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Extracto

El estudio se centra en analizar las principales caracteristicas de los sistemas de cuentas
nocionales individuales. En primer lugar examina las principales causas que llevaron a algunos
paises, como Suecia, a implantar un sistema de cuentas nocionales. Entre estas causas se cita
la necesidad de crear un sistema sostenible desde el punto de vista financiero y con capacidad
para hacer frente a los cambios demograficos y econémicos futuros, que refuerce la relacién
entre cotizaciones y prestaciones y que incentive el ahorro privado. A continuacion se explican
las diferencias entre los distintos sistemas financiero-actuariales de financiacion y se analizan
una serie de elementos que consideramos que son necesarios para un mejor entendimiento de la
estructura general de los sistemas de pensiones; nos referimos a diferencias entre prestaciones
contributivas y no contributivas; las fuentes de financiacion; la naturaleza de las cotizaciones;
y la probleméatica sobre la redistributividad. El siguiente paso se centra en la discusién de las
principales caracteristicas de los sistemas de cuentas nocionales individuales, destacando
las principales ventajas e inconvenientes respecto del sistema espafol actual. Por Ultimo se
muestran los resultados cuantitativos de la introduccién de un sistema de cuentas nocionales
en Espana utilizando dos métodos, uno basado en los datos que proporciona la Muestra conti-
nua de vidas laborales y otro aplicado a individuos tipo. Los principales resultados demuestran
que la introduccién de un sistema de cuentas nocionales individuales en Espafa daria lugar a
una pension inicial entre un 45 % y un 85 % de la pensién proporcionada por el actual sistema,
calculada bajo las condiciones que rigen en 2014, si bien podria ser algo superior respecto de
la calculada tras el periodo transitorio de la reforma de 2011.
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Notional defined contribution systems:
theoretical aspects and implications for Spain

José Enrique Devesa Carpio

Abstract

The work focuses on analyzing the main characteristics of notional defined contribution
systems. First, we analyze the main causes that led some countries, such as Sweden, to
implement a system of notional defined contribution, such as the need to create a financially
sustainable system with the capacity to deal with future demographic and economic changes,
which will strengthen the relationship between contributions and benefits, and that will encou-
rage private savings. Next, the differences between the various financial-actuarial financing
systems are explained, as well as a series of elements that we consider necessary for a better
understanding of the general structure of the pension systems: differences between contribu-
tory and non-contributory benefits; funding sources; the nature of the contributions; and the
problem of redistributivity. To continue, we focus on the discussion of the main characteristics
of individual notional defined contribution systems, emphasizing the main advantages and
disadvantages with respect to the current Spanish system. Finally, the quantitative results of
the introduction of a system of notional defined contribution in Spain are shown using two
methods, the first one is based on data provided by the Continuous Sample of Work Lives
and the other is applied to theoretical individuals. The main results show that the introduc-
tion of a system of notional defined contribution in Spain would result in an initial pension
between 45 % and 85 % of the pension provided by the current system, calculated under the
conditions governing in 2014, although it could be somewhat higher than the one calculated
after the transitional period of the 2011 reform.
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1. Introduccion

Los sistemas de cuentas nocionales aparecen a finales del siglo XX para intentar solu-
cionar los problemas que empezaban a surgir en algunos paises cuyo sistema de pensio-
nes estaba basado en el de reparto de prestaciéon definida.

Los principales paises europeos que tienen como modelo basico el de cuentas nocionales
son: Suecia, Polonia, Letonia e Italia, y se esta estudiando su implantacién en alguno mas.

El mas conocido es el caso de Suecia, si bien este sistema es mixto, ya que alrededor
de un 15 % de la cotizacién total se destina a un sistema de capitalizacion individual. De
forma resumida y de acuerdo con Palmer (2000), Palmer (2001) y Kénberg, Palmer y Sunden
(2006), los objetivos fundamentales de la reforma del sistema de pensiones en Suecia fue-
ron los siguientes:

e Crear un sistema sostenible desde el punto de vista financiero y con capacidad
para hacer frente a los cambios demograficos y econémicos futuros.

e Reforzar la relacion entre cotizaciones y prestaciones, es decir, aumentar la con-
tributividad y el grado de justicia actuarial del sistema.

e Realizar la redistribucion interpersonal de manera mas transparente’.

e Crear un sistema que incentive el ahorro privado.

