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Resumen

El Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones (MISSMI) ha publicado
recientemente un informe con sus proyecciones de la evolucion del gasto publico en pensiones
a medio y largo plazo y de los efectos esperados de las medidas de ingreso recogidas en la
reciente reforma de 2021-23. El informe dibuja un panorama optimista sobre las perspectivas
financieras de nuestro sistema publico de pensiones tras la reforma, que segtn los célculos
del Ministerio tendrd un efecto practicamente nulo sobre su saldo presupuestario en el
conjunto del periodo 2022-2050 y dejard el gasto medio durante el mismo periodo
holgadamente por debajo del nivel que activaria la clausula de salvaguarda del MEI. En este
escenario, por tanto, no seria necesario subir las cotizaciones sociales o tomar otras medidas
compensatorias.

Desafortunadamente, las proyecciones del Ministerio resultan, segin nuestra evaluacion,
poco plausibles. Se apoyan en supuestos demograficos y macroeconémicos mds favorables
que los utilizados por otras instituciones, asi como en estimaciones no suficientemente
documentadas y en ocasiones poco creibles de los efectos presupuestarios de algunas de las
medidas de la reciente reforma. Como consecuencia, las previsiones del MISSMI infravaloran
los efectos de la reforma sobre el déficit presupuestario del sistema y, por lo tanto, sobre el
margen de gasto disponible para otras politicas. Nuestros calculos, por el contrario, apuntan
a un crecimiento sustancial del gasto en pensiones neto de nuevos ingresos, que rondaria 1,5
puntos de PIB en promedio entre 2022 y 2050, y excederia los 3,5 puntos en 2050. Estos
resultados sugieren que la condicién que activa la clausula de salvaguarda del MEI se cumple
ya en la actualidad.

Las principales diferencias entre nuestras proyecciones y las del MISSMI se encuentran en el
impacto de los incentivos a la jubilacion demorada, la reforma del Régimen Especial de
Trabajadores Auténomos (RETA) y la mejora de las pensiones minimas. En los dos primeros
casos, la discrepancia parece deberse, al menos en parte, a que las proyecciones del Ministerio
no recogen los efectos inducidos sobre el gasto futuro en pensiones de los incentivos a la
demora de la jubilacién o de la subida de las cotizaciones de los auténomos, mientras que en
el tercero no parece tenerse en cuenta que la revision de las pensiones minimas y no
contributivas no s6lo comporta una subida puntual de su cuantia sino un cambio importante
en su regla de evolucion, que deja de referenciarse a la inflacién para ligarse a la evolucion de
la renta per capita media.

Por otra parte, el escenario del MISSMI se basa en unas proyecciones de poblacion propias,
notablemente mas optimistas que las de Eurostat, que sirven de base el Ageing Report 2024, en
el que se basaré la evaluacion oficial del sistema de acuerdo con lo previsto en el Real Decreto-
ley 2/2023. Respecto a las proyecciones de Eurostat, las del MISSMI suponen mayores flujos
migratorios a partir de 2035, menor esperanza de vida a partir de los 65 y 67 afios, y mayor
ocupacion. Si en lugar de utilizar el escenario demografico de MISSMI se utiliza el de Eurostat,
el gasto total en pensiones en ausencia de las tltimas reformas aumentaria en 2050 del 15,65%
al 16,90%, es decir, en més de 1,2 puntos de PIB. Adicionalmente, por cada décima anual de
menor crecimiento de la productividad, el gasto en pensiones en 2050 aumentaria unas tres
décimas de PIB.

Aunque la reforma contempla la activacién de mecanismos correctivos en caso de
desviaciones al alza de las proyecciones de gasto neto, no conviene infravalorar los costes
econémicos, politicos y sociales de esa activacion, que comportaria seguramente una
apreciable subida de los tipos de cotizacién. Dado su ya elevado nivel, una subida adicional
de las cuotas para cubrir el creciente déficit del sistema publico de pensiones podria tener
efectos adversos sobre el crecimiento potencial, el empleo, la productividad y, en definitiva,
sobre el bienestar.



1. Introduccién

El Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones (MISSMI) ha publicado
recientemente sus proyecciones de la evolucién del gasto ptblico en pensiones hasta 2070,
cumpliendo asi uno de los hitos previstos en relacién con el componente 30 del Plan de
Recuperacién pactado con las instituciones europeas. Aunque incompleto, este ejercicio de
transparencia de algunos de los supuestos que estdn detrds de sus proyecciones de gasto e
ingresos del sistema publico de pensiones permite que éstas puedan ser sometidas al anélisis

y escrutinio no sélo de la Comisién Europea sino también de otros expertos.

El informe del MISSMI (2023a) dibuja un panorama optimista sobre las perspectivas
financieras de nuestro sistema publico de pensiones tras la reciente reforma, que segun los
célculos del Ministerio tendra un efecto practicamente nulo sobre su saldo presupuestario en
el conjunto del periodo 2022-2050. De acuerdo con sus previsiones, el fuerte incremento del
gasto generado fundamentalmente por la revalorizacién de las pensiones con el IPC y la
supresion del Factor de Sostenibilidad, se veria practicamente compensado por los ahorros
generados por el uso intensivo de la jubilacion demorada voluntaria y los ingresos adicionales
por cotizaciones asociados a otros aspectos de la reforma. De esta forma, el gasto medio hasta
2050, neto de ingresos adicionales, quedaria holgadamente por debajo del nivel que activaria
la clausula de salvaguarda del MEI. No serfa, por tanto, necesario subir las cotizaciones

sociales o tomar otras medidas compensatorias para corregir el desequilibrio del sistema.

Desafortunadamente, las proyecciones del MISSMI resultan, a nuestro entender, poco
plausibles. Se apoyan en estimaciones poco documentadas y sorprendentemente favorables
de los efectos de ciertos componentes de la reforma sobre los ingresos y gastos del sistema
publico de pensiones. Ademas, se utilizan escenarios macroeconémicos y demograficos mas
optimistas que las proyecciones de poblaciéon de Eurostat (EUROPOP23) con las que se
evaluaréd la reforma en 2025, o de lo que justificaria la experiencia de las tltimas décadas y la
situacion actual de la economia espafiola y sus cuentas publicas. Aunque seria deseable, es
dificil de justificar que el crecimiento potencial de la economia espafiola vaya a ser muy
superior al que maneja la Comision Europea para las grandes economias de la Unién Europea
en las proximas décadas. En cualquier caso, la relevancia del documento exigiria una
exposicion clara y detallada de la metodologia utilizada, que ahora no se incluye, y una
presentaciéon mads equilibrada de los resultados, incorporando no sélo un escenario tan
optimista como el utilizado, sino también otros que recojan posibles riesgos a la baja y un

escenario central mas realista.



En el resto de esta nota se justifica esta apreciacion. Comenzamos en la seccién 2
resumiendo las proyecciones del Ministerio sobre la senda esperada del gasto en pensiones
en ausencia de la reforma y los efectos sobre los gastos e ingresos del sistema de las distintas
medidas que integran ésta, compardndolas con proyecciones alternativas de las mismas
variables e identificando las principales fuentes de las discrepancias entre ambas
proyecciones. Estas tienen que ver, fundamentalmente, con los escenarios macroeconémicos
y demograficos subyacentes y con diferencias muy significativas en el impacto estimado sobre
las cuentas del sistema de pensiones de los incentivos a la jubilacién demorada, la reforma del
Régimen Especial de Trabajadores Auténomos, la mejora de las pensiones minimas y la
reciente reforma laboral. En las secciones 3 y 4 examinamos cada una de estas cuestiones y
argumentamos que los supuestos en los que se basan las proyecciones del Ministerio, hasta
donde es posible conocerlos, son generalmente optimistas, y que algunas de sus estimaciones
de impacto resultan poco creibles. En la secciéon 5 se analizan las proyecciones demograficas
y el escenario macroeconémico, y se evalda la sensibilidad de las proyecciones de gasto sobre
PIB a cambios en los supuestos de crecimiento de la poblacion y de la productividad. La
seccion 6 destaca las ya elevadas necesidades de financiacién complementaria del sistema
publico de pensiones, por encima de las cotizaciones sociales, que aumentarian muy
significativamente de no cumplirse las optimistas proyecciones del MISSMI. Por dltimo, la

seccion 7 presenta las principales conclusiones.

2. Las proyecciones del MISSMI: una vision general

El Cuadro 1 resume las nuevas proyecciones de gasto en pensiones del MISSMI y las compara
con resultados alternativos tomados del dltimo informe del Ageing Working Group de la
Comisién Europea (el de 2021, EC, 2021), de las recientes estimaciones de FEDEA sobre el
impacto de la ultima reforma, de Devesa et al (2021) y del propio MISSMI (2023b). Para
abreviar, nos referiremos a estas cifras, recogidas en la primera y segunda columna del
Cuadro 1, como “nuestras proyecciones,” por considerarlas, en principio, las mas plausibles

entre las que conocemos.

