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L- INTRODUCCION

De todas Ias instituciones que configuran el Estado de Bienestar, o Esta-
do Social, de nuestros dias, las destinadas a la proteccién de la vejez retinen
la doble cualidad de estar entre las primeras que se crearon y absorber la parte
mds importante del gasto publico social. Ef antecedente historico de] primer
seguro obligatorio de jubilacién del mundo, instituido en la Alemania de Bis-
marck en 1889, tiene su equivalente en Espafia en 1919 cuando se aprueba el
seguro obrero de retiro obligatorio. Poco mas de un siglo después de la pri-
mera de las fechas sefialadas, en 1995, el gasto en pensiones de vejez alcan-
zaba en la Unidn Europea cifras que superaban el 12 por ciento del producto
interior bruto (PIB) o, en otros térmminos, el 43 por ciento de todo el gasto pi-
blico en proteccion social,

Entre tanto, 1a Declaracién Universal de Derechos Humanos de 1948 ha-
bia consagrado los derechos econémicos y sociales de los ciudadanos como
elementos constitutivos del Estado social. En lo que a este trabajo concieme, =
la Declaracion sefiala que “toda persona tiene derecho a un nivel de vida ade-
cuado que le asegure, asi como a su familia, la salud y el bienestar ¥, en espe-
cial, la alimentacién, el vestido v la vivienda, la asistencia médica y los servi-
cios sociales necesarios; tiene asimismo derecho a los seguros en caso de
desempleo, enfermedad, invalidez, viudedad, vejez u otros casos de pérdida
de sus medios de subsistencia por circunstancias independientes de su velun-
tad” (art. 22.2). A su vez, la Constitucién espafiola de 1978 recoge en su arti-
culo 41 la obligacién de los poderes piiblicos de mantener “un régimen piibli-
co de Seguridad Social para todos los ciudadanos, que garantice la asistencia y
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prestaciones sociales suficientes ante situaciones de necesidad”’; en tante que
en el articulo 50 se garantiza “mediante pensiones adecuadas y periédicamen-
te actualizadas, la suficiencia econémica a los ciudadanos durante la tercera
edad”.

Los hechos, al menos en los paises desarrollados de Europa, confirman
la importancia de la Seguridad Social en la cobertura de las necesidades de Jas
personas mayores Y, més en particular, el papel relevante que en este punto de-
sempefia el sistema de pensiones. En Espafa, casi una de cada cinco personas
—por encima de los siete millones y medio— cobra alguna pensién piblica y
cerca de la cuarta parte de la poblacién fotal depende econdmicamente de las
pensiones como fuente principal de ingresos de sus hogares!. Si a ello se afia-
de la cobertura publica de la asistencia sanitaria y el creciente desarrollo de
los servicios sociales personales, cuya demanda en uno y otro caso estd estre-
chamente vinculada a la edad de los beneficiarios, puede comprenderse la gran
importancia que para las personas mayores tiene el mantenimiento del Estado
de Bienestar.

Sin embargo, la inmensa mayoria de los estudios sobre el futuro de los
Estados de Bienestar europeos pone de relieve los efectos desestabilizadores
asociados al proceso de envejecimiento de la poblacién. La fuerte presion so-
bre el gasto social en los dmbitos ya sefialados de pensiones, sanidad y servi-
cios sociales, se acompana, desde el lado del ingreso, por un estancamiento o
incluso pérdida de importancia relativa de la poblacin en edad de trabajar du-
rante los proximos decenios. Ambos factores configuran un escenario en el
que se abren numerosos interrogantes sobre la viabilidad del Estado de Bie-
nestar, es decir, sobre las posibilidades econdmicas y financieras de hacer fren-
te al desequilibrio previsto en las cuentas publicas. Un reciente informe de la
OECD (1996) ilustra con claridad la dimensi6n fiscal del proceso de enveje-
cimiento. Las proyecciones bdsicas del gasto en pensiones, supuesto que se
mantuviesen constantes las reglas actuales, resultan verdaderamente explosi-
vas en casi todos los pafses europeos a partir del afio 2025. Y lo mismo cabe
decir del gasto en sanidad, muy vinculado también al envejecimiento de la po-
blacién: haste recordar que por término medio una persona mayor de 65 afios
gasta en salud 3,6 veces més que otra menor de esa edad.

Enire tanto, sin embargo, la financiacién del gasto social en los proximos
veinticinco afios, dadas las tendencias demograficas que cabe anticipar y unas
previsiones razonables de crecimiento econémico y creacidn de empleo, no

1. Para un tratamiento més profundo del sistema espafiol de pensiones, véase el capitulo 5,
Pensiones, elaborado por E. BANDRES, en el libro dirigido por 5. MUNOZ MACHADO, I.L.
GARCIA DELGADO y L. GONZALEZ SEARA, Las estructuras del bienestar, Madrid, Escue-
Ja Libre Editorial/Civitas, 1997, pigs. 295-370.
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tiene por qué ser una carga insoportable para la economia Lo que no significa
que no deban adoptarse con decision procesos de reforma de las instituciones
de bienestar que, por ejemplo, en el caso de las pensiones podrian concretar-
se en el retraso de la edad de jubilacién, el alargamiento del mimera de afios
para el célculo de la pensién inicial, la reduccién de la tasa de reposicidn pen-
sién/salario, un tratamiento més rigurosa de las revalorizaciones anuales y al-
giin pequefio aumento en los tipos de cotizacién, principalmente de los regi-
menes especiales. En ningiin caso se trata de medidas drdsticas que pongan en
cuestién ¢l mangenimiento del sistema de proteccidn social, cuyo peso relativo
sobre ¢l PIB adn debe subir algtin punto en Espafia en consonancia con el pro-
pio proceso de crecimiento econémico. Pero si son medidas que requieren
cierto coraje politico, porque sus resultados s6lo se dejan sentir a medio y lar-
go plazo mientras que sus costes se perciben de forma inmediata por los ciu-
dadanos.