Detras de las reformas de todos los paises que implantaron sistemas de cuentas nocio-
nales, existe la intencion de solucionar problemas de sostenibilidad, contributividad, equi-
dad, suficiencia y eficiencia del sistema publico de pensiones.

De forma abreviada, tal y como exponen J. E. Devesa, Devesa, Dominguez, Encinas y
Meneu (2017b), habia multiples razones para emprender la reforma, pero, sin duda, la causa
fundamental era el temor a que el anterior sistema condujera a una situacién con un nivel de
gastos en pensiones imposible de asumir o que impidiera mantener el gasto en los otros pi-
lares del estado de bienestar, como educacion, sanidad, servicios sociales o dependencia.

En este estudio vamos a revisar las principales caracteristicas de los sistemas de cuen-
tas nocionales, si bien hemos creido conveniente, para comenzar, explicar las diferencias
entre los distintos sistemas de financiacioén, asi como analizar una serie de elementos que

' En este sentido es importante destacar la recomendacion de Cichon (1999) de que los elementos redistri-

butivos deben ser explicitos y estar sometidos a procesos especificos de adopcién de decisiones politicas.
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consideramos que son necesarios para un mejor entendimiento de la estructura general de
los sistemas de pensiones.

La estructura de este trabajo es la siguiente. En el segundo epigrafe se analizan los dife-
rentes elementos que configuran los sistemas de pensiones, con la finalidad de poder com-
parar sus diferentes caracteristicas. En el tercero se discuten las principales caracteristicas
de los sistemas de cuentas nocionales individuales. El epigrafe cuarto muestra los resulta-
dos de la introduccién de un sistema de cuentas nocionales en Espafa utilizando dos mé-
todos, uno basado en los datos de la Muestra continua de vidas laborales y otro aplicado a
individuos tipo o tedricos. El ultimo epigrafe presenta las principales conclusiones de este
estudio, que finaliza con las referencias bibliograficas.

2. Principales elementos de los sistemas de pensiones

En este epigrafe se van a analizar los sistemas de pensiones, pasando revista a los prin-
cipales elementos que los configuran, entre los que destacamos los sistemas financiero-
actuariales de financiacion; las obligaciones estipuladas; y otro bloque que incluye, entre
otros, elementos redistributivos, la naturaleza de los ingresos y gastos.

2.1. Los sistemas financiero-actuariales de financiacion

Los sistemas financiero-actuariales aparecen inicialmente para dar respuesta a las pregun-
tas de cémo financiar y como valorar los denominados «seguros de vejez». Como el antiguo
proceso de simple acumulacién o almacenamiento de la produccion en los afos de vida activa,
para su disfrute en la vejez, no es posible ni eficiente en la actualidad, se ha hecho necesaria la
utilizacion de los diferentes sistemas. Es decir, el método por el que se ha optado ha sido el de
adquirir unos derechos sobre la produccion futura, ya que es mucho mas eficiente y, ademas,
permite acceder a bienes no almacenables, como los servicios médicos, asistenciales, etc.

Con lo cual, el primer paso es enunciar lo que se entiende por un sistema financiero-actua-
rial, que, segun Nieto y Vegas (1993), es un modelo matematico de naturaleza estocastica que
permite establecer la equivalencia financiero-actuarial entre primas (aportaciones) y prestacio-
nes (reembolsos) de un colectivo en un horizonte temporal determinado. Con esto se consigue
que la suma actuarial de las prestaciones que se prevé que se van a conceder al colectivo
sea equivalente a la suma actuarial de las aportaciones que se prevé que se van a recaudar.

Antes de continuar conviene aclarar el significado del término de «suma actuarial», que
hace referencia a que la suma de cada uno de los conjuntos se realiza ajustando cada uno
de los capitales por su probabilidad de ocurrencia y, ademas, hay que valorarlos financie-
ramente en el mismo momento del tiempo, lo cual implica que hay que establecer un tipo
de interés que recoja el precio del diferimiento de la disposicién de dichos capitales.
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Hay tres grandes métodos para financiar los sistemas de pensiones: reparto simple, re-
parto de capitales de cobertura y capitalizacion.