El Cuadro comienza en la linea 0 con el gasto previsto en pensiones ptublicas en
ausencia de la reciente reforma, tanto en el ano 2050 como en promedio durante el periodo
2022-50 (tomado en nuestro caso del Ageing Report de 2021, AR21). A esta previsién de partida
se le van sumando los efectos estimados de cada de una de las medidas que conforman la

reforma, empezando por la supresion del Indice de Revalorizacién de las Pensiones (IRP) y el



Cuadro 1: Efectos esperados de la reforma sobre los ingresos y gastos
del sistema ptuiblico de pensiones, proyecciones alternativas en % del PIB

AR21 y FEDEA Nuevas proy. MISSMI

promedio promedio
2050 o250 2090 Trp00.50
0. Gasto previsto sin reformas 13,00% 12,73% 12,25%
1. Supresion IRP y FS (fase I) 3,50% 2,11% 3,40%
2. Gasto en escenario base nuevo MISSMI 16,50% 14,84% 15,65% 14,71%
3. Medidas de gasto, efecto incremental
3.1. Incentivos jubilacion: ahorro por demora -0,41% -0,39% -1,35% -0,70%
3.2. Incentivos jubilacion: coste primas demora 0,47% 0,22%
3.3. Reforma RETA: aumento pensiones autonomos 0,72% 0,25%
3.4. Cambios en el calculo de la pension inicial 0,18% 0,08% 0,18% 0,08%
3.5. Mejora pensiones minimas y género 0,28% 0,20% 0,06% 0,06%
3.6. Aumento pension maxima 0,05% 0,02% 0,13% 0,05%
Total: aumento esperado del gasto 1,29% 0,39% -0,99% -0,51%
4. Gasto total tras reforma 17,78% 15,23% 14,66% 14,20%
5. Medidas de ingreso, efecto incremental
5.1. Reforma RETA: mayores cotizaciones 0,75% 0,61% 0,60% 0,37%
5.2. Subida cotizaciones MEI 0,40% 0,36% 0,48% 0,40%
5.3. Destope cotiz. rel. a. base max. real constante 0,40% 0,21% 0,51% 0,36%
5.4. Cuota de solidaridad 0,10% 0,07% 0,11% 0,07%
S.a. Subtotal: aumento esperado de los ingresos 1,65% 1,25% 1,69% 1,20%
5.5. Destope cotizaciones en AR21 0,47% 0,25% 0,47% 0,25%
5.b. Total: aumento esp. de ingresos relativo a 1,18% 1,00% 1,23% 0,95%
6. Efecto sobre ingresos de medidas laborales
6.1. Reforma laboral 0,30% 0,29%
6.2. Afloramiento, nuevos afiliados 0,10% 0,14%
6.3. Subida SMI 0,20% 0,15%
Total: ingresos generados por otras politicas 0,60% 0,58%
7. Efecto neto: 7.1 A gastos — A ingresos (sobre 2) 0,10% -0,61% -2,81% -2,04%
7.2. incluyendo fase I (sobre 0) 3,60% 1,50% 0,59%
8. Gasto neto de incremento de ingreso (crit. MEI)
8.1. bruto (4 —5.a-6) 13,97% 12,42%
8.2. relativo a AR21 (4—-5.b - 6) 14,23% 12,67%

- Nota: gasto publico total, incluye pensiones asistenciales y de clases pasivas

- Fuentes: Las proyecciones recogidas en las dos primeras columnas provienen del Ageing Report de 2021 (MAE,
2021) para las filas 0 a 2, de Devesa et al (2021) para la fila 5.2, del MISSMI (2023b) para 3.4 y de de la Fuente (2023b)
para el resto de las filas.

Las proyecciones de las columnas tercera y cuarta se toman de MISSMI (2023a). En particular:

- El detalle de las medidas de gasto (bloque 3) se toma de la p. 118. Alli se ofrecen proyecciones afio a afio de los
efectos de cada medida, de las que se extrae el dato de 2050 y con las que se calcula el promedio para 2022-50.

- El impacto en 2050 de las medidas de ingreso (bl. 5) se toma de la p. 120 y el promedio para 2022-50 de la p. 103.
- El impacto de la reforma laboral y SMI (bloque 6) se toma de las pp. 102 y 103.

- En cuanto al gasto total (incluyendo clases pasivas y pensiones no contributivas) en 2050, se parte del
correspondiente al escenario base del MISSMI (linea 3), tomado de la p. 124. Restando la estimacion del gasto
incremental generado en el mismo afio por la supresion del IRP y el FS (linea 1, tomada de la p. 179), se llega al
gasto esperado antes de la reforma (linea 0).

- El gasto total medio durante 2022-50 tras la reforma (linea 4) se toma del tercer parrafo de la p. 9. Restandole el
impacto total de las medidas de gasto del bloque 3, se llega al gasto total en el escenario base del MISSMI (lines 2),
que incluye la supresiéon del IRP y el FS. No hemos encontrado datos sobre el impacto medio de estas tltimas
medidas entre 2022 y 2050, por lo que tampoco se ha podido calcular el gasto previsto en su ausencia (linea 0).



Factor de Sostenibilidad (FS) (linea 1), para llegar a lo que el MISSMI toma como escenario
base (linea 2). El resto de las medidas de la reforma se agrupan en tres bloques: las que afectan
al gasto (bloque 3) y a los ingresos, distinguiendo en este tiltimo caso entre medidas que tienen
que ver directamente con el sistema de pensiones (bloque 5) y las relacionadas con el mercado
de trabajo (bloque 6). En el caso de los ingresos, el impacto diferencial del “destope” de las
cotizaciones se calcula de entrada con respecto a una base maxima de cotizacién que
permanece constante en términos reales (linea 5.3), descontdndose después en la linea 5.5
(nuestra estimacion de) el incremento de ingresos que se obtendria con la regla de evolucién
de la base maxima utilizada en el escenario base del AR21 (actualizacion con los salarios) para
llegar asi al efecto incremental sobre el AR21, que deberia ser el dato relevante a efectos del
mecanismo de salvaguarda del nuevo MEI, aunque no parece que se pretenda hacer asi los

calculos.

En la parte inferior del Cuadro se calcula el incremento del saldo presupuestario del
sistema publico de pensiones generado por la reforma (bloque 7), incluyendo y sin incluir en
ésta la primera fase de derogacion del IRP y el FS, y finalmente el “gasto neto de incrementos
de ingresos generados por la reforma” (bloque 8), que es la variable que se considera a efectos
de la puesta en marcha de la cldusula de cierre del nuevo MEI que obligaria a tomar medidas
correctivas para reducir el desequilibrio financiero del sistema. Su limite méximo a estos

efectos serfa del 13,3% del PIB, considerando el promedio esperado sobre el periodo 2022-50.1

Las dos proyecciones que estamos comparando proporcionan resultados muy
diferentes. Mientras que el Ministerio prevé que la reforma en su conjunto tendra un efecto
moderado sobre el saldo presupuestario del sistema de pensiones, que alcanzaria las seis

décimas de punto del PIB en 2050 y seria practicamente nulo en promedio entre 2022 y 2050,2

'La Disposicién Adicional Segunda del RDL 2/2023 introduce una clausula de salvaguarda que obliga a tomar
acciones correctivas para evitar que el déficit del sistema de pensiones se dispare. En primera instancia, la
condicién que pondria en marcha tales acciones,

Gastom22-50 > 15% + (Dingresom22-50 - 1,7%),
se formula en términos del gasto publico en pensiones medido como porcentaje del PIB proyectado para el
promedio del periodo 2022-50 (Gastom22-50). Esta variable no podra superar la suma del 15% del PIB y el exceso
de ingresos extra por encima del 1,7% del PIB generado por las medidas de ingreso adoptadas como parte de la
reforma, también medidos en porcentaje del PIB y en promedio sobre el mismo periodo (Dingresom22-50).
Trasladando este dltimo término al otro lado, la expresién puede reescribirse en términos del gasto en pensiones
neto de ingresos adicionales:

Gastom22-50 - Dingresom22-50 > 15% - 1,7% = 13,3%
que es la forma de la condicion a la que se hace referencia en el texto.
Esta clausula de cierre de caricter semiautomatico es un avance importante sobre la primera versiéon del MEI en la
que la correccién de posibles desequilibrios de fiaba a posibles futuros acuerdos con los agentes sociales (véase de
la Fuente, Garcia y Sdnchez, 2022).
2 No disponemos del dato de gasto previsto sin reformas (linea 0) para hacer el célculo exacto. Sin embargo, si
aproximamos este dato a partir de la linea 2 y nuestra estimacién del coste medio de la supresion del IRP y FS, el
deterioro del déficit causado por la reforma seria de menos de una décima de punto del PIB.



nuestros calculos apuntan a un deterioro mucho maés intenso de tal saldo, que rondaria el
punto y medio en promedio y excederia los 3,5 puntos en 2050 (linea 7.2). En cuanto al gasto
en pensiones neto de nuevos ingresos, el Ministerio prevé que el promedio esperado durante
el periodo 2022-50 se situard holgadamente por debajo del umbral maximo del 13,3%
establecido en el nuevo MEI, lo que seguiria siendo cierto si el célculo se realizase tomando
como referencia la subida de la base maxima de cotizacién al ritmo previsto en el AR21 en
lugar de su nivel actual, que seria en principio lo indicado. De acuerdo con nuestros calculos,
sin embargo, el umbral se excederia ya de entrada incluso con el procedimiento mas favorable,
lo que previsiblemente obligara a tomar medidas correctivas ya en la primera evaluacion del

sistema, prevista para dentro de dos afios.

Cuadro 2: Principales discrepancias entre los dos conjuntos de proyecciones
diferencias en los efectos esperados sobre el gasto neto de ingresos

efecto en 2050 promedio 2022-2050
MISSMI  Fedea/AR21 dif MISSMI  Fedea/AR21 dif

Gasto previsto sin reformas (0) 12,25% 13,00%  +0,75%
Jubilacion demorada (3.1+3.2) -1,35% +0,06% +1,41% -0,70% -0,17% +0,53%
Reforma del RETA (3.3-5.1) -0,60% -0,03%  +0,57% -0,37% -0,35% +0,02%
Mejora pensiones minimas (3.5)  +0,06% +0,28%  +0,22% +0,06% +0,20% +0,14%
Medidas laborales (6, total) -0,60% +0,60% -0,58% +0,58%

total +3,55% +1,27%

- Fuente: Cuadro 1

El Cuadro 2 resume las discrepancias mdas importantes entre ambas fuentes. La
significativa diferencia que se aprecia en las previsiones de gasto para 2050 en ausencia de la
reforma estarian recogiendo diferencias en los escenarios macroeconémicos y demograficos
que subyacen a ambas previsiones. Como veremos enseguida, el MISSMI parte de supuestos
mas favorables que el Ageing Report de 2021 sobre la evolucion de la productividad, el empleo
y las variantes demograficas (fecundidad, saldo migratorio, supervivencia y esperanza de
vida), que se traducen en un mayor crecimiento del PIB y un menor peso en el mismo del
gasto en pensiones. A esta diferencia de partida hay que afiadir las resultantes de estimaciones
mas optimistas que las nuestras de los efectos de diversos componentes de la reforma sobre
el gasto o los ingresos del sistema, destacando especialmente la correspondiente a los nuevos
incentivos a la demora de la jubilacién, de los que se esperan enormes ahorros. Finalmente, el
Ministerio sostiene también que las politicas laborales del actual Gobierno estdn generando

por distintas vias un incremento muy considerable de los ingresos por cotizaciones sociales



que ampliarian el margen disponible para incrementar el gasto en pensiones. En el resto de la
nota examinaremos en cierto detalle todas estas cuestiones, apoydndonos en parte en algunos

trabajos recientes.