Es verdad que realizar previsiones sobre el crecimiento de la productivi-
dad y del empleo a muy largo plazo es un gjercicio que entrafia un alta proba-
bilidad de equivocarse, pero en el caso de las proyecciones demogrificas el
margen de error es algo menor por la inercia que posee la evolucion de la es-
tructura poblacional. Quizd por eso la menor gravedad del diagndstico sobre
la situaci6n actual e inmediata del Estado de Bienestar en Espafia no ha de
ocultar el peligro que supone la denominada, en los propios informes de la
Unién Buropea, “bomba de relojeria demografica”, cuya explosién estaria
programada para el segundo cuarto del siglo XXI. Aunque nada en este as-
pecto resulta totalmente inevitable, lo cierto es que la evolucién de los grupos
de edad estd muy condicionada por la estructura actual de la poblacién.

El problema puede enunciarse en términos de muy fécil comprensién, to-
mando como referencia algunas cifras sobre la eveolucién, pasada y prevista, de
las tasas de mortalidad v fecundidad. Al términe del presente siglo el 90 por
ciento de las mujeres y el 78 por ciento de los hombres alcanza en Espafia la
edad de sesenta y cinco afios, mientras que cuando ellos nacieron solo llegaba a
esa edad menos de la mitad de las mujeres ¥ en torno al 40 por ciento de los
hombres. A su vez, la esperanza de vida a los sesenta y cinco afios también ha
awnentado: la de las mujeres se sitia ligeramente por debajo los 20 afios y la de
los hombres cerca de los 16, mientras que en 1960 era 15,3 y 13,1 afios respec-
tivamente. Por ofra parte, las tasas de fecundidad han caido de forma continuada
en los tiltimos treinta afios. De los casi tres hijos por mujer en 1965 se pas6 a
menos de dos en 1982, estando en la actualidad en 1,2, muy por debajo del ni-
vel de reemplazo —el que se considera que mantiene constante la poblacin to-
tal, ¥ que se estima en 2,1 hijos por mujer. El resultado de este doble proceso de
caida de las tasas de mortalidad y fecundidad es un progresivo envejecimiento
de la poblacion que se traduce en un aumento de la poblacién inactiva, es decir,
dependiente, a la vez que disminuyen los adultos en edad de trabajar.
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Aunque las tendencias demogréficas apuntan una recuperacion fu_tura de
las tasas de fecundidad y unas menores ganancias en Ja esperanza de vida que
las habidas hasta la fecha, las proyecciones efectuadas por diferentes organis-
maos piblicos y privados® coinciden en que, si nada lo remedia —un aumento
suficiente de la fecundidad o del niimero de inmigrantes—, se produciré un cre-
cimiento notable de 1a relacién de dependencia de la poblacién mayor de 65
afios respecto a la poblaci6n en edad de trabajar, desde el 23 por ciento ‘actual
al 33 por ciento en 2025 —la proyeccién aqui es bastanie fiable— y casi al 50
por ciento en 2040 —proyeccidn, en este caso, mucho més djscutil:_)le. En un es-
cenario demogréfico con estas caracteristicas, el gasto social vinculado a la
vejez se multiplica de forma irremediable y, por contra, la poblacidén en edad
de trabajar, sobre la que ha de girar la carga tributaria, permanece estancada o
en ligero retroceso. Sin embargo, a pesar de los negros augurios que con fre-
cuencia asolan los estudios de prospectiva sobre el Estado de Bienestar, y aun
dando por buenas las proyecciones demogréficas menos favorables, el proble-
ma no es econémico ni financiero.

Todas las predicciones sobre evolucién a largo plazo del PIB en las eco-
nomfas industrializadas apuntan tasas de crecimiento positivas, lo que en un
marco previsible de muy limitado aumento de la poblacitn total, da como re-
sultado un continuado progreso en los niveles de renta por habitante. El creci-
miento del producto no parece ser, por tanto, el prablema. Y puesto que 531 Es-
tado tiene capacidad para gravar las rentas mediante impuestos y cotizaciones,
tampoco puede decirse que exista un problema financiero. S6lo en el supuesto
de que no se adopten medidas correctoras sobre el gasto o sobre el ingreso —o
que equivaldria a admitir que el Estado es el Unico agente pasivo en un mundo
en que todo cambia—, tiene sentido dar algtn valor a las proyecciones finan-
cieras.

En modo alguno se trata de restar importancia a la condicién fundamental
que debe atribuirse al crecimiento econdmico como clave sobre 1a que se sos-
fiene la financiacién de} Estado de Bienestar. Pero si conviene situar el pro-
blema en sus justos términos. El crecimiento es una condicion necesaria que
se da por cumplida porque nada hace prever que en el futuro vaya a descc_n-
der la productividad total de los factores o la dotacién y utilizaci6n de los mis-
mos, o que debe permitir aumentar e} excedente disponible para su distribu-
ci6n entre trabajadores en activo, propietarios del capital y pensionistas. Es al
contemplar el Estado de Bienestar como un mecanismo de distribucién del
producto social entre activos y pasivos (BARR, 1993) cuando se comprende

2. Oficina Estadistica de las Comunidades Europeas (Enrostat), Organizacion para la Cao-
peracién ¥ el Desarrollo Econdmico {OCDE), Banco Mundial, Fundacién BBV e Inslitulo de De-
mografia del CSIC.

