fertilidad y la mortalidad se mantienen
constantes a partir del afo 2026.

En el cuadro 2 se presentan los resultados de las proyecciones demograficas.
S6lo bajo el escenario demografico “optimista”, con importantes entradas de in-
migrantes, se mantiene el crecimiento de la poblacién hasta el horizonte de la pro-
yeccidn. Por el contrario, en el escenario “pesimista” observamos que la pobla-
cién crece al principio pero termina por iniciar una disminucion, a partir del afio
2010, disminucién que se mantiene hasta el final. Destaca también el importante
envejecimiento de la poblacién (medido por la tasa de dependencia de los mayo-

res) en ambas proyecciones demograficas, fendmeno particularmente intenso a
partir de la década del 2020.
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Cuadro 2: POBLACION Y TASAS DE DEPENDENCIA
(ESCENARIO DEMOGRAFICO “OPTIMISTA”)

Mayores Jévenes Total .

Poblacion

Ao Tasa de dependencia (millones)
1996 22,6 23,8 46,4 39,20
2000 24,6 21,7 46,3 39,39
2010 26,9 22,2 49,2 40,23
2020 30,7 23,5 54,2 41,59
2030 374 22,5 59,9 43,11
2040 45,8 25,1 70,9 46,09
2050 49,6 26,9 76,6 47,62
2060 45,8 26,0 71,8 46,32
2100 41,3 26,1 67,4 45,15

POBLACION Y TASAS DE DEPENDENCIA (ESCENARIO DEMOGRAFICO “‘PESIMISTA”)

Mayores Jévenes Total .

Poblacién

Afio Tasa de dependencia (millones)
1996 22,6 23,8 46,4 39,20
2000 24,6 21,7 46,3 39,39
2010 27,0 21,9 48,9 39,78
2020 31,4 21,9 53,2 39,27
2030 39,8 20,0 59,7 38,00
2040 53,1 22,3 75,4 36,21
2050 61,3 23,9 85,1 33,52
2060 54,6 22,5 77,1 30,31
2100 49,8 23,0 71,8 21,89

Tasa dependencia de los Mayores: (65+/15-64) y de los Jovenes: (0-14/15-64).

2.2. Obtencion de los pagos netos de cada generacion

Los perfiles de pagos de cotizaciones sociales, IVA e IRPF individuales me-
dios por edad y sexo se han determinado a partir de la “Encuesta Continua de Pre-
supuestos Familiares” (ECPF) de 1996. Como es bien sabido, una de las principa-
les limitaciones de dicha encuesta es la infradeclaracién de las rentas. Ello nos ha
llevado, dada la importancia que una correcta medicion de estos perfiles tiene en
la construccion de las cuentas generacionales, a abordar la cuestion de la correc-
cién de las distintas rentas de la ECPF. Ciertamente, puede ser discutible que
dicha correccién mejore la representatividad de los datos, dado que el factor de
correccion a aplicar es sensible al criterio de correccién adoptado.
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En este caso, dado que no disponemos de datos para deducir el grado de in-
fradeclaracion individual, supondremos que ésta depende unicamente de la fuente
de renta y que, por tanto, todos los individuos estdn subdeclarando en la misma
magnitud. Para hallar dicho factor de correccidn, atribuible a cada concepto de
renta, comparamos la renta neta agregada que se obtiene de la ECPF con la que se
recoge en la Contabilidad Nacional de Espaia (CNE), la Estadistica del IRPF y el
Patrimonio (IRPF-P) y la Estadistica de Empleos, Salarios y Pensiones (ESP),
estas dos tltimas del Instituto de Estudios Fiscales.

Por lo que respecta a las rentas del trabajo por cuenta ajena, el agregado neto
segun la CNE se ha obtenido deduciendo de la cifra de sueldos y salarios netos de
cotizaciones sociales (tanto de empleadores como de empleados) una estimacion
de las retenciones sobre los asalariados®. Alternativamente, el agregado neto segin
la ESP se ha hallado restando de las retribuciones salariales brutas (netas de cotiza-
ciones a cargo de los empleadores) una estimacion de las cotizaciones a cargo de
los trabajadores (se ha aplicado un tipo de cotizacién del 4,7%) y las correspon-
dientes retenciones salariales observadas. En ambos casos, el factor de correccion
estimado es muy similar: 1,22 (segtin la CNE) frente a un 1,21 (segin la ESP)!0.

Respecto a las rentas procedentes del desempleo, el correspondiente agregado
neto se ha derivado de la ESP, restando a las prestaciones brutas por desempleo
una estimacion de las cotizaciones de los desempleados (con un tipo de cotizacién
del 4,7%) y las respectivas retenciones practicadas. El factor corrector estimado es
igual a 1,284. En cuanto a las rentas de las pensiones (que empleamos tinicamente
para estimar el perfil de pagos por IRPF), el agregado neto se ha calculado, de
nuevo por medio de la ESP, deduciendo de las rentas de pensiones las retenciones
soportadas. El factor corrector estimado es igual a 1,098. Las demds rentas no se
corrigen ya que los factores de correccién obtenidos no son plausibles!!.