3. Los efectos de los incentivos a la jubilacién demorada y la reforma del RETA

El informe del MISSMI (2023a) no contiene practicamente ninguna explicacién sobre cémo se
obtienen las estimaciones recogidas en el Cuadro 2, lo que resulta bastante chocante en un
informe técnico. Algo mas de informaciéon a este respecto, aunque no mucha, puede
encontrarse en las memorias de impacto que en su dia acompafaron a las normas de la
reforma (la Ley 21/2021 y el RDL 2/2023). Resulta, por tanto, practicamente imposible valorar
directamente los méritos del procedimiento utilizado para construir las estimaciones de
impacto del Ministerio, lo que obliga a ir directamente a la plausibilidad general de sus

resultados y/o a su comparacién con otros cuyo procedimiento de calculo si se conoce.

3.1. Incentivos a la jubilacion demorada

Con el objetivo de promover el alargamiento de las carreras laborales, enla Ley 21 /2021 (BOE,
2021) se mejoraron las compensaciones ofrecidas para incentivar la demora voluntaria de la
jubilacion mas alla de la edad legal ordinaria. En particular, el trabajador podra escoger entre
un incremento del 4% de la base reguladora de su pension por cada afio completo de demora,
0 un pago tnico a tanto alzado que oscilaria aproximadamente entre 6.000 y 12.000 euros por
afo, lo que supone entre el 28 y el 42 por ciento de la pension inicial, dependiendo
fundamentalmente de la cuantia de esta dltima (véase la seccién 4 del Anexo a de la Fuente,
2023a). El Real Decreto 371/2023, de 16 de mayo, regula la opcién mixta, que consiste en una
combinacién de las dos anteriores. Conviene apuntar que estas mejoras se obtienen solo en el

caso de afios completos de retraso de la edad de jubilacion.

De acuerdo con el informe del MISSMI (2023a, pp. 69 y 70) esta medida se traducira
en un aumento gradual de la edad media de jubilaciéon que comportard un ahorro creciente
del gasto en pensiones. En 2050 se espera que la edad media de jubilacién se haya
incrementado en 1,6 afios como resultado de los nuevos incentivos, con un ahorro de 1,41

puntos de PIB en el gasto en pensiones.?

(Son razonables estas cifras? Vayamos por partes. El retraso estimado en la edad de

jubilacién se apoya en los resultados de una encuesta del propio Ministerio sobre la

3 Esta ultima cifra es algo mayor que la recogida en el Cuadro 1, que proviene de la p. 118. Es posible que la
diferencia se deba a la inclusion del régimen de clases pasivas, pero en el informe no se dice nada al respecto.
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disposicion de los trabajadores a retrasar voluntariamente su salida del mercado laboral en
respuesta a una compensacion que podria ser un pago tnico a tanto alzado o una mejora de
su pension, en funcién del nivel (alto, medio o bajo) de tal compensacion. Lamentablemente,
el Informe no ofrece ninguna informacion sobre la muestra de la encuesta y no recoge el texto
exacto de sus preguntas, con lo que no se conocen ni la cuantia de las hipotéticas
compensaciones ofrecidas ni la duracién exigida de la demora. Lo tinico que se nos dice es
que los resultados indicarfan que la disposiciéon a demorar la jubilacion seria mayor en
respuesta a un pago unico que a un incremento de la pensién (;con independencia de sus
cuantias relativas?). En el caso del pago tinico, algo més del 20% de la muestra declara que
pospondria su jubilacién con seguridad si se ofrece una compensacion “media” o “alta”,

mientras que un 40% adicional lo ve probable (MISSMI, 2023a, pp. 66-7).

El MISSMI supone, sin explicaciéon alguna, que aquellos que opten por demorar la
jubilacion en respuesta a los nuevos incentivos permaneceran activos durante tres afios
adicionales en promedio. Bajo este supuesto, el retraso en la edad media de jubilacién de 1,6
afios que el Ministerio espera implicaria que un (1,6/3) = 53,3% de todos los trabajadores
optaria por demorar su jubilacion en 2050. Esta tasa de aceptaciéon de la demora es, en
principio, consistente con los resultados de la encuesta del Ministerio, aunque a nuestro
entender convendria ser algo mas cautos a la hora de trasladar estos porcentajes a decisiones
reales. Si suponemos que s6lo la mitad de los que lo ven probable terminaran demorando su
jubilacién, lo que parece prudente, la tasa de aceptacion se situaria en torno al 40% y el retraso

medio de la edad de jubilacion se reduciria a 0,4*3 = 1,2 afios.

¢{Como se pasa del retraso en la jubilacion al ahorro en pensiones? Sobre esto, ninguno
de los dos documentos del MISSMI referenciados arriba ofrecen ayuda alguna, limitandose a
enunciar el resultado. Un buen punto de partida para relacionar estas dos variables es el gasto
que suponen las nuevas pensiones de jubilacién causadas durante un afio,> que seria el ahorro
corriente obtenido si todos los trabajadores optasen por demorar su jubilacion en un afio. Con
datos de 2021, esta partida ascendi6 al 0,51% del PIB, una cifra que tenderd seguramente a
crecer con el paso del tiempo segiin aumenta el tamafio de las nuevas cohortes de jubilados
con la llegada de la generacién del “baby boom” a la edad de jubilacién. Proyectandola hacia
delante en proporciéon al cociente entre la poblacién que entra en edad de jubilaciéon

(aproximada por la de 65 afios) y la poblacion total en edad de trabajar (20-64), que pasaria

4 Esto no se explicita en el Informe que estamos comentando, pero si en la Memoria de la Ley 21/2021 en la que se
establecen los nuevos incentivos (MISSMI, 2021, pp. 84-5).

3 Este coste se calcula multiplicando el nimero total de altas de nuevas pensiones de jubilacién registradas durante
el gjercicio por la cuantia media anual de tales pensiones.



del 1,84% en 2021 al 2,44% en 2050, segtn las proyecciones demogréaficas EUROPOP 2019
utilizadas en el AR21 (Eurostat, 2021) obtenemos un ahorro de 0,68% puntos de PIB por afio
de demora media en la jubilacién. Este ahorro multiplicado por los 1,2 afios de la demora

esperada nos darfa un ahorro bruto total del 0,81% del PIB.

De esta cantidad, por altimo, habria que deducir el coste de las compensaciones por la
demora de la jubilacién, sea en forma de pagos tinicos o de mayores pensiones. Segtin nuestros
calculos, el valor descontado de la segunda opcion (con una tasa de descuento real del 2% y
suponiendo 20 afios de disfrute de la pensién) seria aproximadamente el doble que el de la
prima dnica, cuya cuantia estaria, en promedio, en torno a un tercio de la pensién anual
inicial.6 Asi pues, en el caso mas favorable para el sistema (todos los que demoran optan por
el pago tinico, que es lo més barato), el ahorro neto seria de (2/3)*0,81% = 0,54% del PIB anual,
menos de la mitad del que se estima en el informe del MISSMI. En la practica, ademas, cabe
esperar que una fraccién importante de los trabajadores se comportara racionalmente y optara
por la subida del 4% de la pensién en lugar del pago tnico, lo que encarecerd mucho las
compensaciones, aunque extendiéndolas en el tiempo. También cabe esperar que se produzca
un proceso de autoseleccion en el que sélo los trabajadores con peor salud opten por las

primas tinicas. Todo esto reduciria atn mas el ahorro esperado.

Nuestros célculos, basados en un retraso medio esperado de la edad de jubilacién en
1 afo, apuntan a que, si una fraccién suficientemente elevada de los trabajadores opta por la
subida del 4% de la pensién en lugar del pago tinico, el ahorro derivado de la medida seguira
una senda con forma de U invertida y podria ser negativo a largo plazo (véase de la Fuente,
2023a, seccion 4 y anexo 4). Incluso si todos optasen por la prima tnica, el ahorro esperado en

2050 estaria en torno al 0,30% del PIB, menos de una cuarta parte de la proyeccion del MISSMI.

3.2. La reforma del RETA

La modificacion del sistema de cotizacién de los trabajadores del Régimen Especial de
Trabajadores Auténomos (RETA) se regula en el RDL 13/2022 (BOE, 2022). El texto supone el
inicio de una transiciéon gradual hacia un sistema en el que las cotizaciones de los auténomos
tendran que reflejar sus ingresos reales, a diferencia del sistema actual en el que, con ciertas
limitaciones, los trabajadores por cuenta propia pueden escoger su base de cotizacién con
independencia de sus ingresos, lo que se traduce en una proporcién muy elevada de

cotizaciones por la base minima. Con este fin, las bases de cotizacién habran de elegirse dentro

6 Véase la seccion 4 del Anexo a de la Fuente (2023a).



de unas bandas que dependerdn de los rendimientos netos declarados en el IRPF y se iran
estrechando durante un periodo transitorio de un maximo de nueve afios hasta converger a

la renta.”

Segun el informe del MISSMI (2023a, pp. 82-4 y 119-20), la reforma generara un flujo
creciente de nuevos ingresos que se situara en 0,6 puntos de PIB en 2050 sin efecto alguno, al
parecer, sobre el gasto en pensiones de autébnomos en esa fecha. Una vez mas, los efectos
estimados de la reforma se anuncian sin explicacion alguna de cémo se han calculado. El
informe contiene, sin embargo, algunos datos interesantes, no facilmente accesibles hasta

ahora, que no parecen consistentes con los célculos del Ministerio.