238

L0S DERECHOS PRESTACIONATLES EN EL CAMBIO DE SIGLO: JES SOSTENIBLE EL SISTEMA DE PENSIONES?

la verdadera dimensidn del problema. Porque las generaciones que formen
parte de la poblacién activa futura —los que ahora tienen menos de veinte
afios— habrén de soportar la carga impositiva con la que financiar las presta-
ciones de los mayores. Y esto significa que su renta vitalicia neta en relacion
con st renta vitalicia bruta serd significativamente menor que la de sus padres,
es decir, que a lo largo de su vida tendrén que sacrificar un mayor porcentaje
de sus ingresos en forma de impuestos y cotizaciones sociales. Estaremos, por
tanto, ante un problema distributivo, lo que es tanto como decir ante un pro-
blema politico. De manera que la sostenibilidad del Estado de Bienestar no ha
de referirse a la sostenibilidad econdmica o financiera de sus instituciones, si-
no a su sostenibilidad politica. Y en una democracia, ese se mide en términos
del apoyo politico y electoral que cabe prever en un contexto dindmico de re-
laciones entre generaciones.

Desde esta perspectiva, las paginas siguientes tratan de aportar algunas
reflexiones bésicas sobre el modo en que la economia ha enfocado el proble-
ma de la sostenibilidad politica, centrando el andlisis en el caso que mejor se
adapta a los diferentes modelos propuestos y que, ademds, representa el prin-
cipal programa de gasto del Estado de Bienestar: el sistema de pensiones de
la Seguridad Social. Se trata, pues, de presentar de forma sumaria, prescin-
diendo de toda formalizaci6n, las principales conclusiones de los modelos te-
dricos y trabajos aplicados que se han ocupado de lo que se ha dado en llamar
la economia politica de la seguridad social.

IL.- ECONOMIA POLITICA DEL SISTEMA DE PENSIONES EN
UN HORIZONTE DE ENVEJECIMIENTO DE LA POBLACION

El previsible deterioro de las cuentas del sistema piiblico de pensiones
plantea la necesidad de aumentar los tipos de cotizacién y/o reducir la tasa de
reposicién de los futuros pensionistas, tanto mds cuanto mejor se cumplan las
proyecciones demogréficas anteriores. Asf, las estimaciones mas razonables
sobre el déficit esperado en el sistema espaiiol de pensiones en el afio 2020 se
sitdan entre el 1,4 y el 2,4 por ciento del producto interior bruto, aungue des-
contando la posible financiacion via impuestos de los complementos para al-
canzar las pensiones minimas, el déficit estaria entre el 1 y el 2 por ciento del
PIB, dependiendo de las hipdtesis demogréaficas y laborales manejadas. Si la
solucién hubiese de encontrarse exclusivamente del lado de los trabajadores
cotizantes, el logro del equilibrio financiero exigiria aumentar el tipo de coti-
zaci6n entre 3 y 6 puntos respecto a la situacion actual. Pero ese mismo equi-
librio precisaria un aumento de la presién contributiva muchisimo mayor en
el escenario demogréfico posterior al afio 2020. Aunque las previsiones son
mis dificiles de realizar, principalmente en lo que concierne a la natalidad, to-
do apunta que la llegada a la edad de retiro de las generaciones nacidas en los
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afios sesenta y primetos setenta provocard una dindmica de répi(_lo envejeci-
miento de la pirdmide poblacional, de consectencias muy expansivas sobre el
gasto social y, en particular, sobre ¢l gasto en pensiones. En estas condiciones,
una sencilla aproximacion a las relaciones establecidas a través de la seguri-
dad social eatre generaciones solapadas concluiria que los integrantes de las
cohortes pertenecientes al baby-boom espaiiol habrian soportado tipos de co-
tizaci6én e impuestos elevados para financiar las pensiones de la generacion
precedente, pero tendrian que renunciar después a las tasas de reposicion {pen-
sién/salario) de sus padres, ante la desproporcionada carga contributiva que
recaeria sobre la siguiente generacién. En todo caso, ésta tarnblé_n asu_rmria
una parte del coste de la transicién demografica, ya que no resulta imaginable
una alternativa de reforma del sistema de pensiones que localice todo el cos-
te en una sola generaci6én’.

A partir del razonamiento anterior surgen dos interrogantes principa_lcs;
primero, si el sistema piiblico de pensiones trata cada vez peor a las sucesivas
generaciones, ;seguird contando con el apoyo politico de que ha disfratado
hasta ahora?, y segundo, ;bajo qué supuestos puede fomlularse'un proceso de
reforma que cuente con el asentimiento de la mayoria de los ciudadanos? La
cuestién es que el sistema de reparto de la seguridad social, una vez que exis-
te, crea incentivos politicos para su mantenimiento entre la mayoria de los vo-
tantes. La reduccion del sistema o su desaparicién provocaria efectos redistri-
butivos, reales o esperados, a los que se opone una mayoria, existiendo por
tanto un sesgo en favor del sfafus quo.

Los modelos propuestos para abordar la economia politica de la seguri-
dad social, a partir de las primeras aportaciones de BROWNING (1975} y
HAMMOND (1975), se basan en el teorema del votante mediano en un con-
texto de juego dinimico entre generaciones, siguiendo la estructura de los mo-
delos de generaciones solapadas introducidos por DIAMOND (1965). Supo-
niendo que los agentes de cada generacién son homogéneos, que no existe
altruismo entre generaciones ¥ que la peblacidn crece a una tasa constante que
no altera la estructura demogréfica, el apoyo politico al sistema de pensiones
dependerd dnicamente de la edad.

