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BBVA La reforma del sistema de pensiones / Septiembre 2011

INntroduccion

« Objetivos:
1. Analizar por qué era necesaria la reforma recientemente aprobada

2. Estimacion del impacto de la reforma sobre el gasto de las principales medidas
aprobadas

3. Valoracion preliminar de la misma y
4. Algunas recomendaciones sobre su implementacion

« Partimos de las proyecciones de gasto en ausencia de reformas elaboradas en de la
Fuente y Doménech (2009), que a su vez se apoyan en los escenarios de poblacion
de Eurostat

« Nuestros calculos se basan en la descomposicion habitual del gasto en pensiones y
en un modelo agregado muy sencillo
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Seccion 1

ZPor gue era necesaria la reforma?

- El problema es fundamentalmente demografico. Un sistema de reparto como el nuestro es
muy sensible a la estructura por edades de la poblacion y ésta sera cada vez mas
desfavorable en las proximas déecadas

- Espafna estd inmersa en un proceso muy rapido de envejecimiento. Este comienza con un
dramatico descenso de la fertilidad en los /70, acompanado de un rapido aumento de Ia
esperanza de vida

- Este proceso concentra cada vez mas el peso de financiar el Estado del bienestar sobre una
fraccion cada vez mas pequena de la poblacion
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Seccion 1

(Por gue es necesaria la reforma?

Tasa de fertilidad bruta de la poblacion 20-40

(pob. O/ pob 20-40 un afo antes) Esperanza de vida
Fuente: elaboracion propia Fuente: elaboracion propia
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Seccion 1

(Por gue es necesaria la reforma?

Distribucion de la poblacién espaniola por fecha de nacimiento

Fuente: elaboracion propia
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Seccion 1

(Por gue es necesaria la reforma?

Evolucion de la tasa de dependencia en Espaia y UE15

Fuente: Comisién Europea (2009)
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Seccioén 2

Una descomposicion del gasto en pensiones

e Para proyectar el gasto agregado en pensiones, medido como porcentaje del PIB, resulta
util descomponerlo en un factor demografico-laboral (no. de pensiones por ocupado) y otro
gue mide la generosidad del sistema (pension media/productividad media)

GPENS
0 GPENS _ NPENS NPENS _ NPENS AVPENS _ nipENSPO * GENG
PIB L _PIB L
L

e Bl primer factor, a su vez, se puede descomponer en otros tres

NPENS NPENS NJUB NET _ COB * DEP * EMP

© nNPENSPO=
L NJUB NET L

« El componente demografico-laboral (NPENSPO) es facil de proyectar directamente dado un
escenario demografico y algun supuesto sobre la evolucion del empleo. Para proyectar el
factor de generosidad utilizamos un modelo muy simplificado
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Seccién 2

Un modelo agregado del gasto en pensiones

» De la Fuente (2011) asume unas hipotesis muy simplificadas:
- generaciones solapadas de individuos homogéeneos

- vidas de duracion determinista, empleo, salarios v jubilacion exogenaos, se ignoran los topes
y suelos a las bases y pensiones.

- situacion estacionaria: tasas constantes de crecimiento de la poblacion/empleo, salarios, etc.

* Permite calcular, entre otras cosas, el ratio entre el sueldo medio v la pension media vy, por
consiguiente, del ratio de generosidad en funcidon de los parametros del sistema

e Prima de experiencia se fija de forma que el modelo reproduzca la tasa inicial de reposicion
del régimen general en 2008

e Otros parametros: se toman medias observadas o esperadas durante cada periodo de
interés.

e L a tasa de crecimiento del empleo, anos medios de cotizacion y periodo medio de disfrute de
las pensiones se aproximan a partir del escenario demografico y de empleo
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Seccioén 2

Un modelo agregado del gasto en pensiones

Parameterizacion del modelo en distintos escenarios

Fuente: Elaboracion propia

[2] [3]
[1] 2010-60 2010-60
1980-2007 sin cambios con reforma
Crecimiento producto por ocupado (g) 113% 113% 113%
Crecimiento empleo total (n) 1.90% 0.24% 0.28%
Prima de experiencia (n) 1.28% 1.28% 1.28%
Tasa media de empleo (pob. en edad de trabajar) 56.03% 68.23% 66.49%
Anos medios de cotizacion (C) 26.34 32.07 32.58
Esperanza de vida
conjunto de la poblacion 76.66 85.9 859
hombres 73.37 835 835
mujeres 79.93 88.3 88.3
X = afos de disfrute pension jubilacion 11.66 20.90 18.90
X2 = afos adicionales pension viudedad 6.02 515 515
Edad de jubilacion 65 65 67
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Seccion 3

Hipotesis

Demografia
e Escenario base de Eurostat ajustado por evolucion real de la poblacion en 2008-11:

- descenso gradual de la inmigracion neta (desde 600.000 en 2008 hasta unos 150.000 por
afo a partir de 2.040),

- Iigera)recuperacic’m de la tasa de fertilidad (desde 1,39 hijos por mujer en 2008 hasta 156 en
2060

- y un rapido aumento de la esperanza de vida (7,5 anos para los hombres y 5,7 para las
mujeres sobre el mismo periodo)
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Seccion 3

El escenario base

Empleo

» Proyecciones del BBVA hasta 2015; luego, suponemaos que la tasa de ocupacion converge a la
de los varones en 2007 (77.4%). Muy optimista a largo plazo

» Crecimiento de la productividad: se mantiene el promedio de 1980-2007 (=113%)

» Ratio de generosidad: el modelo predice un incremento del 15% del valor estacionario del
ratio de generosidad al pasar de los parametros observados en 1981-2007 a los previstos en
2010-60

(Se usa la prediccion del cambio porcentual, no la de nivel. La hipotesis es conservadora: en caso contrario esperariamos un incremento atin mayor)

Pagina 14



BBVA La reforma del sistema de pensiones / Septiembre 2011

Seccion 3

El escenario base

Proyeccion del gasto en pensiones como porcentaje del PIB
en ausencia de reformas

Fuente: elaboracion propia
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Seccion 3

E| escenario base

- Analisis de sensibilidad: supuestos demograficos, de empleo y productividad.

- La tasa de dependencia aumenta significativamente incluso en escenarios de aumento de la
inmigracion y de la tasa de natalidad por encima del escenario base.

- Escenarios mas optimistas con el empleo tampoco impiden el aumento de la tasa de
dependencia.

- Un rapido crecimiento de la productividad tampoco resolveria el problema, aungue ayudaria
a mitigarlo:

- Sila productividad media aumenta, también lo haran los sueldos medios, aproximadamente

en la misma proporcion, y por lo tanto las pensiones (aungue en una proporcion algo
menor)

- Si'la productividad crece, podremaos pagar pensiones mas altas en téerminos absolutos, pero
no en relacion a los sueldos/ cotizaciones
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Seccion 4

Principales medidas

A implementar gradualmente hasta 2027:

e Elevacion en 2 anos de la edad legal y minima de jubilacion, hasta 63 y 67 anos
respectivamente

o Extension del periodo de computo de 15 a 25 anos

« Ampliacion de 35 a 37 del numero de anos necesarios para llegar al 100% de la base
reguladora (+ escala uniforme)

* Introduccion del factor de sostenibilidad: revision quinguenal del sistema, con ajuste de sus
parametros en funcion de la esperanza de vida, a partir de 202/

e Enla misma linea que las adoptadas en otros paises europeos
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Seccion 4

Principales medidas

Excepciones:
e Jubilacion a los 65 con 38,5 anos de cotizacion

e Y para ciertas actividades penosas o peligrosas, jubilacion anticipada a los 61 en casos de
Crisis empresarial

Otras medidas:

e Penalizaciones y bonificaciones por adelantar o retrasar la jubilacion
* |[ncentivos por cuidado de hijos
e Revision de bases maximas, etc.
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Hipotesis

e Los afectados por el retraso de la jubilacion mantienen la tasa de ocupacion de la poblacion
60-64 en 2007 (1/3)

Efectos
« Mejora apreciable de los componentes demografico-laboral (pensiones por ocupado)

» Descenso en un 13.5% de la generosidad (pension media/productividad media) del sistema
debido al alargamiento del periodo de calculo vy al endurecimiento de los requisitos para
llegar al 100% de la base reguladora
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Seccion 4

Ffectos de |la reforma sobre el gasto

Proyeccion del gasto en pensiones como fraccion del PIB con y sin reforma

Fuente: elaboracion propia
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Seccion 4

Ffectos de |la reforma sobre el gasto

Ahorro derivado de la reforma del sistema, en puntos de PIB

Fuente: elaboracion propia
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Seccion 4

Ffectos de la reforma sobre el gasto

- Las principales medidas recogidas en la propuesta se traducen en una reduccion del gasto
del orden de 2 puntos del PIB en 2027/, gue aumentaria hasta casi cuatro a mediados de siglo,
en su cuota superior.

- Los efectos seran algo menores (3,25 pp) por las excepciones gue contempla la reforma.