Cuadro 3: Impacto esperado de la reforma del RETA sobre la base media de
cotizacién, con datos de 2021

[2] [3]=[1]*[2] (4] [5]=[1]*[4]

tramos de [1] base de calculo de la base de calc base

rendimientos % del no. total  cotizacion base media cotizacion media tras

euros/mes de autonomos  media 2021 en 2021 tras reforma reforma

<670 50,32% 1.025 516 719 362
670-900 7,94% 1.052 84 784 62
900-1.125 6,48% 1.085 70 850 55
1.125-1.300 4,14% 1.118 46 1.300 54
1.300-1.500 4,10% 1.147 47 1.500 62
1.500-1.700 3,33% 1.172 39 1.700 57
1.700-1.850 2,11% 1.190 25 1.850 39
1.850-2.030 2,21% 1.208 27 2.030 45
2.030-2.330 3,02% 1.230 37 2.330 70
2.330-2.760 3,28% 1.257 41 2.760 91
2.760-3.190 2,42% 1.293 31 3.190 77
3.190-3.620 1,80% 1.324 24 3.620 65
3.620-4.050 1,40% 1.351 19 4.050 57
4.050-6.000 3,55% 1.412 50 4.496 160
> 6.000 3,89% 1.594 62 4.496 175
total/promedio 100,00% 1.118 1.429
variacion % con reforma 27,82%

- Fuente: MISSMI (2023a), pp. 77-83. La columna [1] se toma de la Figura 55, en la p. 77, la [2] de la Figura 56, en la
p. 78. Para la columna [4] se utiliza la escala aplicable de 2032 en adelante que se recoge en la Figura 62 para
rendimientos superiores a 1.167 euros mensuales. Para rendimientos inferiores a ese umbral, se utiliza la escala de
bases minimas correspondiente a 2025, la tiltima disponible, que se toma de la Figura 2 en la p. 26.

El Cuadro 3 muestra el desglose de los afiliados al RETA por tramos de rendimientos

netos mensuales en 2021 (columna [1]), la base de cotizacién media de cada tramo realmente

7 Para més detalles, véase Garcia Diaz (2022).
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observada en el mismo ejercicio (col. [2]) y la base de cotizacién que le corresponderia una vez
completada la reforma (col. [4]). Utilizando estos datos, en las columnas [3] y [5] se calculan
las bases medias mensuales de cotizacion antes y después de la reforma, concluyéndose que
ésta comportaria, una vez completada, un aumento del 27,8% en la base media de cotizaciéon

de los auténomos.

Utilizando este dato, es sencillo calcular el incremento bruto de ingresos por cuotas
sociales que la reforma comportaria “a largo plazo” (una vez completada). Los célculos, que
se realizan con datos de 2021, se resumen en el Cuadro 4. Aplicando el incremento esperado
de la base media de cotizacién, y por tanto de la recaudacién, a los ingresos totales por
cotizaciones del RETA (e ignorando posibles cambios de comportamiento), se esperaria un

incremento de las cotizaciones por un importe de 3.100 millones de euros, o un 0,26% del PIB.

Cuadro 4: Impacto esperado a largo plazo de la reforma del RETA
sobre los ingresos brutos del sistema de pensiones con datos de 2021

RETA, ingresos totales por cotizaciones en 2021, Meuros 11.142
Aumento esperado con la reforma, en % 27.82%
en Meuros 3.100
en % del PIB 0,26%
Nota: PIB de 2021 1.206.842

- Fuente: MISSMI (2022) con datos de 2021 y Contabilidad Nacional de Espafa (INE, 2023).

Si, como cabe esperar, el peso de las rentas de los auténomos en el PIB se mantiene
aproximadamente constante en el tiempo, también lo hard este porcentaje, que mide la
ganancia bruta de ingresos para el sistema de pensiones derivada de la reforma del RETA. De
esta ganancia, sin embargo, habria que deducir el aumento del gasto en pensiones generado
por las mayores cotizaciones, que iria creciendo en el tiempo segtin se vayan jubilando nuevas
cohortes de auténomos que habran cotizado cada vez mas tiempo con la nueva escala.t Asi
pues, una vez completada la reforma, la ganancia neta para el sistema deberia ser decreciente

en el tiempo.

La senda que dibujan las proyecciones del MISSMI es muy distinta de la esperada en
base a la argumentacion anterior. El incremento de ingresos esperado en 2032, que es cuando
se completaria la reforma, seria del 0,40% del PIB, un 50% superior al calculado mas arriba.

La ganancia para el sistema, ademads, seguiria aumentando hasta llegar al 0,60% en 2046,

8 En estos calculos no se han tenido en cuenta las prestaciones adicionales que se podrian generar, entre otras cosas,
por las pensiones de incapacidad, de viudedad, orfandad y en favor de familiares ligadas a la pensién original de
jubilacién.
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donde se estabilizaria permanentemente segin el MISSMI. Este patrén sugiere que los
calculos del Ministerio no estdn teniendo en cuenta el aumento gradual de la cuantia de las
pensiones inducido por las mayores cotizaciones, y asumen ademdas un crecimiento muy
considerable del peso en el PIB de la renta de los auténomos, o al menos de sus rendimientos
declarados. Esta hipotesis mereceria una discusion mas detallada en el informe, que ahora
s6lo le dedica algunas lineas con una vaga mencion al efecto esperado de las reformas en curso

sobre la informalidad en el mercado de trabajo espafiol (p. 83).

Curiosamente, el incremento de ingresos que proyecta el Ministerio para 2050 no esté
muy lejos de la ganancia bruta de largo plazo que se estima en nuestros trabajos (véase la
seccion 5 de de la Fuente, 2023a) partiendo de la hipoétesis de que las cotizaciones medias del
RETA se equiparan con la reforma a las del Régimen General (e, implicitamente, que las rentas
medias de los dos colectivos son las mismas). En nuestro caso, sin embargo, también se
equiparan gradualmente las pensiones de ambos grupos de trabajadores, y esto hace que la
ganancia neta para el sistema en 2050 sea practicamente nula, frente a las seis décimas de PIB

que proyecta el Ministerio.

3.3. El coste de la mejora de las pensiones minimas

Un tercer aspecto de la reforma, sobre el que también existen discrepancias importantes entre
las estimaciones del MISSMI y las nuestras, tiene que ver con el coste presupuestario de la
mejora de las pensiones minimas y asistenciales recogida en el Real Decreto-ley 2/2023 (BOE,
2023). La norma establece que las pensiones de jubilacién no contributivas y las cuantias
minimas de las contributivas se ligaran al umbral de pobreza calculado en la Encuesta de
Condiciones de Vida (ECV), que se define a su vez como un porcentaje dado de la renta per
capita mediana. Las brechas existentes entre las cuantias actuales de estas pensiones y los

nuevos minimos se eliminaran gradualmente entre 2024 y 2027.

De acuerdo con el informe del MISSMI (2023a, pp. 118-119), el coste de esta medida en
2027 seria del 0,07 % del PIB, que iria reduciéndose con el paso del tiempo, alcanzando el 0,06 %
en 2050 y el 0,05% en 2060. Una vez mas, el Ministerio no ofrece explicacion alguna sobre
como se llega a este resultado, pero aporta algunos datos relevantes para el calculo que son

dificiles de cuadrar con sus propias proyecciones.

Las dos primeras columnas del Cuadro 5 muestran el namero total de pensiones
minimas desglosadas por tipos (en 2021, tltimo afio disponible) y la cuantia minima de cada

tipo de pensién en 2023. En el resto del Cuadro se calculan dos estimaciones alternativas del
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Cuadro 5: Impacto directo esperado de la mejora de las pensiones minimas
sobre el gasto en pensiones con datos de 2021 y 2023

no. de A gasto debido a la
pensiones cuantia anual pension minima reforma, Meuros
minimas obs. en  tras reforma  tras reforma
(2021) 2023 FEDEA MISSMI ~ FEDEA ~ MISSMI
Jjubilacion: [1] [2] [3] [4] /5] [6]
mayor de 65 afios con conyuge a cargo 218.473  13.527 15.195 15.218 364 369
con conyuge no a cargo 677.657 10.406 11.048 11.281 435 593
sin conyuge, unipersonal 378.547 10.963 11.639 11.886 256 349
menor de 65 con conyuge a cargo 4.685 12.683 15.195 15.218 12 12
con conyuge no a cargo 4284  9.695 10.655 10.511 4 3
sin conyuge, unipersonal 3.182 10.256 11.272 11.120 3 3
viudedad:
con cargas familiares 16.378  12.683 15.195 15.218 41 42
con 65 afios o discapacidad > 65% 558.038  10.963 12.049 11.886 606 515
entre 60 y 64 afios 31.273  10.256 11.272 11.120 32 27
menor de 60 afios 23.967 8.306 9.129 9.006 20 17
incapacidad permanente:
gran invalidez, con conyuge a cargo 503 20.290 21.541 22.827 1 1
con conyuge no a cargo 593  15.610 16.572 16.922 1 1
sin conyuge, unipersonal 972 16.447 17.460 17.829 1 1
absoluta, con conyuge a cargo 9.855 13.527 15.195 15.218 16 17
con conyuge no a cargo 16.439 10.406 11.048 11.886 11 24
sin conyuge, unipersonal 27.929 10.963 11.639 11.281 19 9
total de 60-4 afios, con conyuge a cargo 9.658 12.683 15.195 15.218 24 24
con conyuge no a cargo 23.428 9.695 10.655 11.886 22 51
sin conyuge, unipersonal 14.123  10.256 11.272 11.281 14 14
total < 60 afios, con conyuge a cargo 5.642 8.082 8.883 15.218 5 40
con conyuge no a cargo 2.598 8.012 8.806 10.511 2 6
sin conyuge, unipersonal 24.959 8.082 8.883 11.120 20 76
orfandad 150.164  3.353 3.685 3.634 50 42
en favor de familiares 22.949 3.353 3.685 3.634 8 6
Pens. Contrib. total o media ponderada 2.226.296 10.387 11.270 11.396 1.966 2.245
variacion % inducida por la reforma 8,50% 9,71%
en % del PIB 0,14% 0,16%
No contributivas, total o media 446.119 6.785 7.597
Total 0 media ponderada 2.672.415 9.786 10.657

- Fuentes: Numero de pensiones minimas (en 2021) y cuantia minima de cada tipo de pensién en 2023: MISSMI
(2022), pp. 256 y 251, Cuadros IV.51 y IV.48. Pensién minima tras la reforma con datos de 2023, estimacién de
FEDEA: de la Fuente (2023c), p. 14, Cuadro 5. Pensién minima en 2027 a precios de 2023: calculada a partir de
MISSMI (2023a), deflactando la cuantia proyectada para 2027 (Figura 98 en p. 115) con la inflacién acumulada entre
2023 y 2027 (Figura 96 en p. 114). Las dos tdltimas columnas aproximan el incremento directo del gasto inducido
por la reforma una vez completada, calculado como [5] = ([3]- [2]) * [1] y [6] = ([4]- [2]) * [1].
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coste directo que tendria la reforma si se implementase de una sola vez en 2023. Es decir, el
incremento del gasto en pensiones que resultaria de la adecuacion inmediata de éstas a los
nuevos minimos ligados al umbral de pobreza. En la estimacion de FEDEA (de la Fuente,
2023c, seccion 4.2) el nuevo minimo se calcula directamente para 2023 a partir de los datos
disponibles de la ECV. La segunda estimacién se obtiene por un procedimiento similar, pero
utilizando los datos del MISSMI. Se toma en primera instancia la estimaciéon de los nuevos
minimos para 2027 que ofrece el Ministerio, deflactindolos seguidamente por la inflacién
esperada acumulada entre 2023 y 2027, también segtin las proyecciones del Ministerio. Como
se observa en el Cuadro 5, hay diferencias importantes entre las columnas [3] y [4] para
algunos tipos (afortunadamente, poco frecuentes) de pensiones como resultado de distintas
interpretaciones de las no siempre transparentes disposiciones del decreto sobre la
actualizacion de las cuantias minimas de las pensiones. Pese a ello, los resultados agregados
son muy similares en ambos casos, situando el coste esperado de la reforma, una vez
completa, entre el 0,14% y el 0,16% del PIB para el conjunto de las pensiones contributivas, a
lo que habria que sumar otras dos centésimas y media ligadas a la mejora de las pensiones
asistenciales. No se entiende, por tanto, como se obtiene el coste del 0,07% que el Ministerio
proyecta para 2027, pues sus propias estimaciones de los nuevos minimos apuntarian a un

coste en torno a dos veces mayor.