Si el sistema se organiza con el método de reparto (las cotizaciones del
presente se destinan a financiar las pensiones del presente), los electores-con-

3. La distribucién del cosle enire generaciones estd también condicionada por la elasticidad
de la oferta de rrabajo. Una subida de los tipos de cotizacién puede dar lugar a una requcgién dela
oferta de trabajo ¥, en consecuencia, a una menox recaudacidn que la que se obtendria si la oferta
fuera ineldslica. En eslas condiciones, el equilibrio financierc del sislema no se lograria aumen-
tanda los tipos de colizacidn, sino que exigiria lambién recortes en el importe de las pensiones.
Sobre este punto, véase BREYER (1994).
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tribuyentes tenderdn a visualizar a sus cotizaciones un elevado componente de
costes hundidos —tanto més cuanta més desvinculacion exista de las conside-
raciones de equilibrio actuarial y més se aproxime el sistema hacia un modelo
impuesto/transferencia, en el que las cotizaciones se consideran de igual for-
ma que los demés impuestos y las pensiones como una pura transferencia de
renta. La percepcidn del sistema en estos términos se ve reforzada por la exis-
tencia de mecanismos redistributivos en favor de las pensiones mds bajas y
por la consideracion de las circunstancias familiares en el importe de la pen-
s16n ¥ en su ulterior transformacién en pensiones de supervivencia. Los eco-
nomistas hablan de costes hundidos para referirse a las inversiones realizadas
en una actividad productiva que sélo pueden rentabilizarse en esa misma ac-
tividad y no pueden cambiarse a otras. En ¢l caso que nos ocupa, los derechos
existen vinicamente sobre el papel y sélo el mantenimiento del sistema piiblico
garantiza unas expectativas de recuperacion futura de las cotizaciones, por lo
que puede hablarse de las cotizaciones como costes hundidos.

Por otra parte, un factor decisivo para la continuidad del sistema es la re-
putacién, puesta a prueba en el juego intergeneracional en el que se desarro-
llan mecanismos de cooperacidn entre sucesivas generaciones de votantes me-
dianos. 51 una generacion cree que la siguiente usari la regla que ella ha
aplicado a la anterior, la credibilidad del sistema se vincula al cumplimiento
de un complejo contrato social que da como resultado un apoyo politico a las
transferencias intergeneracionales de renta, aun cuando la mayoria de los tra-
bajadores en activo pudiese resultar beneficiada de algunos cambios en las re-
glas de cotizacién, o incluso aunque los més jovenes mejorasen su bienestar
con la supresién del sistema. Sélo a partir de esos supuestos puede compren-
derse cabalmente el enorme flujo de transferencias que las personas mayores
reciben del conjunto de los contribuyentes y que no tiene explicacién en un
modelo simple de votante mediano, basado exclusivamente en la fuerza clec-
toral de activos ¥ pasivos: en Espafia los mayores de 60 afios, jubilados o a
punto de hacerlo, representan en torno al 30 por ciento del censo electoral.

Pero el sistema se desestabiliza cuando, como ahora, la tasa de creci-
miento de la poblacién es decreciente durante un largo periodo de tiempo®.
Ello da lugar a dos efectos contrapuestos. Por una lado, el envejecimienta de
la poblacién lleva consigo una reduccién de la rentabilidad relativa del sistema
de pensiones —que se mide por [a suma de las tasas de crecimiento de la po-
blacién (total o empleada) v de la productividad—, lo que propicia una posi-
cién politica en contra de] mismo por parte de las generaciones que se verdn
perjudicadas. Por otro lada, st las preferencias de los agentes estdn determina-

4. Un andlisis de los efectos del crecimiento demogrdfico en el bienestar de la poblacidn, en
LOPEZ GARCIA (1991).
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das por la edad, e] aumento de la edad de] votante mediano {que crecerd en Es-
pafia de los 40 afios en 1998 a 50 afios en 2040) debe inducir un mayor apoyo
politico a la ampliacién del sistema®, por el elevado peso de los costes hundi-
dos via cotizaciones, el menor espacio de tiempo para dotarse de una alterna-
tiva privada y la mayor rentabilidad que tiene completar las cotizaciones has-
ta la jubilacién. ;Cudl de los dos efectos tendrd mayor valor en la
determinacién de la posicién politica de los electores, es decir, del votante me-
diano? Ejercicios de calibraci6n realizados para otros paises sugieren que el
efecto debido al aumento de la edad del votante mediano es predominante
(GALASSO, 1997), en tanto que contrastaciones econométricas de modelos
basados en la misma teoria dan como resultado un alto valor explicativo las
variables edad y esperanza de vida del votante mediano (CONGLETON y
SHUGHART II, 1950},

¢ Quiere esto decir que el votante mediano (entre 40 y 50 afios) impondra
a los trabajadores en activo tipos de cotizaci6n crecientes para compensar la
caida en el cociente entre el niimero de cotizantes y el de pensionistas? ; Es
concebible que el electorado mayoritariamente decida aumentar la presion so-
bre los salarios todo lo que sea necesario para mantener el equilibrio financie-
ro del sistema? No parece 16gico que vaya a ser asi; pero habremos de res-
ponder a estas preguntas con algo mds que nuestra propia intuicidn, es decir,
utilizando el mismo razenamiento econdmico que nos ha llevado a esa con-
tradictoria solucién.