- En un escenario relativamente optimista puede ser suficiente para frenar el crecimiento del
gasto hasta 2027, y evitar la aparicion de déficits estructurales durante la proxima década,

- A partir de entonces el gasto v el déficit vuelven a aumentar en ausencia de reformas
adicionales
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Seccion 4

Ffectos de la reforma sobre el gasto

Estimaciones alternativas del ahorro derivado de la reforma

% del aumento

en en el gasto en

% puntos pensiones sin la

de PIB reforma

De la Fuente y Doménech (2011) 3.25% 33%
MEH 2011 250% 38%
+ factor de sostenibilidad 350% 53%
Banco de Espana 2011 2.84% 43%
Diaz Giménez y Diaz Saavedra (2011 2.77% 30%
Conde y Gonzalez (2011 2.87% 29%
Media (sin factor de sostenibilidad) 2.85% 34%
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Seccion 4

Ffectos de la reforma sobre el gasto

Evolucién de la tasa de dependencia en Espafiay UE15 Evolucion de la generosidad en Espaiia y UE15

Fuente: Comisién Europea (2009) y de la Fuente y Doménech (2011) Fuente: Comision Europea (2009) y de la Fuente y Doménech (2011
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Seccion 5

Valoracion: positiva pero no suficiente

- La existencia de acuerdo con |0s agentes sociales es muy positiva

- La reforma tiene contenido y avanza en la direccion correcta, aumentando la contributividad
del sistema y conteniendo el aumento del gasto

- Sin embargo, tambien aumenta la complejidad del sistema y muy probablemente resulte
insuficiente. Nos compra tiempo para hacer reformas mas profundas pero no resuelve
definitivamente el problema de largo plazo

- Dada la incertidumbre existente, la introduccion del llamado factor de sostenibilidad deberia
anticiparse para disponer de instrumentos que permitan modular el ritmo vy el alcance de la
reforma si la situacion asi lo exige antes del final del periodo transitorio

- En contra de lo que sugiere el Acuerdo, los ajustes no deberian ligarse solo a la evolucion de la
esperanza de vida. Han de considerarse otros factores (como la tasa de dependencia) que
tienen un efecto muy directo sobre la salud financiera del sistema de pensiones
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Seccion 6

conclusiones

- La reforma del sistema de pensiones es inevitable por motivos demograficos

- Es muy positivo gue se haya abierto un debate publico sobre el tema y que se hayan roto

tabtis como el de la “intocabilidad” de la edad de jubilacion. Esto abre el camino a nuevas
reformas gue seguramente serdn necesarias en el futuro

- Seria importante mantener el debate abierto sobre una base de mayor transparencia:

- Mas y mejor informacion a los cotizantes sobre contribuciones acumuladas y pensiones
futuras, para que puedan tomar decisiones informadas y con tiempo sobre cOmo preparar
su jubilacion y para gue sean conscientes del nexo entre contribuciones y prestaciones

- Mas y mejor informacion a los ciudadanos sobre las previsiones de ingresos y gastos
futuros. Han de ser conscientes de que la Unica alternativa real a una reforma gradual ahora
es una reforma de urgencia en algun momento del futuro que seria mucho mas traumatica

Pagina 29



L a reforma de |as
pensiones puplicas en
Espana dentro del marco
europeo

Rafael Doménech
Economista Jefe de Economias Desarrolladas de BBVA Researc h

Jornada de Pensiones BBVA, 28 de Septiembre de 2011



I BBVA La reforma del sistema de pensiones / Septiembre 2011

Anexo

Fscenarios demograficos a 5O anos vista

- @escenario base de EUROSTAT (EUROPOP 2008)
- @scenario sin inmigracion
- @scenario optimista = escenario base

+ |3 inmigracion aumenta en un 50% (suponiendo que los inmigrantes adicionales tienen
entre 20 vy 29 afos)

+ tasa de natalidad bruta (sobre poblacion 20-40) se aumenta un 10%.

- Los tres escenarios implican un aumento muy significativo de la tasa de dependencia de

mayores que, en el mejor de los casos, se duplicara entre 2008 y 2060 y en el peor se
triplicaria
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Fscenarios demograficos a 5O anos vista

Poblacion en edad de jubilacion (65+)
por persona en edad de trabajar (18-64)

Fuente: elaboracion propia
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Anexo

Fscenarios demograficos a 5O anos vista

- El problema sigue siendo grave incluso con hipotesis muy optimistas sobre la evolucion del
empleo:

- en el peor de los casos, la tasa de ocupacion femenina (sobre poblacion 18-64) converge a Ia
masculina

- en el mejor, la tasa de ocupacion masculina espanola converge a la holandesa

Algunos ratios de interés, proyecciones para 2060 Vvalor observados en 2007 v valores esperados en 2060 con 2007 =100

Fuente: Elaboracion propia

obs. 2007 optimista base pesimista
Tasa de dependencia de ancianos 0.2531 2132 2463 3046
Tasa de empleo (poblacion 18-64) 06b16 1221 Nn57 108
Ancianos por ocupado 0.3884 1746 2129 2748
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Anexo

Fscenarios demograficos a 5O anos vista

Proyecciones de la tasa de empleo (ocupados/poblacion 18-64)

Fuente: elaboracién propia
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Anexo

Fscenarios demograficos a 5O anos vista

Proyeccion del nimero de ancianos por ocupado 2007 =100

Fuente: elaboracion propia
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