Las dos proyecciones, ademas, presentan sendas claramente divergentes de 2027 en
adelante. Mientras que la proyeccién del MISSMI se reduce suavemente con el paso del
tiempo, la nuestra aumenta con rapidez hasta llegar al 0,28 % del PIB en 2050. En nuestro caso,
el rapido aumento del gasto estimado se debe a que la mejora de las pensiones minimas no
supondra tnicamente un incremento puntual en sus cuantias, sino también un cambio
importante en su regla de evolucién, pues estas prestaciones pasaradn de actualizarse con la
inflacién a ligarse (aproximadamente) al crecimiento de los salarios, dado que el umbral de
pobreza se calcula a partir de la renta per capita media. A la vista de sus proyecciones, hay

que suponer que el Ministerio no ha tenido en cuenta este factor.

4. El impacto de otras reformas sobre los ingresos y del aumento de las cotizaciones
sobre el empleo

El informe del MISSMI no sélo estima los efectos sobre los gastos e ingresos del sistema
publico de pensiones de las medidas que integran la reciente reforma del propio sistema, sino
también los de otras reformas o medidas ajenas al mismo, concluyendo que éstas generan un

margen no despreciable de nuevos ingresos netos (en torno a 6 décimas de punto de PIB, tanto
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en 2050 como en promedio desde ahora hasta esa fecha) que pueden utilizarse para financiar

un mayor gasto en pensiones.

Una primera observacién es que estos posibles efectos no serian consecuencia de la
reciente reforma de pensiones. Casi cualquier cambio de politica en casi cualquier drea puede
tener efectos sobre el empleo y la actividad que afecten a su vez a los ingresos publicos,
incluyendo las cuotas sociales, pero nada obliga a destinar los posibles incrementos de
ingresos al sistema de pensiones en lugar de a otros programas publicos. Estimar la cuantia
de estas ganancias es un ejercicio pertinente a la hora de valorar la deseabilidad de los cambios
que las generan, pero la reforma de pensiones debe valorarse en funcién de sus propios

méritos.

Un segundo problema es la dificultad de valorar estos efectos. Las estimaciones
pertinentes pueden estar bien fundamentadas en otros documentos que no se citan, pero la
discusion que se ofrece en el informe es extremadamente parca. Asi, la estimaciéon del impacto
de la reciente reforma laboral sobre los ingresos por cotizaciones (un respetable 0,3% del PIB)
se reduce a tres lineas, en las que se afirma que tal reforma ha reducido el desempleo
estructural en medio millén de personas (p. 100). También se afirma, sin mas, que la adopciéon
de los ERTE durante la pandemia se ha traducido en la afloracién de casi 300.000 afiliaciones

hasta ahora sumergidas, lo que afiadiria otros 0,15 puntos de ingresos por cotizaciones.

Ambeas afirmaciones parecen basarse en el andlisis recogido en el Plan Presupuestario
2023 (RdE, 2022) remitido en su dia a la Comisién Europea (Recuadros 1y 2, en las pp. 11-16).
Aunque las explicaciones del documento tampoco son muy completas, la tesis de que ha
habido un afloramiento de actividad parece plausible, aunque habrd que ver si éste se
consolida una vez se vaya olvidando el Covid. El descenso del paro estructural resulta mas
complicado de estimar dado el caracter de las reformas realizadas en los dltimos afios. La
evidencia aportada no es concluyente: se limita fundamentalmente a un grafico (Grafico 9 en
la p. 12 del documento) en el que se aprecia un posible desplazamiento de la curva estimada
de la ley de Okun que indicaria una caida del ritmo de crecimiento de la productividad
espafiola. Esto es lo que permitiria que la economia espafiola sea “capaz de reducir el
desempleo con bajos niveles de crecimiento” (p. 12), lo cual no seria precisamente una buena

noticia, entre otras cosas para los salarios y por lo tanto para las cotizaciones.

Es positivo que el informe ponga el énfasis en la necesidad de mejorar el
funcionamiento del mercado laboral para contribuir a la sostenibilidad del sistema de
pensiones. Pero esta reflexion tiene también dos implicaciones importantes que el Informe no

explora. La primera es la necesidad de tener en cuenta los efectos de las cotizaciones, y de los
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impuestos en general, sobre el empleo y el PIB, tal como discutiremos mas adelante en la
seccion 4.2. La segunda es que el aumento de la tasa de ocupacién y la disminucién de la de
desempleo (hasta el 5,5% en 2050) proyectadas en el informe, que implicitamente suponen la
convergencia a los paises de la UE con mejores resultados de sus mercados de trabajo, no es
algo exégeno ni inexorable, sino la consecuencia de la adopcion de buenas politicas

econdmicas en las proximas décadas, lo que no puede darse por sentado.

Nos queda el tema del SMI. Aunque los argumentos anteriores sobre la irrelevancia
de estas estimaciones siguen siendo validos en este caso, puede tener cierto interés tratar de

reconstruir la estimacién del Ministerio y pensar qué puede haberse quedado fuera de ella.

4.1 El efecto de la subida del salario minimo sobre las cotizaciones

El informe del MISSMI (2023a, p. 101, Figura 80) cifra el incremento de la recaudacién por
cuotas sociales generado por la subida del salario minimo en los afios 2020, 2021 y 2022 en el
0,04%, 0,06% y 0,09% del PIB, respectivamente, pero no ofrece ninguna explicacién sobre cémo

se llega a estas cifras.

Cuadro 6: Evolucion del salario medio y del salario minimo, 2019-22

2019 2020 2021 2022

1. sueldos y salarios (Meuros) 448.968 429.715 462.038 497.275
2. empleo asalariado, miles de PTEJC 15.778 14.839 15.795 16.476
3. salario bruto medio, w, euros por afio (=1/2) 28.455 28.959  29.253 30.182
4. salario minimo, wmin 12.600 13.300 13.370* 14.000
5. salario minimo/medio, wmin/w 44,3% 45,9% 45,7% 46,4%
6. salario minimo contrafactual, wmincf 12.600 12.823 12.953 13.365
7. Awminl = wmin — wmincf =4 - 6 0 477 417 635
8. Awmin2 = wmin(t) — wmin (2019) 0 700 770 1.400
- Fuentes:

Lineas 1y 2: Contabilidad Nacional de Espafia, principales agregados (INE, 2023).

Linea 4: Boletin de Estadisticas Laborales (MITES, 2023).

- Nota: (*) El salario minimo vigente durante 2021 fue de 13.300 euros hasta finales de agosto y se aumenté a 13.510
durante el altimo cuatrimestre. El cuadro muestra la media ponderada de las dos cifras.

El Cuadro 6 recoge los datos necesarios para tratar de reconstruir los calculos del
Ministerio. En primer lugar, se aproxima el salario medio en cada afio entre 2019 y 2022 con
datos de la Contabilidad Nacional de Espafia (CNE). Esta variable (linea 3) se obtiene como el
cociente entre los sueldos y salarios brutos totales percibidos por los asalariados (fila 1),
excluyendo, por tanto, las cotizaciones sociales pagadas por los empleadores, y el empleo

asalariado total, medido en puestos de trabajo equivalentes a jornada completa (linea 2). La
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linea 4 muestra el salario minimo vigente en promedio durante el afio, y la 5 el cociente entre

el salario minimo y el salario medio.

Como posible referencia, en la linea 6 se construye una senda contrafactual del salario
minimo manteniendo constante su importe como fracciéon del salario medio. La diferencia
entre el salario minimo observado y el contrafactual, Awminl, podria ser un indicador
razonable del efecto sobre el salario minimo del cambio de politica registrado en afios
recientes. Otra posibilidad, mas discutible, es el incremento acumulado del salario minimo

desde 2019, Awmin2, que aparece en la linea 8.

Cuadro 7: Impacto directo del cambio en la politica de SMI
sobre los ingresos por cotizaciones

2020 2021 2022

1. desviacion sobre contrafactual:

Awminl, euros al afio 477 417 635
trabajadores afectados (millones) 3,1 3,1 3,1
A rentas laborales1, Meuros 1.478 1.292 1.969
tipo de cotizacion 29,70% 29,70% 29,70%
A ingresos por cotizaciones1, Meuros 439 384 585
PIB 1.119.010 1.222.290 1.346.377
Acotizacionesl, % del PIB 0,04% 0,03% 0,04%
2. incremento acumulado desde 2019:

Awmin2, euros al afio 700 770 1.400
trabajadores afectados (millones) 3,1 3,1 3,1
A rentas laborales1, Meuros 2.170 2.387 4.340
tipo de cotizacion 29,70% 29,70% 29,70%
A ingresos por cotizaciones2, Meuros 644 709 1.289
PIB 1.119.010 1.222.290 1.346.377
Acotizaciones2, % del PIB 0,06% 0,06% 0,10%
Acotizaciones3, proyeccion del MISSMI 0,04% 0,06% 0,09%

- Fuentes: Numero de trabajadores afectados: MISSMI (2023a), p. 98. Tipo de cotizacién por contingencias comunes
(28,3%): Seguridad Social (2023), Resumen de bases y tipos de cotizacién durante los tltimos cinco afios.

https:/ /www.seg-

social.es/wps/portal/ wss/internet/ Trabajadores/CotizacionRecaudacionTrabajadores /10721 /10957 /9932

Tipo de cotizacién por contingencias profesionales: Los tipos, que dependen del sector de actividad y del tipo de
ocupacion, se recogen aqui

https:/ /www.seg-social.es/ wps/wecm/ connect/wss/c02a30b4-b770-4b70-bca6-

603d39c8e9bd / Tarifa+primas+RDley+28 2018.pdf?MOD=AJPERES

Para nuestros calculos se utiliza una media aproximada de 1,4%, fruto de calculos internos de la D. G. de
Ordenacién de la Seguridad Social hace unos afios.