Posiblemente la argumentacién deba iniciarse sefialando algo que resulta
obvio, pero que tiene unas consecuencias muy importantes en el marco tedrico
que estamos contemplando: Ja confianza en la continuidad del sistema no ex-
cluye que puedan apoyarse y producirse cambios en su tamafio y grado de ge-
nerosidad. Vedamoslo.

Con arreglo a la l6gica de la reputacién, la generacion proveniente del
baby-boom, actualmente en activo —entre los 25 ¥ los 40 afios—, formaria sus
expectativas sobre el nivel de prestaciones que va recibir de la generacion si-
guiente (la del baby-bust, compuesta por los menores de 20 afios) atendiendo
al comportamiento que ella estd teniendo con los actu ales pensionistas. En un
sistema como el actal, que se percibe mds proximo al modelo impuesto/trans-
ferencia que al modelo de seguro de rentas, la generosidad de las pensiones se
basa no en la 16gica del equilibrio actuarial entre cotizaciones y prestaciones,
sino en la ponderacién relativa que los activos asignan al bienestar de los pa-
sivos en una hipotética funcién de bienestar social. Pero la inestabilidad crea-

5. Si la abstencidn fuese mas fr;:cuenle entre los jovenes, la edad del votante mediano seria
atn mayor, propiciando un deseniace politico més favorable a los inlereses de los pensionislas.
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da por la transicién demogrifica socava la confianza en las pensiones piibli-
cas al comprimir las expectativas de rentabilidad y aumentar e} coste de opor-
tunidad, presente y sobre todo future, del sisterna frente a otras alternativas de
ahorro, convirtiéndolo en ineficiente desde el punto de vista temporal —es de-
cir, con tasas de rendimiento implicito inferiores a las del mercado de capita-
les. El resultado més previsible es un conflicto intergeneracional que erosio-
nard la ponderacién que las sucesivas generaciones de activos conceden al
bienestar de los pensionistas en el modelo impuesto/transferencia. Si un vo-
tante mediano de 40 afios vislumbra que en el futuro le va a resultar muy di-
ficil cargar sobre las siguientes generaciones —mucho menos pobladas— el cos-
te de su pensidn {que con las reglas actuales se situaria muy cerca del 100 por
ciento de su salario medio), por lo que deberd aceptar una pensién mds baja,
es muy posible que piense en la conveniencia de reducir su contribucidn al sjs-
tema piiblico, es decir, a las actuales pensiones, para organizarse un plan indi-
vidual de jubilacién®. En términos de la comparacién entre dos estados esta-
cionarios, es evidente que en ausencia de otros shocks y realizando un andlisis
tinicamente de equilibrio parcial, una transicién demogrifica de casi dos de-
cenios de baby-boorm a un baby-bust permanente, como ha venido sucedien-
do hasta el momento, [levaria a la supresion del sistema piiblico en el largo
plazo {VERBON, 1987).

Sin embargo, el andlisis anterior parte de un conjunto de supuestos alta-
mente restrictivos cuya relajacion, aunque complica el problema, proporciona
un escenario mds realista y, sobre todo, aporta alguna luz a lo que sucede en
medio de la transicién que lleva de un estado estacionario a otro. Como vere-
mos, la consideracién de los factores que a continuacién se enumeran, implica
una ralentizacidn del proceso de erosién de las bases politicas del sisterna pii-
blico de reparto, al jugar todos ellos en contra de su hipotética supresién. De
hecho, el cumplimiento efectivo de muchas de las condiciones que a priori lle-
varfan a la abolicidn del sistema piiblico de reparto no ha dado lugar a su de-
saparicidn: cerca del 80 por ciento de los programas de Seguridad Social exis-
tentes en el mundo siguen basdndose en el método det reparto’.

Lo primero que debe decirse es que ]a visién del sistema de pensiones en
los #énminos sefialados de un modelo impuesto/transferencia crea un cierto hi-
bito de altruismo intergeneracional (VERBON, 1987), en virtud del cual el
bienestar de los pensionistas de cada momento no es indiferente para las ge-
neraciones siguientes, por 1o que si el peso conferido a dichos pensionistas en
la funcidn de bienestar social no es demasiado pequefio, el sistema de pensio-
nes no desaparecerd aunque sea intertemporalmente ineficiente. La clave del

6. Véase PETERSEN (1984).
7. Véase MULLIGAN y SALA-I-MARTIN (1957).
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problema es si ¢l comportamiento de las personas en la toma de decisiones co-
lectivas se basa unicamente en el egofsmo o si, por el_ contrario, resulta mas
plausible la presencia de moviles altruistas. Sin necesidad de rel?asar las res-
tricciones metodolégicas de la corriente principal de_ la economia, la plurali-
dad de motivaciones de los seres humanos ha sido ol_ajeto de anzﬂ_ums desde los
origenes mismos de la economia como ciencms_, abpendo espacios de compa-
tibilidad entre objetivos incompatibles en apariencia, cOmo suc%de con la re-
distribucién de la renta y la eficiencia. No ha de IeS:llltaI extrafio, por fanto,
que en un dmbito tan humanitario como el que concierne al nivel de vida de
los ancianos —muchos de ellos ademds proximos por razones de parentesco o
vecindad— se admita 1a existencia de altruismo intergeneracional.