En sintesis, dada la dificultad que entrafa el tratamiento de la subdeclaracion
de rentas y la posibilidad de desvirtuar la representatividad de los datos, nuestros
perfiles por edades y sexo incorporardn solamente la correccién de las rentas del
trabajo (salarios, pensiones y prestaciones de desempleo), que son las que, por
otro lado, soportan la mayor parte de la carga impositiva.

En realidad, la informacién que extrae la contabilidad generacional del perfil
por edades es la presion fiscal relativa soportada por cada grupo de edad. Los per-

(9) Para obtener a partir de la magnitud “Retenciones sobre el Trabajo Personal” de la CNE la
cifra correspondiente a retenciones sobre los salarios, hemos aplicado el porcentaje (98,1%) que
representa las retenciones de los asalariados sobre el total de retenciones practicadas sobre las re-
tribuciones salariales, pensiones y prestaciones de desempleo, correspondiente a la estadistica ESP.
(10) La estadistica del IRPF-P no es adecuada, en este caso, ya que tanto los rendimientos integros
o netos del trabajo como las retenciones contienen rentas salariales, pensiones y prestaciones de
desempleo.

(11) Por lo que atafie a las rentas del capital y de la propiedad, el factor de correccion hallado, a
partir del agregado neto de la estadistica del IRPF-P, es igual a 6,53. A pesar que dichas rentas pre-
sentan una infradeclaracion muy elevada en la ECPF, este factor es excesivo y harfa dudosa la re-
presentatividad de los datos. Por dicho motivo hemos optamos por no elevar estas rentas. Con rela-
cion a las rentas del trabajo por cuenta propia de la ECPF, el factor corrector derivado de la fuente
IRPF-P es ligeramente inferior a uno, indicando una sobredeclaracién en la ECPF. Dado que no
parece un resultado realista, tampoco corregimos dichas rentas.
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files son reescalados para que alcancen el agregado macroeconémico correspon-
diente. Por tanto, en principio, la correccién de la subdeclaracion de las rentas
seria innecesaria. Sin embargo, el interés de esta correccidn radica en conseguir
que el tipo de retencién soportado por los individuos se acerque lo médximo posi-
ble a unos tipos realistas, a la vez que se logra elevar relativamente la progresivi-
dad del impuesto al desplazar un tramo hacia arriba al conjunto de declarantes.

2.2.1. Perfiles de cotizaciones y pensiones

Para la construccion del perfil de cotizaciones por edades y sexo se toman en
consideracion las rentas derivadas del trabajo por cuenta ajena y cuenta propia y
las prestaciones de desempleo de la ECPF de 1996. Estas rentas netas son trans-
formadas en importes brutos por medio de los tipos de cotizacién, del 24% para
las rentas del trabajo y del 4,7% para las prestaciones de desempleo y segtin la
tabla de tipos de retencion del impuesto sobre la renta!?. Se establece la hipétesis
estdndar de incidencia impositiva de que las cotizaciones a la Seguridad Social re-
caen enteramente sobre los trabajadores!3. Por el contrario, los perfiles relativos a
las pensiones por edades y sexo se han obtenido directamente a partir de los datos
de la propia administracién de la Seguridad Social.

2.2.2. Perfiles de pagos de IVA e IRPF

El perfil de pagos impositivos en concepto del Impuesto sobre el Valor Afia-
dido se ha hallado tras clasificar los distintos tipos de bienes de consumo de la en-
cuesta en tres categorias, segun el tipo de gravamen aplicado. No obstante, dado
que la ECPF recoge el consumo de los hogares, ha sido imprescindible emplear
algtn procedimiento para transformar el consumo de las familias en consumo in-
dividual. En este trabajo hemos adoptado tres criterios de imputacion distintos
para aproximarnos al consumo de los individuos: a) segtin el nimero de adultos
de 18 o mas afios, b) la aplicacion de una escala de equivalencia Oxford, que asig-
na un peso de 1 al sustentador principal, 0,7 al resto de adultos de 14 y mas afios
y 0,5 a los menores de 14 afios y c) segun la proporcién de los ingresos del indivi-
duo respecto a la renta familiar.

Una vez realizadas estas imputaciones, podemos ya obtener un perfil de con-
sumo individual anual ponderado por edades y sexo relativo a cada categoria de
bienes. El correspondiente perfil de pagos de IVA se calcula tras aplicar los tipos
impositivos vigentes del 4, 7y 16%.

Para derivar el perfil de pagos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fi-
sicas se han reproducido, en lo posible, las declaraciones individuales del IRPF'4,
En primer lugar, los rendimientos netos de la ECPF (una vez anualizados y corregi-

(12) El tipo de cotizacion del 24% es un promedio para todo el sistema de pensiones [cf. Herce et
al., (1996)].

(13) Véase a Argimén y Gonzdlez-Paramo (1987) y Escobedo (1991).