El impacto directo del cambio de politica, en sus dos posibles variantes, sobre la
recaudacion por cuotas sociales se calcula en el Cuadro 7. Con este fin, el incremento del

salario minimo inducido por cada politica, Awminl y Awmin2, se multiplica por el namero
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estimado de trabajadores afectados (dato para el que sélo se dispone de la estimaciéon de 3,1
millones que ofrece el Ministerio como media para el conjunto del periodo), para obtener el
incremento esperado de las rentas laborales. Finalmente, a esta cantidad se le aplica el tipo de
cotizaciéon por contingencias comunes y profesionales para llegar al incremento bruto de la

recaudacion.

A juzgar por los resultados recogidos en el Cuadro, el MISSMI podria estar basando
sus estimaciones en el incremento acumulado de la cuantia del salario minimo desde 2019, lo
que no parece un buen indicador del cambio de politica puesto que nunca se ha pretendido
mantener el SMI permanentemente congelado. Si se utilizara el diferencial con el
contrafactual, que mantendria constante el cociente entre el salario minimo y el medio, el

impacto estimado seria muy inferior al calculado por el Ministerio.

Ademads, serfa necesario introducir una serie de correcciones adicionales que
reducirian sustancialmente las ganancias estimadas. El calculo anterior supone que la subida
del salario minimo no reduce en absoluto el empleo, lo que, cuando menos, no esta analizado
en el documento y contrasta con algunas estimaciones disponibles (por ejemplo, AIReF, 2020,
o de la Rica et al., 2021). Para aproximar mejor el efecto de tal subida sobre la evolucién de las
rentas salariales, habria que estimar también su impacto sobre el empleo, lo que excede con
mucho el objetivo del presente trabajo. Quiza mas importante seria tener en cuenta al menos
dos costes de la subida de las cotizaciones alcanzada por esta via. El primer coste es el
incremento de las pensiones futuras inducido por las mayores cotizaciones, que seria nulo a
corto plazo, pero muy sustancial hacia 2050. El segundo seria la pérdida de otros ingresos
tributarios generada por la medida. Puesto que alguien tiene que pagar los mayores salarios
minimos, el incremento de los ingresos salariales de los beneficiarios de la medida vendria
acompafiado de un descenso de las rentas empresariales de sus empleadores (sociedades o

auténomos) y reduciria por tanto los impuestos y cotizaciones que estos pagan.

Teniendo en cuenta todos estos factores, parece claro que la estimacién del MISSMI
sobrevalora los posibles efectos netos positivos de la subida del salario minimo sobre los

ingresos publicos, e incluso sobre las propias cotizaciones sociales.

4.2 El efecto de la subida de las cotizaciones sobre el empleo

El informe supone en todo momento que el aumento de las cotizaciones sociales, en la mayoria
de los casos de manera no contributiva, salvo en lo que respecta a la reforma del RETA, no
tiene efecto alguno sobre la creacién de empleo. Como argumentan Boscd, Doménech y Ferri

(2023) y Devesa, Doménech y Meneu (2023), resulta razonable cuestionar esta hip6tesis dados
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los resultados de los abundantes estudios que analizan los efectos sobre la actividad
econémica de los impuestos que recaen sobre el trabajo. Puesto que buena parte del reciente
incremento de las cotizaciones no se traduce en mayores pensiones en el futuro, estas
contribuciones han de ser consideradas un impuesto puro, en lugar de salario diferido, y como
tal aumentan los costes salariales en detrimento del empleo y de la actividad econémica.
Como sefiala Disney (2004), los sistemas publicos de pensiones contienen tanto un
componente actuarial como uno redistributivo. El primero estd préximo a un sistema de
ahorro, mientras que el segundo es un impuesto sobre el empleo que, segtin nuestros calculos,
ya recauda en la actualidad en torno a 6.500 millones de euros en Espafia,® cantidad que
aumentard sensiblemente en las préoximas décadas como resultado del gradual “destope”
parcial de la base maxima de cotizaciéon y la introduccién de la cuota de solidaridad previstas
en la reforma.

Bosca, Doménech y Ferri (2023) utilizan el modelo neokeynesiano dindmico EREMS
de equilibrio general estimado con datos de la economia espafiola (véase Bosca et al., 2020),
para estimar los efectos de un aumento de cotizaciones sociales por importe de 1 punto
porcentual del PIB, un orden de magnitud similar al que aparece en el Cuadro 1. Sus
resultados apuntan a que este incremento de las cotizaciones sociales daria lugar a una
disminucién del PIB del 0,6 por cien, de las horas trabajadas del 1 por cien, y de los salarios
netos de impuestos y cotizaciones del 2 por cien. Los efectos pueden ser potencialmente
superiores a los simulados con este modelo en la medida que:
(a) las necesidades de aumento de las cotizaciones para cubrir el déficit contributivo de la
Seguridad Social sean superiores,
(b) la cunia fiscal introducida por las medidas tenga impactos negativos sobre el desempleo de
equilibrio y el crecimiento potencial,
(c) el incremento de las cotizaciones genere un desincentivo a la acumulacién de capital
humano, estimule el desplazamiento del trabajo cualificado hacia otras economias, o frene la
entrada de inmigrantes con mayores habilidades, lastrando el crecimiento de largo plazo,
(d) se reduzca la oferta laboral, tanto en su margen intensivo (horas) como extensivo
(participacion activa en el mercado de trabajo), con medidas que aumentan la pensién minima
y reducen la maxima en términos relativos a las cotizaciones, o que eliminan lagunas de

cotizacion, y

? Véase la seccion 4 del Anexo a de la Fuente (2023d).
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(e) el cambio en la composicion del gasto puablico, hacia un mayor peso del gasto en pensiones,
tenga un coste de oportunidad en forma de menores inversiones productivas que reduzcan el

crecimiento potencial.

5. Escenarios demografico y macroeconémico

5.1. Las proyecciones de poblacion frente a EUROPOP2023
Las proyecciones del MISSMI se basan en unas proyecciones de poblacién propias,

notablemente mas optimistas que las de Eurostat (EUROPOP2023). Aunque pueda haber

razones para construir un escenario alternativo, EUROPOP2023 es la referencia natural para
un ejercicio de este tipo porque servira de base para los escenarios demograficos del Ageing
Report 2024, en el que a su vez se basara la evaluacion oficial del sistema de acuerdo con lo
previsto en el Real Decreto-ley 2/2023. Esta tltima edicion de EUROPOP, ademas, tiene en
cuenta el impacto de la pandemia de COVID-19 y la afluencia masiva de personas desplazadas

como resultado de la agresion militar de Rusia contra Ucrania.

Las principales diferencias entre las proyecciones de poblacién del MISSMI y

EUROPOP2023 son las siguientes.

1) Mayores flujos migratorios a partir de 2035. Como indica el informe, la tinica fuente
de crecimiento demogréfico en la proyecciéon es la inmigracion neta. Mientras que los
saldos inmigratorios de ERUROPOP2023 se estabilizan ligeramente por encima de las
200 mil personas, los del MISSMI aumentan gradualmente desde ese nivel hasta
alcanzar las 450 mil personas en 2050. Teniendo en cuenta el aumento de la tasa de
ocupacién entre 20 y 64 afos en casi 10 puntos (del 69,7% al 79,4%), los flujos
migratorios proyectados permiten que la poblacién ocupada en la proyecciéon de
MISSMI aumente en unos 1,8 millones de personas entre 2023 y 2050 (2,4 millones
aplicando la tasa de ocupacién de la poblacion entre 15-74 afios a ese tramo de edad),
mientras que con la proyecciéon de EUROPOP2023 la poblacién ocupada en 2050 seria
similar a la de 2023.

En el informe del MISSMI se aduce que la hipétesis que justifica las diferencias entre
sus estimaciones y las de ERUROPOP2023 es que los flujos migratorios se ajustaran de
forma endégena para compensar las carencias de mano de obra del mercado laboral
espariol. Sin embargo, la experiencia de Japon o de las provincias espafiolas en las que
se ha reducido el nimero de ocupados muestra que los flujos migratorios no se ajustan

necesariamente para evitar el descenso del empleo. En la misma linea, diferentes
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estudios académicos ponen de manifiesto la dificultad de usar los saldos migratorios
como variante fundamental a la hora de justificar la variaciéon esperada en el tamafio
de una poblacién, por verse afectados por variables ex6genas dificiles de controlar (por
ejemplo, vinculos familiares que pueden potenciar el regreso al lugar de origen,
cambio en la situacién econémica que motivé el desplazamiento,...). De hecho, la
modelizacién de series largas de movimientos migratorios llega a demostrar la

existencia de convergencia cero (Ayuso, Bravo y Holzmann, 2015 a,b)

Mayor ntimero de hijos por mujer. Ambas proyecciones coinciden en 2058 (1,37), pero
hasta entonces MISSMI proyecta aproximadamente 5 hijos mas por cada 100 mujeres.
La Figura 6 en la pagina 36 del informe del Ministerio ya refleja la elevada volatilidad
observada en las tasas de fecundidad durante los ultimos treinta afios, haciendo que
todos los organismos demogréficos sean extremadamente cautelosos a la hora de
proyectar su comportamiento. En cualquier caso, suele ser habitual fundamentar la
explicacion del aumento esperado en el nimero medio de hijos por mujer en la
adopcion de politicas publicas de natalidad, algo que se echa de menos en el informe
del Ministerio. Las desviaciones con respecto a las estimaciones obtenidas por
EUROPOP2023 y el propio INE son muy relevantes (ver incluso visualmente la
horquilla en la figura) precisamente en el periodo donde nuestro sistema de pensiones
esta mas expuesto a desequilibrios, por lo que deberian quedar claramente detalladas
las razones que justifican un incremento parabdlico frente a un incremento lineal entre

2023 y 2060.