En segundo lugar, los agentes de una misma generacién no sen _homogé-
neos en cuanto a su productividad y a los activos que detel.ntan. ]_3:1_)0 lo_s. su-
puestos de desigualdad en la distribucion de la renta, altruismo bidireccional
entre padres e hijos y redistribucion inLragcneramqnal de Licos 3 pobres, el vo-
tante mediano se determina no sdlo por la edad, sino tambi€n por su po_sn:lén
en la escala de rentas: cuanto menor es la renta relativa, mayor €s e]_ tipo de
cotizacién preferido, y a igualdad de rentas, los Padres siempre pre_fiercn un
sistema mayor que sus hijos”. El equilibrio politico determina un sistema de
pensiones relacionado inversamente con la proporcién de personas jovenes y
con la renta del votante mediang, es decir, mas gasto cuanto mAs p(_aso_elegt?—
ral tienen las personas mayores y mayor desigualdad existe en la distribucion
de la renta (TABELLINT, 1990). Ademas, con agentes heterogéneos dr?r}tro de
una misma generacion, el apoyo politico al sistema de reparto es tal_nl_:uep ma-
vor por el hecho de que actia como seguro parcial frente al riesgo idiosincra-
tico de situarse en los estratos inferiores de renta (CONESA y KRUEGER,
1997). Los datos muestran que existen grados vanfflbles de de&gt;ﬁldad enla
distribucién de la renta entre los sujetos de una misma generacion, y puesto
que el sistema piiblico de pensiones incorpora mecanismos de r(e_dasmbuc',lén
intrageneracional, cuanto mayor sea el peso electo}‘al de los que tienen meno-
res ingresos, mayor apoyo politico se otorgard al sistema de reparto.

En tercer lugar, el proceso institucional de toma de decisiones no se ajus-
ta a los requerimientos de la teoria del votante mediano, habida cuenta que en

8. El propic Adam SMITH no limitd la naturaleza del comporlan'_licnto ala urﬂdﬁmensiona.l
defensa del interés propio, aunque &sle prevalezca en conlextos delerrmnai#os. Ija tensién entre el
egoismo, por un lado, ¥ |a benevolencia y la comprensidil, por olro, refleja mds adecua.da.u:nente
el sentido smithiano de la conducta humana_ El autor de La Rigueza de las Naciones escribio tam-
bifn —no es ocioso recordarlo— la Teoria de fos sentimientos morales.

9, Bl comportamiento de los vorantes también se ve afeclado por la compoﬁcién de l? fami-
lia: el apoyo &l sislema de reparto Serd mayor cuanlo mayor sea el ratio pensionisias/trabajadores
en cada familia (BREYER y v.d. SCHULENBURG, 1990}
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las democracias representativas existe un amplio margen para el intercambio
politico y la actuacién de los grupos de interés, entre los que adquiere especial
relevancia el formado por los pensionistas. Las personas mayores juegan, por
una parte, con la ventaja competitiva del tiempo disponible para persuadir a
los demés grupos de edad y a los propios politicos —las actividades de presién
scn intensivas en tiempo—, y por otra, con el hecho de que la probabilidad de
transicion de los jdvenes y adultos al grupe de los jubilados es muy elevada,
superior en todo caso a cualquier otra transicidn, por ejemplo de ricos a po-
bres: en 1iltimo término, todos confiamos que nuestra probabilidad de llegar a
viejos, es decir, a pensionistas sea bastante proxima a uno (MULLIGAN vy
SALA-I-MARTIN, 1997).

Es mids, el juego politico se desarrolla entre partidos que compiten entre
si por hacerse con el mayor niimero de votos. Su estrategia consiste en ofre-
cer beneficios especificos, concentrados y ficilmente identificables, que son
financiados con impuestos generales por el conjunto de la poblacién. Esta
teoria (LINDBECK, 1985) plantea la necesidad de lograr un equilibrio maxi-
mizador entre los votos que se ganan, concentrando beneficios especificos en
uno o varios grupos de interés, y los que se pierden en el resto de los grupos
que deben contribuir fiscalmente. Se trata, en definitiva, de awmentar, hasta
donde sea posible, la probabilidad de voto de los potenciales votantes miem-
bros del grupo favorecido, reduciendo, a su vez, la pérdida esperada de votos
entre el resto de la poblacién. Y dadas las caracteristicas de los programas de
pensiones, en los que se mezclan componentes nada desdefiables de altruismo
intergeneracional, no es descartable que la pérdida de votos entre quienes fi-
nancian las pensiones sea menor que si sus cotizaciones e impuestos se utili-
zasen para otros fines.

Por iltimo, frente a cualquier propuesta de reforma cuyos efectos redis-
tributivos no son ficiles de anticipar existe siempre un sesgo de los votantes
en favor del status quo (FERNANDEZ y RODRIK, 1991), lo que puede ra-
lentizar la adopcién de medidas radicales sobre el sistema de pensiones. La di-
ficultad para anticipar las consecuencias de un cambio drastico de sistema so-
bre la riqueza vitalicia de los individuos —la presencia de incertidumbre
especifica— induciria a muchos de ellos a situarse en contra de la reforma, en
coalicién con los que potencialmente se identifican como perdedores. El sesgo
en favor del status guo es claro. aunque el cambio de sistema pudiese acarrear
beneficios netos positivos a una mayoria de la poblacidn, éso nunca se sabrd,
porque la coalicién anti-reforma se impone electoralmente e impide el cam-
bio; pero si la reforma se realiza y los perdedoeres son mayoria, éstos decidi-
rdn una vuelta a la situacion anterior.