(14) Se ha supuesto que las rentas por cuenta ajena, pensiones y prestaciones de desempleo se
aproximan al concepto de rendimiento del trabajo personal, las rentas por cuenta propia al de ren-
dimiento por actividades profesionales y las rentas del capital y la propiedad al de rendimiento del
capital mobiliario e inmobiliario.
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dos por la subdeclaracion) han sido transformados en importes brutos a través de los
distintos tipos de retencién y de cotizacion a la Seguridad Social. En segundo lugar,
hemos determinado la base imponible a partir de sumar los rendimientos netos (a
efectos IRPF) obtenidos tras la aplicacién de los gastos deducibles pertinentes en
cada caso. Ello nos ha permitido hallar la cuota integra para cada individuo a partir
de la tarifa del impuesto (declaracion individual) de 1996. En ultimo lugar, la cuota
liquida se ha calculado tras la aplicacioén de las deducciones por alquiler, enferme-
dad, ascendientes, descendientes, adquisicion de nueva vivienda (todas ellas impu-
tadas al sustentador principal) y la deduccién por trabajo dependiente!®.

2.3. Proyeccion de los pagos netos

De acuerdo con las convenciones adoptadas por la contabilidad generacional,
todos los perfiles micro han sido reescalados para proporcionar los correspon-
dientes agregados macroeconémicos en el afio base, considerando para ello la es-
tructura de la poblacién observada. En particular, se asignan 3,67 billones de pe-
setas a las pensiones de jubilacion y 3,04 billones de pesetas a las otras pensiones
(IGAE, 1997, pag. 74). Como consecuencia de la aplicacién del principio de caja
unica —no siendo posible aislar cotizaciones especificas para las distintas clases de
pensiones— se ha establecido el supuesto de que los ingresos por cotizaciones son
iguales al gasto en pensiones en el afio base. Consideramos, por tanto, que la fi-
nanciacion del sistema hasta el afio base es de reparto puro y que la riqueza inicial
de la Seguridad Social es nulal®.

Para predecir los ingresos futuros del sistema de pensiones sometemos el per-
fil inicial de cotizaciones, IRPF, e IVA de cada cohorte al crecimiento de la pro-
ductividad del trabajo, a una tasa anual constante del 1,5%, reflejando la tendencia
de crecimiento a largo plazo de la economia espafiola!”. Con respecto a los perfiles
de las pensiones se aplica una regla alternativa. La base reguladora de las nuevas
altas de pensiones aumenta a la tasa de crecimiento de la productividad. A partir de
entonces, dado que el sistema de pensiones solamente asegura contra el riesgo de
inflacién, las pensiones de cada cohorte permanecen constantes en términos reales
hasta la muerte. Ademads, se toma en consideracién el proceso de maduracion de
las pensiones de vejez, que en estos momentos son significativamente menores
para las primeras generaciones de jubilados varones que para los nuevos pensionis-
tas. En cuanto a los pensionistas del afio base, los niveles de las pensiones medias
iniciales de corte transversal se mantendrdn constantes hasta su desaparicion.

La tasa real de descuento empleada para llevar todos los pagos futuros de co-
tizaciones y de pensiones al afio base es del 4%. Si bien la rentabilidad de los
bonos del gobierno a largo plazo fue notablemente mayor en el pasado, podemos
esperar que los tipos de interés desciendan a niveles similares a los observados en

(15) Para hallar estas deducciones se han tenido en cuenta las limitaciones legales impuestas por
razones de edad, ingresos, cuantia y el limite del 30% sobre la base imponible.

(16) Si, por el contrario, hubiera un déficit (superavit) en el afio base, obtendriamos una mayor
(menor) deuda implicita del sistema de pensiones.

(17) MTSS (1995), FBBV (1997), Herce y Alonso (1998) toman valores similares que oscilan
entre 1,1% y 2,5%.
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Europa a largo plazo. La rdpida disminucién experimentada recientemente por los
tipos de interés reales podria confirmar este supuesto optimista.

Finalmente, se hace necesario incorporar el efecto de los cambios legislativos
que puedan afectar a los perfiles de pensiones y cotizaciones mas alla del afio de
referencia de nuestro analisis, 1996. En concreto, es necesario considerar los efec-
tos de la Ley 24/1997 y la eliminacion de la jubilacién anticipada. En primer
lugar, con referencia al efecto de la Ley 24/1997, en Bonin ef al. (1999) obtenia-
mos que la combinacién de las dos medidas que van dirigidas a reducir la tasa de
reemplazo del sistema producia dnicamente una reduccién gradual de la pensién
desde un 0,74% en el afio 1997 hasta un 4,96% en el afio 2002 y siguientes'8. En
Abio et al. (1999), sin embargo, se observa que esta reduccion de la pension ten-
dria lugar tinicamente si el perfil longitudinal de salarios es creciente hasta el final
de la vida laboral. Por el contrario, empleando el perfil longitudinal estimado a
partir del perfil de corte transversal —corrigiendo por el aumento de productivi-
dad—, la medida conlleva un aumento de la pensién de que va desde un 0,01% en
el afio 1997 hasta un 5,4% en el afio 2002 y siguientes. Cabe la posibilidad de que
se cancelen mituamente los aumentos y disminuciones de la pensioén de entrada
de trabajadores con perfil salarial decreciente y creciente respectivamente. Opta-
mos, por tanto, por no modificar las pensiones observadas en 1996. Un anélisis
mas detallado requeriria el empleo de datos de serie temporal.