Menor esperanza de vida a partir de los 65 y 67 afnos. Partiendo de niveles similares
en 2023 (unos 20 afios), la esperanza de vida a partir de los 67 afios va aumentando
mas despacio en la proyeccion de MISSMI hasta alcanzar 21,5 afios en 2050, algo mas

de un afo inferior a la proyectada por EUROPOP2023.

En este punto resulta de especial interés que el MISSMI detalle en la nota metodolégica
del célculo de las tablas de supervivencia de la poblacién pensionista (Anexo I del
informe) el efecto que tendra en la esperanza de vida de esta poblacién la mayor
incorporacion prevista para los préoximos afios al colectivo pensionista de mujeres
(caracterizadas por una mayor esperanza de vida). La proyeccion de estas tablas en
este caso mediante métodos periodo puede presentar sesgos relevantes por los
cambios en las cohortes sobre los que se fundamenta el analisis (Ayuso, Bravo and
Holzmann, 2021). Ademads, se echa de menos en las proyecciones del MISSMI la

incorporacién de esperanzas de vida conjunta (cuantos afios viven conjuntamente los
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miembros de una pareja, y cuanto tiempo transcurre hasta que fallece el altimo). En
necesario tener en cuenta la dependencia que en nuestro pais existe entre las pensiones
de jubilacién y las pensiones de supervivencia (fundamentalmente, viudedad), que
requiere modelizar ambas conjuntamente en situaciones, como la esperada, donde la
concurrencia de pensiones ganara mas peso teniendo en cuenta la incorporacién a la
poblacién pensionista de un mayor nimero de mujeres con derecho a pensioén de
jubilacion que simultdneamente generan derecho a pensién de viudedad. El efecto
concurrencia de pensiones no aparece suficientemente reflejado en el informe del

Ministerio.

La esperanza de vida se ha convertido en el indicador de referencia en las reformas de
pensiones realizadas en los sistemas de pensiones a nivel internacional, y es por eso
que los factores de sostenibilidad y mecanismos de indexacién automatica
fundamentados en la misma son tan relevantes, como factores de equidad
intergeneracional e intrageneracional. Su lectura, no obstante, no debe hacerse como
meros cocientes de esperanzas de vida, que por defecto mostraran un comportamiento
decreciente (por el impacto de un mayor namero esperado de afios de vida para las
generaciones mas jovenes, consecuencia del aumento de la longevidad) y por tanto,
una reduccion en la pension inicial de entrada si se aplican directamente sobre la
misma, sino que resulta necesario cuantificar el efecto de su aplicacién incluyendo la
evoluciéon de dichas pensiones de entrada (como ocurre en nuestro pais, por ejemplo,
con sucesivos incrementos de las pensiones medias de entrada en jubilacién). Solo de
esa forma se puede entender un factor de sostenibilidad bajo el objetivo por el cual ha
sido disefiado: generar la equidad entre generaciones que van a formar parte de la

misma poblacién pensionista.

La poblacién entre 20 y 64 afios pasa de 29 millones en 2023 a algo menos de 28
millones en 2050 en las proyecciones de MISSMI. En las de EUROPOP2023 disminuye

hasta los 26 millones.

La poblacién entre 15 y 74 afios sera en 2050 de 36,9 millones frente a los 36,4 millones
de 2023. Esa proyeccién de poblaciéon en 2050 serd unos dos millones de personas maés

elevada en el escenario base de MISSMI que en el de EUROPOP2023.

La poblacién total estimada en 2050 por EUROPOP2023 es de 50,5 millones, mientras
que MISSMI la proyecta en 52,4, es decir, 1,9 millones maés.
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5.2. El escenario macroeconémico

1.

Tasa de desempleo. Para el tramo de edad comprendido entre 20 y 64 afios, la tasa de
desempleo varia entre el 12,2% en 2023 y el 5,5% en el afio 2050. AR21 proyectaba una
tasa de desempleo del 7% para 2050.

Ocupados. A partir de una poblacién ocupada de 20,2 millones en 2023, en la Figura
40 del informe se espera que aumente hasta 22 millones para la poblaciéon entre 20 y
64 afos y a 22,5 millones entre 15 y 74 afios. En el escenario macroeconémico sélo
aparece la tasa de ocupacion y desempleo entre 20 y 64 afios. El empleo crecera el 1,4%
de 2023 a 2030, el 0,5% de 2031 a 2040, y -0,1% de 2041 a 2050, aproximadamente 2
décimas mas por década que la proyeccion de AR21. No se ofrece ninguna informacién
sobre la evolucién esperada del niimero de horas trabajadas.

Productividad. Aumenta a un ritmo anual del 1,2% de 2023 a 2030, al 1,5% de 2031 a
2040, y al 1,6% de 2041 a 2050. Este crecimiento de la productividad por ocupado mas
que duplica el observado en las dltimas tres décadas (0,6% de promedio de 1990 a
2022) y es un 50% superior al promedio desde 1980 (1%). En AR21 la tasa de
crecimiento de la productividad aumentaba de 0,6% en 2019 a 1,1% en 2030, 1,8% en
2040y 1,7% en 2050.

PIB potencial. La tasa anual media de crecimiento del PIB en el periodo 2023-2050
utilizada en el Informe es el 2% real. La tasa de crecimiento pasa del 2,5% entre 2023 y
2030, al 2,1% de 2030 a 2040, y al 1,5% de 2041 a 2050. En AR21 el crecimiento del PIB
potencial iba disminuyendo del 1,7% en 2019, al 1,6% de 2030, y al 1,4% entre 2040 y
2050. La diferencia en las tasas de crecimiento del PIB potencial entre MISSMI y AR21
va de unas 9 décimas anuales antes de 2030 a unas 5 desde 2030 al 2040, a 1 décima en
el periodo comprendido entre 2040 y 2050. Hasta 2040 la diferencia en el PIB potencial
es superior en 3 décimas cada afio sobre el crecimiento del PIB potencial estimado por
el impacto macroeconémico de las inversiones y reformas de NGEU. El crecimiento
medio del PIB en el escenario de MISSMI es del 2,0%, mientras que en el de la AIReF
de mayor crecimiento, gracias a las reformas estructurales orientadas a aumentar la

productividad y el empleo, seria del 1,6%.

5.3. Sensibilidad del gasto en pensiones al escenario macroeconémico

Para analizar la sensibilidad de las proyecciones de gasto total en pensiones (contributivas, de
clases pasivas y no contributivas) a los supuestos del escenario macroeconémico, se puede

hacer un ejercicio sencillo, partiendo de la siguiente descomposicion:
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Gasto en pensiones/ PIB = (Pension media/ PIB por ocupado)*(pensiones/ocupados) (1)

El informe de MISSMI s6lo da una proyecciéon del nimero de pensiones contributivas en la
Figura 35. Teniendo en cuenta que al multiplicar el nimero de pensiones contributivas de
2023 (10 millones) por el gasto total en pensiones (13,66% del PIB) sobre el gasto contributivo
(10,99%), que también aparece en el informe, se obtiene una buena aproximacién al ntmero
de pensiones totales en 2023, se puede hacer un ejercicio similar para obtener el namero total
de pensiones en 2050, a partir de las proyecciones del MISSMI del ntimero de pensiones
contributivas (14,8 millones), ocupados (22 millones) y del gasto contributivo (14,72%) y total
(15,64 %). Utilizando esta aproximacion en la ecuacion (1) se obtiene que la tasa de prestacion,
definida como la pensién media sobre PIB por ocupado, se reducira del 24,2% de 2023 al 21,9%

de 2050, lo que supone una disminucién del 9%.

Utilizando estos niimeros es posible cuantificar el impacto sobre el gasto en pensiones
de utilizar las proyecciones de poblacion de EUROPOP2023, suponiendo que la tasa de
prestacion, la tasa de ocupacion y la relacion entre pensiones y poblacién mayor de 65 afios
de 2050 se mantienen en los niveles proyectados por MISSMI. Con estos supuestos, y teniendo
en cuenta que la poblacién ocupada en 2050 con la proyeccion de EUROPOP2023 y la tasa de
empleo de MISSMI seria de 20,64 millones, el gasto total en pensiones en 2050 aumentaria del

15,65% al 16,90%, es decir, mas de 1,2 puntos de PIB.

Para analizar la sensibilidad del gasto en pensiones respecto a la productividad, basta
con comparar el efecto acumulado desde 2023 a 2050 respecto al escenario base de MISSMI.
Por cada décima anual de menor crecimiento de la productividad el gasto en pensiones en
2050 aumentaria unas trres décimas de PIB. Si la productividad creciera de 2023 a 2050 un 1%,
como desde 1980 hasta 2022, el gasto en pensiones en 2050 aumentaria al 17,24%, frente al

15,65% del escenario base de MISSMI.

6. La situacion financiera del sistema de pensiones

El gasto publico en pensiones en Esparia fue en 2022 fue del 13,1% del PIB (173.370 millones
de euros), incluyendo tanto las prestaciones de la Seguridad Social como las de Clases Pasivas.
El gasto se concentré en el componente contributivo de las pensiones (12,9% del PIB o0 170.662

millones de euros) siendo muy reducido el gasto de caracter no contributivo (0,2% del PIB).
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El Sistema de Seguridad Social tuvo en ese afio un déficit por operaciones no
financieras equivalente al 0,6% del PIB (-8.171 millones de euros),l® después de haber
inyectado la Administracién General del Estado transferencias por valor de 1,4 puntos de PIB
(18.396 millones de euros) bajo el muy discutible epigrafe de “gastos impropios”, que hay que
afiadir a la ya existente en concepto de complementos por minimos (0,5% del PIB; 6.995
millones de euros). Sin estas transferencias, el saldo negativo de la Seguridad Social habria

sido de 2,5 puntos de PIB (-33.562 millones de euros).