A la luz de las observaciones anteriores cabe, por tanto, concluir que el
descenso en la tasa de rentabilidad del sistema piblico de pensiones producido
por el envejecimiento de la poblacidn puede conducir, en ausencia de otro tipo
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de shocks, a una erosion de las bases en que se sustenta, con la consiguiente
pérdida de apoyo politico. Ahora bien, esa pérdida de apoyo politico no serd
inmediata ni total; el sistema piblico seguird existiendo aunque con menor
protagonismo que el que actualmenie Gene entre las fuentes de ingrelzs_os de los
jubilados. Cierto es tambicn que, entre tanto, las tendencias demograficas pue-
den invertirse en sentido positivo —ya sea por la recuperacion tif; la fecundidad
o por la inmigracién—y que el stock y calidad del c}ap1tal, flSlCl? ¥ hll_[Il.a.El(El.,
pueden situar }a productividad de la economia en margenes crecientes difici-
les de prever a tan largo plazo.

IIL— EN FAVOR DE LAS REFORMAS, EN CONTRA DEL CAMBIO
DE SISTEMA

Aungue por distintas razones, existe una coincidencia de {_)bjetivos entre
las decisiones colectivas que pueden derivarse del comportamiento e:lectqral
de las distintas generaciones y lo que un analisis cuantitativo de la situacién
parece aconsejar. Reconociendo el interés y la honestidad de casi todos_los
ejercicios de prevision de los gastos e ingresos de la_ Segumliqd Soc1_a.1 realiza-
dos en Espafia durante los iltimos afios, debe también admitirse la m'slalval?le
arbitrariedad de los supuestos econdmicos sobre empleo y produccidn ¢ n-
cluso de Ias proyecciones demograficas que van mas :?Jlé del aﬁf} _2025. Por
eso, proponer un cambio de modelo a partir de hlpétc_ms d.em_ografxcas y ma-
croeconémicas cuestionables representa un riesgo social d1f1’_c11 de asumir, in-
cluso sobre el papel. Desde nuestro punto de vista, la transicion desde un mo-
delo de reparto, en sistemas de pensiones maduros como los europeos, hacia
un modelo alternativo de capitalizacién, como por ejemplo el adoptado en
Chile, es inviable econémicamente e iniitil. Dos tipos de argumentos pueden
aducirse en defensa de tan rotunda afirmacién: el primero se refiere al coste
fiscal del proceso de transicién, y el segundo, a la no superioridad de la capi-
talizacién frente al reparto en términos estrictos de eficiencial’.

Dos estudios realizados en Espaiia plantean la conveniencia de sustituir,
total 0 parcialmente, el actual sistema de reparto publico por otro de capitali-
zacién privada. El primero es el denominado informe Pifiera (I"INER_A ¥
WEINSTEIN, 1996), realizado por el ministwo que pilotd el cambic de sml_:e-
ma en Chile y en el que se plantea una transicién voluntaria para los trabaja-
dores menores de cuarenta y cinco afios y obligatoria para quienes acceden por
primera vez a un empleo. El segundo estudic es el elaborado por Fedea (Her-

10. Para un apdlisis critico de las propuestas de lransicion a la capiializacidn en Espafia,
véase el trabajo de BANDRES referido en la nota 1, asi como ZUBIRI (1897).
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ce y otros, 1996}, en el que se disefia un escenario de transicién parcial donde
quienes optan por la capitalizacion deben mantener una parte de su cotizacién
en el reparto, de modo que cuando se jubilan perciben también una pensién
reducida del sector piiblico. En ambos casos el problema es el mismo: cémo
se financia la transicién. 51 al déficit previsto en el caso de mantener el sistema
de pensiones en sus términos actuales se une el heche de que quienes optan
por el cambio dejan de cotizar en el reparto, el déficit final aumentara. En el
estudic de Pifiera el déficit del sistema con reforma, bajo una tasa de creci-
miento econdmico del 2,5 por ciento anual, es mayor en promedio casi un 1
por ciento del PIB al afio hasta el 2015, en comparacién con el déficit que ten-
dria lugar de no producirse el cambio, En la hipétesis de referencia de transi-
cidn parcial de Fedea el déficit/afio adicional también se siftia muy préximo al
1 por ciento del PIB hasta 2015. Ello da lugar a una deuda ptiblica acumula-
da superior a la del reparto al menos hasta el afio 2035, La dimensién del cos-
te es tan elevada que ni siquiera merece la pena referirse a los compromisos y
limitaciones de la politica fiscal espafiola en el marco de la unién monetaria
eurcpea.

Pero el nuevo sistema no proporciona una pensién mis elevada a quienes
abandcnan el reparto. Asi por ejemplo, en el estudio de FEDEA la pensién to-
tal de quienes cambian de sistema seria, en un escenario base, igual que la de
quienes permanecen en el reparto; pues la diferencia de rentabilidad sirve pa-
ra mantener el reparto residual en sus términos actuales. En el informe Pifiera
la pensidn correspondiente al salario medio de la economia para quienes se
trasladan a los cuarenta y cinco afios se sittia en el 50 por ciento de ese sala-
ric medio, porcentaje que aumenta hasta el 80 por ciento para quienes inician
su capitalizacidn a los veinte afios. La pregunta subsiguiente surge de modo
natural: ; apoyaria el votante mediano un cambio de sistema sin demasiadas
expectativas de beneficios netos positivos y con el agravante de un déficit pi-
blico adicional durante al menos veinie afios? -

No se trata Unicamente de una cuestidn de inviabilidad econdmica rela-
cionada con el hecho de que el punto de partida es un sistema piiblico de re-
parto que ya existe. Una comparacion en términos estrictos de eficiencia tam-
poco arroja resultados claros en favor la capitalizacién. La pretendida
superioridad de ésta se sustenta en la posibilidad de obtener rentabilidades mds
elevadas respecto a las cotizaciones efectuadas. Sin embargo, las pensiones s6-
lo pueden transformarse en consumo efectivo cuando existe produccidn interna
suficiente o reservas de divisas para comprar bienes y servicios en el exterior.