En segundo lugar, la legislacion actual permite la jubilacién anticipada a los
trabajadores que eran mutualistas en el ailo 1967. Esto equivale a una eliminacién
implicita de la posibilidad de la jubilacién anticipada a partir de la segunda década
del siglo XXI. Hemos introducido este hecho en nuestro escenario de referencia.

Los efectos directos de la jubilacién anticipada son positivos para el trabajador
ya que ahorra unos afios de cotizaciones y recibe unos afios mas de pensiones antes
de los 65 anos. Este efecto positivo puede verse, sin embargo, mitigado si la pension
de entrada se ve reducida. En ausencia de una penalizacion legal explicita no es
obvio que esto ocurra, ya que depende nuevamente de la evolucion temporal del per-
fil de salarios. Si el perfil salarial decrece en los dltimos afios es posible que el retiro
anticipado aumente la pension de entrada, ya que actualmente se emplean tinicamen-
te los dltimos 12 afios de salarios para obtener la base reguladora!®. En este caso, ju-
bilarse anticipadamente seria claramente ventajoso y haria falta una fuerte penaliza-
cién legal para evitar que se acogiera a ella un gran niimero de trabajadores?0.

(18) Al emplear un individuo representativo, no tenemos en cuenta la existencia de topes maximos
y minimos de pensiones y por ello estamos sobrestimando la reduccién de las pensiones, como se-
naldbamos en el citado trabajo. Corregir este sesgo, al igual que los debidos a los topes maximos y
minimos de bases de cotizacion, requeriria considerar heterogeneidad en las rentas.

(19) El nimero de sueldos pasados que entran en la férmula de célculo de la base reguladora sé esta
ampliando gradualmente de 8 a 15 de acuerdo con las reformas introducidas por la Ley 24/1997.
(20) Véase, sin embargo, el trabajo de Jiménez-Martin y Sanchez (1999) para un tratamiento por-
menorizado de equilibrio parcial del impacto que distintos factores (como, por ejemplo, la férmula
de célculo de la pension, penalizaciones por afios cotizados y jubilacién anticipada, el perfil sala-
rial, los topes mdximos y minimos de cotizaciones y pensiones, la tributacion de las rentas del tra-
bajo, la progresividad del sistema impositivo y la tasa de descuento del futuro) ejercen en las deci-
siones individuales de jubilacion y cémo éstas se ven alteradas por modificaciones en la
legislacion publica como la reforma de 1997.
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Si el sistema fuera actuarialmente equitativo, de algin modo se estableceria
un mecanismo de incentivos (desincentivos en este caso), que dejara al trabajador
indiferente entre una y otra situacion. Pero la observacién de que, en la realidad,
se anticipa el retiro hace pensar que el efecto es positivo en muchos casos —cuan-
do no se trata de jubilaciones forzosas— y que eliminar la jubilacién anticipada es
beneficioso para el sistema y perjudicial para el trabajador.

Dada la dificultad de predecir cambios en el comportamiento y la resultante
alteracion del perfil microeconémico de cotizaciones obtenido en una situacion de
jubilacién anticipada, optamos por introducir inicamente el ahorro en pensiones.
Para ello se retrasa gradualmente dos afios —durante cinco afios— el perfil de pen-
siones, en el afio en que la jubilacién anticipada empieza a no ser posible, 2010.
Con ello ignoramos el aumento de ingresos debido a las cotizaciones pagadas
entre los 63 y los 65 afios y el efecto ambiguo —dependiente de la forma del perfil
salarial y de la penalizacién por retiro anticipado— sobre la pensién de entrada.
Como veremos, el efecto de eliminar la jubilacién anticipada es relevante ya que
reduce la brecha de sostenibilidad en 27,3 puntos porcentuales del PIB.

3. ANALISIS DE LA VIABILIDAD DEL ACTUAL SISTEMA DE PENSIONES

En el grifico 1 se reproducen las cuentas generacionales del escenario de re-
ferencia para cada cohorte viva en 1996, y la relativa a una cohorte futura repre-
sentativa, segin las proyecciones demogréaficas de tipo “optimista”. El perfil de
las cuentas generacionales para las generaciones vivas muestra la tipica trayecto-
ria de ciclo vital. Esto es, el valor actual de las cotizaciones netas vitales a la Se-
guridad Social para la cohorte nacida en el afio base, cifrado en 1,6 millones de
pesetas, indica que sus cotizaciones vitales exceden los cobros de pensiones vita-
les, sugiriendo que la tasa interna de rendimiento obtenida sobre las cotizaciones
sociales es relativamente baja?!. Dichas cuentas generacionales van aumentando,
durante la etapa infantil y de juventud, paulatinamente con la edad dado que el
periodo de cotizaciones y el de cobro de pensiones se descuentan cada vez menos.
Las cotizaciones netas para el resto de la vida alcanzan su maximo para la cohorte
de 20 afios, con una carga neta de 2,5 millones de pesetas en valor actual.