El gasto en pensiones del Régimen de Clases Pasivas ascendio6 al 1,4% del PIB en ese
afno (18.624 millones de euros) mientras que sus ingresos por cotizaciones sociales, incluidas
las denominadas “imputadas”?!, ascendieron al 0,5% del PIB (6.821 millones de euros). Dado
que las cotizaciones fueron insuficientes para hacer frente a las obligaciones de pago, el
componente contributivo de Clases Pasivas gener6 un déficit del 0,9% del PIB en 2022 (-11.803

millones).

Cuadro 8: Sistema ptblico de pensiones, componente contributivo (2022)

en % del PIB
cuotas . saldo Transf. del saldo
sociales pensiones basico Estado contable
Seguridad Social 8,9* 11,5 -2,5 1,9 -0,6
Clases Pasivas 0,5%* 1,4 -0,9 0,9 0,0
Total 9.4 12,9 -3,4 2,8 -0,6

- Fuentes: MISSMI (2022) e IGAE (2023a)

- Notas: (*) Cuota por contingencias comunes y profesionales después de deducir el gasto en otras politicas
contributivas de la Seguridad Social y tasas

(**) Cuota del trabajador (0,06%) y cuota imputada del empleador (0,45% del PIB)

En resumen, el sistema publico de pensiones presenté en 2022 un desequilibrio
financiero del 0,6% del PIB, atn después de recibir abultadas transferencias de la
Administracion General del Estado (2,8% del PIB o 37.194 millones de euros). De no contar

con ellas, el déficit habria alcanzado 3,4 puntos de PIB (-45.365,40 millones de euros).

Las pensiones son la politica con mayor peso en las cuentas publicas espafiolas, muy

por delante de la siguiente, que es la sanidad. El gasto en pensiones represent6 en 2022 mas

10°F] Sistema de Seguridad Social ha aumentado su recaudaciéon en un 0,45% del PIB desde 2013 como consecuencia
de la entrada nuevos empleados publicos (+713.429 afiliados) tras haberse cerrado la entrada al Régimen de Clases
Pasivas en 2010. De haberse mantenido la anterior situacién el Régimen de Clases Pasivos habria reducido su
déficit y lo habria aumentado el Sistema de Seguridad Social.

1 Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Pablica. Central de Informacién. Contabilidad Nacional
IGAE:Contabilidad nacional. Serie anual. Operaciones no financieras. Total sector Administraciones Publicas v
sus subsectores (hacienda.gob.es)
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de una cuarta parte del gasto total de las administraciones publicas (el 27,3% del total),
mientras que las cotizaciones sociales representaron el 31,5% de sus ingresos en ese ejercicio
presupuestario. Dado que las cuentas publicas espafolas cerraron 2022 con un déficit del
4,81% del PIB (-63.776 millones de euros), el saldo negativo del componente contributivo del

sistema publico de pensiones explica casi tres cuartas partes de su saldo negativo total (un
70,7% del total)

Con los datos disponibles!?, la prevision del saldo financiero del sistema publico de
pensiones no es mejor para el presente ejercicio presupuestario de 2023. Es muy probable que
el déficit del Sistema de Seguridad Social aumente en alguna décima, hasta el -0,8% del PIB
(sin tener en cuenta el ingreso extra del MEI que se debe dedicar al pago de pensiones a partir
de 2032), a pesar de haber aumentado la transferencia en concepto de gastos impropios (de
18.396 a 19.888 millones de euros). También parece que sera necesario aumentar la aportaciéon
via impuestos (o deuda publica) en el caso de Clases Pasivas, dada la tendencia decreciente
de sus ingresos (aunque todavia no de sus gastos) al tratarse de un régimen a extinguir, sin

entrada de cotizantes desde 2010.

Cuadro 9: Sistema de Seguridad Social y Régimen Clases Pasivas,
componente contributivo

Pensiones Ingresos (cuotas) Saldo Transf. Estado Saldo
SS  RCP  Total SS  RCP Total il g5 RCP  Total  contable
2018 10,7 1,2 11,9 8,5 0,6 91 -2,7 0,7 0,5 1,2 -1,5
2022 11,5 14 129 8,9 0,5 94 -3,4 1,9 0,9 2,8 -0,6
2023 est. 12,0 1,5 13,5 9,2 0,5 9,7 -3,8 1,9 1,0 2,9 -0,8

variacion +1,3 +03 +1,6 +0,7 -02 +06 -1,0 +1,2  +0,5 +1,7 +0,6

- Fuentes: MISSMI (2022), IGSS (2023) e IGAE (2023a y 2023b).
- La estimacién de 2023 se construye con la informacién disponible (hasta agosto) en IGSS (2023).

De cumplirse esta prevision, el gasto en pensiones contributivas habrad aumentado en
1,6 puntos de PIB entre 2018 y 2023 (de 11,9 a 13,5% del PIB) y los ingresos por cotizaciones
sociales en 0,6 puntos de PIB (de 9,0 a 9,6% de PIB), con lo que el saldo habria empeorado en
un punto de PIB en cinco afios. El aumento de las transferencias del Estado en 1,7 puntos de
PIB en este periodo (del 1,2% al 2,9% del PIB), 1,2 puntos en la Seguridad Social y 0,5 puntos
en Clases Pasivas, ha permitido incluso reducir el déficit aparente del sistema ptblico de

pensiones en 0,7 puntos respecto a 2018 (de -1,5 a -0,8%). Después de este aumento, sin

12 Hasta agosto para la Seguridad Social.
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embargo, la aportacion del Estado al sistema publico de pensiones supera ya una quinta parte
del gasto total de éste (el 21,6%) con el consiguiente deterioro del grado de contributividad
del sistema. El traspaso de estas cargas a la Administraciéon General del Estado, por otra parte,

reduce significativamente los recursos disponibles para otras politicas.

Finalmente, conviene recordar que la férmula de cierre del MEI incorporada en la
reciente reforma no tiene en cuenta el saldo financiero del sistema publico de pensiones, sino
s6lo el volumen de gasto en pensiones, neto de nuevos ingresos, cuyo valor no deberia superar
el 13,3% del PIB en promedio durante el periodo 2025-2050. Esta condicién ofrece un amplio
margen para incrementar el gasto en pensiones siempre que se obtengan ingresos adicionales
suficientes, lo que también implica unos costes que habria que considerar. No conviene
olvidar el ya muy elevado peso de las pensiones en el gasto publico y que el traspaso de una
parte del déficit a la Administracién general del Estado puede tener bastante influencia en el
cumplimiento de las reglas fiscales que, volverdn enseguida a aplicarse en la Unién Europea
una vez superada la etapa de suspensiéon que comienza con la llegada de la pandemia en

2020.

7. Conclusiones

Nuestro analisis de las proyecciones de gastos y de ingresos incrementales del sistema ptiblico
de pensiones publicadas recientemente por el MISSMI sugiere que éstas se decantan siempre
por las hipétesis y escenarios mas optimistas, no siempre coherentes entre si. Estas
proyecciones se apoyan en supuestos demograficos y macroeconémicos mas favorables que
los utilizados por otras instituciones, asi como en estimaciones no suficientemente
documentadas y en ocasiones poco creibles de los efectos presupuestarios de algunas de las
medidas de la reciente reforma. Como consecuencia, las proyecciones del MISSMI
infravaloran los efectos de la reforma sobre el déficit presupuestario del sistema y, por lo
tanto, sobre el margen de gasto disponible para otras politicas, y sugieren que resulta muy
improbable que la cldusula de cierre del MEI llegue a activarse. Nuestros célculos, por el
contrario, apuntan a un crecimiento sustancial del gasto en pensiones durante las préximas
décadas que se veria compensado sélo parcialmente por los incrementos de ingresos
derivados de la reforma, y sugieren que la condicién que activa la clausula de salvaguarda
del MEI se cumple ya en la actualidad, lo que previsiblemente obligara a tomar medidas
correctivas en la revisién prevista para dentro de dos afios. Un elemento adicional a tener en
cuenta es que las proyecciones ignoran los potenciales efectos negativos sobre el empleo de

las reformas que incrementan los ingresos. Algo relevante, ya que puede seguir aumentando

27



la carga del ajuste soportado por las generaciones activas durante el proceso de

envejecimiento.

Los sesgos al alza de las proyecciones del Ministerio son preocupantes porque las
dindmicas electorales de las democracias contemporéneas favorecen que las proyecciones
excesivamente optimistas, ademas de utilizarse como instrumentos de autolegitimacion,
acaben justificando politicas expansivas de gasto y/o retrasos de ajustes fiscales por parte de
los gobiernos (véase, por ejemplo, Frankel, 2011, o Larch, Malzubris y Busse, 2021). Esta
estrategia resulta particularmente arriesgada en un pais, como Espafia, que ha dado muestras
de divergencia en renta per capita y productividad en los tltimos 15 afios respecto a la UE, y
arrastra un déficit pablico estructural comparativamente alto que amenaza con aumentar su
yamuy elevado endeudamiento ptablico y deja un margen de maniobra limitado para afrontar
otras prioridades o hacer frente a shocks negativos. Demasiado a menudo se pasa por alto que
la capacidad de controlar estas variables también determina la credibilidad de un Estado
miembro en el seno de la Unién Europea, su posicion en la discusion y adopcion de decisiones
en organismos comunitarios, y la imagen que de él prevalece en otras sociedades europeas.
Precisamente en esta década, en la que hemos comprobado el enorme impacto econémico y
financiero que pueden tener contingencias imprevisibles, asi como la importancia de contar
con margenes fiscales para responder 4gil y eficazmente ante ellas, habria que extremar la
prudencia en la elaboracion de las proyecciones econémicas y, al menos, presentar escenarios
alternativos en virtud de la transparencia y la responsabilidad politica exigibles a los

gobiernos.

Es cierto que la nueva legislacién espafiola sobre pensiones contempla la activacion de
mecanismos correctivos en caso de desviaciones al alza de las proyecciones de gasto neto,
pero no conviene infravalorar los costes econémicos, politicos y sociales de esa activacion.
Dado el ya elevado nivel de nuestros tipos de cotizacién, una subida adicional de las cuotas
para cubrir el creciente déficit del sistema publico de pensiones podria tener efectos adversos
sobre el crecimiento potencial, el empleo, la productividad y, en definitiva, sobre el bienestar

de la poblacién.
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