La cuestién, entonces, es saber sobre qué base productiva se va a susten-
tar el consumo futuro de los pensionistas {(BARR, 1993). Si se hace sobre la
economia interna, no hay ventajas en elegir uno u otro método, porque en ul-
tima instancia todo se reduce a un reparto de la produccidn entre activos y pa-
sivos. Aunque desde un punto de vista individual algunas personas pudiesen
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obtener mayores rentabilidades bajo la capitalizacién, desde un punto de vista
agregado, las necesidades financieras globales para pagar las pensiones son
las mismas y las fuentes para obtener los recursos, también. Si hay que hacer
frente a un determinado volumen de pensiones, alguien tendra que haber ge-
nerado ¢l producto ~la renta— suficiente para ello; pero mientras en el caso del
reparto la percepcién de la carga que suponen las cotizaciones sociales es muy
clara, en la capitalizacién dicha carga se oculta tras los complejos Mecanismos
que rigen el funcionamiento de los mercados financieros. Solo si la estructu-
ra elegida afectase a la tasa de crecimiento de la economia, podria hablarse de
una ventaja por este concepta. La presuncién mds frecuente es que la capita-
lizacién aumenta el ahorro interno y, por tanto, la inversion y el crecimiento
econdmico. Pero esto no significa que se reduzca el coste de mantenimiento
de los pensionistas. Asi por ejemplo, aunque la capitalizacién aumente el aho-
rro privado, €l favorable tratamiento fiscal de los planes de pensiones reduce la
capacidad recaudatoria del Estado y, en consecuencia, disminuye el nivel de
ahorro publico.

Una segunda opcién es confiar una parte de las pensiones futuras a la
evolucién econémica de otros pafses con mayores posibilidades de creci-
miento. §i la econornia intema es capaz de aportar una parte de su ahorro al
exterior, porque las oportunidades de obtener tasas de rentabilidad elevadas
SON MAayores en economias menos maduras, entonces el método de capitaliza-
ci6n tendrd la ventaja de romper la pugna entre activos y pasivos por el repar-
to del producto. Los pensionistas podrdn aumentar sus pensiones y si Consu-
mo sin que los demds cindadanos hayan de renunciar a cantidades
equivalentes, porque aquéllos se estarfan beneficiando de la produccién exte-
rior. Aungue se habrfa perdido el posible efecto inducido del ahorro interno
sobre el crecimiento econdmico, los flujos financieros internacjonales habrian
hecho posible un aumento del consumo de bienes importados por parte de los
pensionistas. El resultado, no obstante, seria un futuro déficit comercial con el
exterior en un contexto econémico de bajas tasas de crecimiento, un escena-
rio poco deseable desde cualquier punto de vista. En resumen, desde un enfo-
que macroecondmico no puede decirse que existan ventajas claras de la capi-
talizacién sobre el reparto para enfrentarse al principal problema que amenaza
a los sistemas puiblicos de pensiones: una demografia adversa y una ralentiza-
cién del crecimiento econémico.

Todo ello deja como alternativa mds razonable la adopcidn de medidas
correctoras en el actual sistema de reparto. De acuerdo con las argumentacio-
nes anteriores, extraidas de la economia politica de la seguridad social, la ra-
z6n principal por la que puede predecirse una reduccién del apoyo politico al
sistema piiblico de pensiones en su configuracién actual, estriba en su consi-
deracién como un puro mecanismo de impuesto/transferencia (SJOBLOM,
1985). Esa es su principal amenaza. En consecuencia, las medidas correctoras
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deben dirigirse a retomar los mecanismos actuariales del sistema aumentando
la proporcionalidad entre cotizaciones y prestaciones. Una mayor proporcio-
nalidad —menor redistribucién intrageneracional—, ademds de reportar ganan-
cias de eficiencia en términos de aumento de la oferta de trabajo por ejemplo
(AUERBACH y KOTLIKOFF, 1987), concitaria un mayor apeyo politico en-
tre los trabajadores en aclivo con rentas medias y altas, elevando a su vez el
tipo de cotizacidn preferido por los trabajadores con rentas bajas, quienes es-
tarfan dispuestos a cotizar mds para garantizarse un determinado importe de la
pension futura (CASAMATTA, CREMER Y PESTIEAU, 1997). De este mo-
do se reduciria el riesgo de desviacion desde soluciones colectivas a solucio-
nes individuales, restaurdndose parte de la confianza perdida durante la tran-
sicién demogréfica a causa del modelo impuesto/transferencia.

Aunnque la filosoffa béasica del Estado de Bienestar en su conjunto no pue-
de girar en ningiin caso sobre criterios estrictos de seguridad y contributivi-
dad, porque la redistribucién de la renta es una tarea legitima de las politicas
piiblicas, es preciso reconsiderar en qué casos las desviaciones respecto de la
proporcionalidad son las adecuadas y cudl es el coste de esas desviaciones. En
una cuestién tan importante como el futuro del sistema de pensiones en un es-
cenario de envejecimiento demogrifico, la contributividad es, por encima de
cualquier otra consideracién, un elemento bésico para el mantenimiento del
sisterna publico en un nivel aceptable de prestaciones.
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