Tras alcanzar este maximo, las cuentas generacionales van disminuyendo pro-
gresivamente para las cohortes que estan al comienzo de sus carreras laborales. Ello
se debe a unos periodos de cotizacién mds cortos y a un menor descuento de las
pensiones a recibir en el futuro, que llegardn a compensar el aumento de los ingre-
sos salariales, y por ende de las cotizaciones, con la edad. A partir de la cohorte de
35 ailos, las cuentas generacionales pasan a ser negativas, lo que significa que estas
generaciones esperardn recibir una trasferencia neta del sistema publico de pensio-
nes. La cohorte de 65 afios en el afio base es la que recibe la maxima transferencia,
mientras que todas las cohortes posteriores dispondrdan de unas menores pensiones
vitales, en términos actuales, de acuerdo con sus menores esperanzas de vida.

(21) En concreto, para la generacion nacida en ¢ la tasa interna de rendimiento es un 2,7%. Aun-
que no parece muy baja hay que tener en cuenta que se calcula manteniendo la actual politica de
pensiones constante, que no es viable ya que acumula una deuda intertemporal substancial.
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Gréfico 1: CUENTAS GENERACIONALES PARA LAS COHORTES ACTUALES Y FUTURAS
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Un dato més ilustrativo de este gran desequilibrio generacional (ver cuadro 3)
lo proporciona el hecho de que, segin nuestros célculos, si la configuracién actual
del sistema de pensiones se mantuviera indefinidamente, éste seria susceptible de
trasladar a las generaciones futuras un enorme volumen de deuda (brecha de soste-
nibilidad) estimado en un 167,3% del PIB de 199622, En otras palabras, segin indi-
ca la cifra expresada en porcentaje del valor actual del PIB futuro previsto, para
eliminar esta brecha de sostenibilidad seria necesario aumentar los ingresos en un
3,97% del PIB de cada afio. Asi mismo, si esta deuda implicita acumulada se asig-
nara enteramente a las generaciones todavia no nacidas, las cotizaciones netas vita-
les impuestas a un miembro representativo de las mismas ascenderia a 7,2 millones
de ptas. Esta carga neta representa una diferencia absoluta de 5,6 millones de ptas.
respecto a la cohorte nacida en el afio base, es decir, es 4,5 veces mayor. Este subs-
tancial grado de redistribucién intergeneracional, inducido por el envejecimiento
de la poblacidn, cuestiona la viabilidad a largo plazo del sistema de pensiones.

Esta estimacién es suficientemente robusta ante variaciones de los pardme-
tros dentro de limites razonables. El cuadro 4 muestra el analisis de sensibilidad
realizado. Se muestra el valor de la brecha de sostenibilidad en porcentaje de la
suma descontada de los PIB futuros previstos, ya que este valor expresado en tér-
minos del PIB del afio base es excesivamente sensible a la tasa de descuento y de
crecimiento de la productividad fijadas.

(22) Como indicdbamos en el apartado anterior estos cdlculos incorporan la eliminacién implicita
de la jubilacién anticipada que supone una disminucion de la brecha de sostenibilidad de 27,3 pun-
tos porcentuales del PIB.
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Cuadro 3: EL IMPACTO INTERGENERACIONAL DE LA REFORMA DE LAS PENSIONES

Escenario
50% subst. 50% subst. 50% subst. 50% subst.
Sist. actual cotiz./IVA cotiz./IVA cotiz./IVA 50% subst. cotiz./IVA e
de pensiones (Perfil A) (Perfil B) (Perfil C) cotiz./IRPF IRPF
Brecha de sostenibilidad
(% PIB 1996) 167,3 158,0 159,8 148,7 1524 150,6

(% del valor actual del
PIB futuro previsto) 3,97 3,75 3,79 3,53 3,61 3,57

Cuentas generacionales
(millones ptas.)

Coh. afio base 1,609 1,478 1,906 1,435 1,497 1,466
Coh. futuras 7,183 6,697 7,340 6,324 6,576 6,421
Diferencia 5,574 5,220 5,434 4,889 5,079 4,955

g=0,015,r=0,04

Perfil A: Perfil de pagos del IVA segtin igual consumo entre adultos.

Perfil B: Perfil de pagos del IVA segtin Escala de Equivalencia Oxford.

Perfil C: Perfil de pagos del IVA segtin el peso de los ingresos de cada perceptor.

Para el dltimo escenario se ha empleado el Perfil C de pagos del IVA.
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Tomando los casos extremos, en primer lugar, una tasa de descuento del 3% y
una tasa de crecimiento de la productividad de 2% otorga un mayor peso —menor
descuento y mayor crecimiento de la renta— a los pagos futuros a los que se enfren-
ta una sociedad envejecida, aumentando el monto de deuda intertemporal. En se-
gundo lugar, si empleamos una tasa de crecimiento de la productividad del 1% y
una tasa de descuento del 5% tiene lugar una disminucién del desequilibrio gene-
racional que sigue siendo substancial. Si se adoptan las proyecciones demograficas
de tipo “pesimista” tampoco cambian cualitativamente los resultados. Contraria-
mente a lo que cabria esperar, la brecha de sostenibilidad disminuye, lo cual es de-
bido a la reduccién del tamaiio relativo de la poblacién futura. Sin embargo este
escenario demogréfico mds adverso, definido en la seccién 2.1, implica légicamen-
te un desequilibrio generacional mayor, que se expresa en una mayor diferencia
absoluta (de 8,3 frente a 5,6 millones de pesetas del escenario de referencia).

Cuadro 4: ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Crecim. product. (g) g=1

Tasa de descuento (r) r=3 r=4 r=5
% Valor actual PIB futuro previsto 4,74 3,84 3,12
Crecim. product. (g) g=15

Tasa de descuento (r) r=3 r=4 r=5
9% Valor actual PIB futuro previsto 4,89 3,97 3,20
Crecim. product. (g) g=2

Tasa de descuento (1) r=3 r=4 r=5
9% Valor actual PIB futuro previsto 5,03 4,11 3,31
Escenario demografico “Pesimista”

9% Valor actual PIB futuro previsto 3,29
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4. SIMULACIONES DE REFORMAS POR EL LADO DE LOS INGRESOS

4.1. Sustitucion de cotizaciones por impuestos generales

Para analizar la posibilidad de reducir la brecha de sostenibilidad que presenta
el actual sistema de pensiones mediante reformas por el lado de los ingresos, reali-
zamos un experimento hipotético. Evaluamos la deuda intertemporal que se hubie-
ra acumulado si en el afio de referencia, 1996, la mitad de las pensiones se finan-
ciaran con impuestos generales. Si en este ejercicio obtenemos una deuda inferior
a la estimada en el escenario base (seccidn 3), significard que estas politicas son re-
levantes y propondremos el modo de instrumentarlas en la seccién siguiente.

En el cuadro 3 se resumen los resultados de varias versiones distintas de este
experimento. Se sustituye un 50% de las cotizaciones, alternativamente, por IRPF,
por IVA y por una combinacién de ambos impuestos. Asimismo, en el caso del
IVA se utilizan los tres perfiles obtenidos, segtn el criterio de imputacién de los
pagos del IVA a los miembros del hogar (seccién 2.2.2). Los resultados de las si-
mulaciones muestran que la deuda intertemporal acumulada (en porcentaje del
PIB de 1996) disminuiria, pero de modo bastante limitado en todos los casos ana-
lizados (entre 7,5 a 18,6 puntos porcentuales del PIB).

Las diferencias observadas en los resultados de los tres perfiles de IVA res-
ponden a los distintos criterios de elaboracién. En todos los perfiles de IVA, a di-
ferencia del perfil de cotizaciones, se imputa un mayor pago de impuestos a las
generaciones presentes en el afio base. Consecuentemente, se produce una dismi-
nucién de las cuentas generacionales tanto de la cohorte nacida en el afio base
como de las generaciones futuras (entre un 6,9% y un 10,8%), a expensas de una
elevacion de la carga fiscal vital para las generaciones adultas vivas en el afio
base, a partir de las cohortes de 30-40 afios. La excepcién a esta pauta redistributi-
va es el caso del IVA construido a partir de la escala de equivalencia, que atribuye
a los nifos y a los jévenes un consumo o base imponible muy superior y, por
tanto, implica una cuenta generacional mds elevada tanto para los nacidos en 1996
como para los nacidos en el futuro. Atn asi, en este caso la diferencia absoluta ha
disminuido. En cuanto al perfil que imputa un pago de IVA en funcién del nime-
ro de adultos, se observa que disminuye poco la deuda intertemporal. Ello es de-
bido a que imputa relativamente menos IVA a los jubilados del afio base.

En cualquier caso, el perfil de pagos en concepto de IVA que parece mds
plausible es el que imputa el pago de este impuesto de acuerdo con el porcentaje
de ingresos de cada miembro del hogar, ya que es el tinico en que el IVA imputa-
do responde a la capacidad de pago del individuo. Por ello, la combinacién de
IRPF e IVA del ultimo experimento recogido en el cuadro 3 utiliza este perfil.

Es importante resaltar que la disminucién de la deuda que se produce al
substituir cotizaciones por IRPF es de una magnitud similar a la producida al
substituirlas por IVA. Prueba de ello es que, cuando las cotizaciones se substitu-
yen por una combinacién (25%) de ambos tributos la reduccion de la deuda inter-
temporal es de nuevo de un orden muy parecido. Esta similitud seguramente es
debida a que la metodologia que empleamos no permite captar los efectos de
cambios en el comportamiento individual ante variaciones —que s6lo se producen
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en un marco de equilibrio general- de los precios relativos?3. Finalmente, debe-
mos apuntar que aunque estas politicas de reforma acaben teniendo un impacto
equivalente sobre la deuda intertemporal, no podemos valorarlas de igual modo
en términos de equidad intrageneracional. Dado que la equidad es uno de los ele-
mentos configuradores del sistema de pensiones, apuntamos que las cotizaciones
deberian complementarse, en su caso, con IRPF. Por ello, en adelante empleamos
unicamente el perfil de IRPF.

Cuadro 5: COMPARACION DE PAGOS VITALES DESCONTADOS
DE COTIZACIONES SOCIALES E IRPF

Escenario Escenario
sistema actual pensiones 50% substitucion de cotizaciones/IRPF
Edad Cotizaciones sociales ~ Cotizaciones sociales Pagos por IRPF
(millones ptas.) (millones ptas.) (millones ptas.)

0 4,633 2,316 2,205

5 5,234 2,617 2,490
10 5,908 2,954 2,810
15 6,669 3,334 3,170
20 7,450 3,725 3,571
25 7,846 3,923 3,873
30 7,563 3,782 3,940
35 6,793 3,397 3,778
40 5,855 2,928 3,522
45 4,554 2,277 3,013
50 3,106 1,553 2,391
55 1,655 0,827 1,527
60 0,629 0,314 0,949
65 0,112 0,056 0,702
70 0,044 0,022 0,460
75 0,026 0,013 0,325
80 0,021 0,010 0,202
85 0,003 0,0015 0,137
90 0 0 0,058
95 0 0 0,022

100 0 0 0

(23) Véase a Lopez-Garcia (1996) para un andlisis de los efectos sobre la relacion capital-trabajo
y el bienestar en el estado estacionario de un aumento de los impuestos sobre la renta y el consu-
mo, cuando ambos son empleados como bases impositivas en la financiacién de las pensiones.
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Con todo, la escasa reduccion de la deuda intertemporal que se obtiene en
todos los experimentos recogidos en el cuadro 3 requiere una explicacion. El cua-
dro 5 compara el valor actual de los pagos de cotizaciones e IRPF per cdpita que
realizan durante el resto de sus vidas las generaciones de 1996, en el escenario de
referencia y en el caso en que las cotizaciones se complementan (en un 50%) con
IRPF. Se observa claramente que los pagos de IRPF imputados a los jubilados son
substanciales, por lo cual cabria esperar una mayor reduccién de la deuda. El
hecho de que ello no ocurra se debe a que la base impositiva de los ingresos por
cotizaciones, IRPF o IVA es, en definitiva, la misma: el PIB. Aunque la introduc-
cién del IVA o IRPF logra aumentar el nimero de sujetos pasivos que tributan —ya
que los jubilados contribuyen a ambos impuestos—; este efecto positivo es insufi-
ciente para contrarrestar el efecto negativo del aumento de la tasa de dependencia:
la reduccién del nimero de activos y, por tanto, del PIB agregado reduce la base
impositiva, con lo que los ingresos son insuficientes para cubrir las pensiones.

4.2. La implementacion de la reforma

Hemos de considerar que los experimentos realizados en la seccién 4.1 son
hipotéticos no sélo en el sentido de que se substituye la situacién financiera del
afio 1996 por otra hipotética, sino en el sentido propio en que son hipotéticos los
experimentos de la contabilidad generacional. Es importante recordar que para
obtener las cuentas generacionales se supone que la actual politica de pensiones
se mantiene constante (respecto a las tasas de reemplazo efectivas y/o tipos de co-
tizacién) y esto implica, como hemos visto, una acumulacién de deuda implicita
enorme. En otras palabras, la contabilidad generacional al abandonar el requeri-
miento de no-déficit no impone ninguna restriccion anual al presupuesto de la Se-
guridad Social afio tras afio, como hace —en principio— un sistema de pensiones de
reparto que prohibe que se produzcan déficits presupuestarios anualmente.

Si, por el contrario, mantenemos el sistema de reparto, los pardmetros que
gobiernan los ingresos y los gastos del sistema de pensiones se irfan ajustando
afio tras afio, de acuerdo con la restriccion de no incurrir en déficit. Por tanto, el
mantenimiento del sistema de reparto siempre alcanzard el equilibrio intertempo-
ral y generacional. Sin embargo, mantener estrictamente un sistema de pensiones
de reparto es un escenario tan extremo como el que considera una transicion in-
mediata a la financiacién con déficit; esto es, se priva al gobierno de su facultad
de redistribuir las posibilidades de consumo personales a través de las generacio-
nes, por la via de la acumulacién de déficits.

Por tanto, la estrategia de reforma que simularemos en esta seccidn consistird
en aumentar cada afio los ingresos del sistema de modo que se logre el equilibrio
financiero cada afio. El experimento se realiza aumentando, alternativamente, las
cotizaciones o el IRPF. Los resultados de este ejercicio muestran que la brecha de
sostenibilidad es —l6gicamente— nula y este equilibrio generacional se manifiesta
en que los pagos vitales netos de la cohorte nacida en 1996 y las cohortes futuras
son iguales. Para comprender las implicaciones que se derivan de dichos resulta-
dos, el grafico 2 muestra la diferencia entre los pagos netos vitales de las cohortes
actuales antes y después de la reforma ensayada. En primer lugar, hay que obser-
var que el peso del ajuste para cerrar el desequilibrio generacional —ya sea me-
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diante el aumento de las cotizaciones o el IRPF- recae sobre las generaciones mas
jovenes al permanecer vivas durante el periodo de tiempo en que el ajuste se
muestra mds intenso (la jubilacién del baby-boom). En segundo lugar, en términos
comparativos entre figuras impositivas se obtiene una carga fiscal ligeramente
menor para la generacion nacida en 1996 en el caso en que se endogeneiza el
IRPF, siendo ello consecuencia de que las cohortes vivas en 1996 mayores a 10
afios de edad soportan una carga comparativamente mayor. Finalmente, las gene-
raciones mayores apenas notan los efectos financieros de la reforma analizada ya
que los mismos empiezan a notarse a partir de la segunda década del s. XXI.

Grafico 2: AUMENTO DE LAS CUENTAS GENERACIONALES, RESPECTO AL ESCENARIO
BASE, DEL ESCENARIO CON INGRESOS (COTIZACIONES 0 IRPF) ENDOGENOS
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Deberiamos, por tanto, concluir que, en términos exclusivamente de equidad
intergeneracional seria preferible cubrir anualmente los déficits del sistema de
pensiones mediante IRPF que a través de las cotizaciones sociales. Esta tltima es-
trategia financiera traslada una mayor carga fiscal relativa tanto a la generacion
nacida en el afio base, como a las generaciones venideras.

5. CONCLUSION

En este articulo hemos evaluado la sostenibilidad intertemporal del sistema de
pensiones espafiol. La deuda implicita acumulada por el sistema se estima en un
167,3% del PIB. Si esta deuda se reparte proporcionalmente entre las generaciones
futuras se obtiene que la generacion representativa de las generaciones futuras (los
nacidos en 1997) soporta una carga neta 4,5 veces superior a la que soporta la ge-
neracién representativa de las generaciones presentes (los nacidos en 1996).
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Ante esta enorme redistribucidn intergeneracional de la renta hemos ensaya-
do politicas de reforma por el lado de los ingresos, que pretenden mitigar la fuerte
dependencia demografica de las finanzas de la seguridad social. Dado que nues-
tros resultados muestran que, por lo que a nuestra metodologia se refiere, el efecto
de complementar cotizaciones con IRPF o con IVA es muy similar; nos inclina-
mos por recomendar la utilizacién del IRPF, mas progresivo, para favorecer la
equidad intrageneracional. Si bien la introduccion de impuestos generales va en
contra de la contributividad —elemento configurador del sistema de pensiones es-
pafiol- puede mejorar el equilibrio financiero al ampliar la base de contribuyen-
tes. Asi, al reducir la deuda trasladada a las generaciones futuras, también favore-
ce la equidad intergeneracional.

De todas maneras nuestros resultados muestran que al introducir un sistema
de financiacién menos sensible a la evolucién demografica no se reduce de forma
significativa la enorme deuda intertemporal que la actual politica de pensiones
traslada a las generaciones futuras. Ello se debe a que la crisis demografica inmi-
nente es tan grave, que no es suficiente el hecho de que los jubilados contribuyan
en mayor cuantia. Como consecuencia, al cubrir los sucesivos déficits del sistema
por medio de impuestos generales en lugar de hacerlo con cotizaciones, se logra
unicamente una modesta reduccién de los pagos netos de las generaciones futu-
ras. Los jubilados del escenario de referencia soportan una carga fiscal ligeramen-
te mayor. Por tanto, las medidas de reforma del sistema de pensiones por el lado
de los ingresos, tinicamente pueden verse como medidas de acompafiamiento de
una reforma mads drdstica.
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ABSTRACT

This paper uses the Generational Accounting method to examine the
long-run viability and intergenerational income redistribution effects of
the Spanish public pension system. Given the huge intertemporal debt
accumulated by the current pension system, which is allocated entirely
to generations not yet born, we explore the impact of alternative revenue
policy reforms as a way to mitigate the strong demographic dependency
of Social Security financing resources. Our findings indicate that, given
the rapid demographic ageing, these types of reform measures are clearly
not enough to restore the intergenerational balance.

Key words: Pension reform in Spain, Mixed financing of the pensions sys-
tem, Generational Accounting.

JEL classification: E62, H5S.
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