Esquema. Sistemas financiero-actuariales de financiacion

Reparto simple

Atenuado

Sistemas de Reparto de capitales
financiacion de cobertura

Atenuado

Individual

Capitalizacion

Colectiva

Fuente: elaboracién propia.

Conviene puntualizar que, en un primer momento, el estudio de los distintos sistemas
financiero-actuariales se va a abordar en su concepcion pura, es decir, sin considerar cual-
quier tipo de intervencion estatal que intente paliar las deficiencias presentadas por los sis-
temas. Esto nos permitira aislar las caracteristicas propias de cada sistema.

2.1.1. Sistema de reparto simple

Como afirman Devesa y Vidal (2008), el reparto simple anual se basa en establecer la equi-
valencia entre las primas satisfechas en un afio por todo el colectivo y las prestaciones de
un aio?. En el caso de que el equilibrio entre primas y prestaciones se haga en un horizonte
temporal mas amplio, se le llama «reparto simple atenuado» o «de cuota media escalonada».
La Seguridad Social espafola emplea, en general, el sistema de reparto simple anual.

2 Algunos autores (Betzuén y Blanco, 1989) distinguen, ademas, entre reparto simple, cuando se definen
a priori las aportaciones en funcién de los gastos esperados, y reparto puro, cuando los gastos se satis-
facen a medida que se van produciendo.
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Esto significa que la suma actuarial (valor actual actuarial) de las aportaciones durante
un determinado plazo tiene que ser igual a la suma actuarial (valor actual actuarial) de las
prestaciones pagadas durante ese mismo periodo.

También se puede decir que el sistema de reparto es, segun Enriquez (1986), un méto-

do transversal en sentido demogréfico, tanto para las cotizaciones como para las presta-
ciones, como aparece en el gréafico 1.

Grafico 1. Estructura demografica de los sistemas de reparto

Edad
o

PRESTACIONES
B

COTIZACIONES
o

donde:

®: edad limite de la tabla de mortalidad.
B: edad de jubilacion.
o edad de incorporacion al mercado laboral.

t,+ intervalo de referencia.
Fuente: Enriquez (1986).

El siguiente paso es conocer cudles son las principales caracteristicas, segun Nieto y
Vegas (1993), comunes a todos los sistemas puros de reparto anual:

e No genera reservas, puesto que la prima pagada corresponde a la prima natural,
es decir, esta destinada a pagar los siniestros de ese afo. Esto es en teoria, pues
posibles desviaciones darian lugar a superavit o déficit de caja.

e Se basa en una transferencia integra de los recursos de los activos a los pasivos.

¢ Financieramente, este sistema no garantiza a priori sus pensiones a los pasivos,
ni a los activos sus futuras pensiones, ya que dependen de la existencia de una
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realimentacion del colectivo adecuada. Sin embargo, para dar credibilidad al sis-
tema, en la practica suelen estar garantizadas por el propio Estado, aunque las
cuantias pueden ser distintas de las inicialmente previstas.

e Es muy sensible a la evolucién demografica de los activos, que puede llegar a
hacer inviable el sistema.

e Su aplicacién practica exige la obligatoriedad en la afiliacién al colectivo asegu-
rado, o bien que sea la entidad o institucion la que financie, en todo o en parte,
el coste de las prestaciones.

2.1.2. Sistema de reparto de capitales de cobertura

En este caso (Devesa y Vidal, 2008), el equilibrio es entre las primas pagadas por el co-
lectivo en ese periodo y la suma actuarial (valor actual actuarial) de las prestaciones futu-
ras, generadas en el mismo periodo de tiempo. El atenuado hace referencia a un horizonte
temporal superior al ano.

Dicho de otra forma, mediante el pago de una prima Unica (las cotizaciones cobradas
durante un afio) «<se compra» una renta vitalicia (por ejemplo, una pensién de jubilacion),
solo para aquellos que empezaran a cobrar la prestacién durante ese afo.

También se puede decir, segun Enriquez (1986), que el sistema de capitales de cober-
tura es un método transversal, en sentido demografico, en cuanto a las cotizaciones, y lon-
gitudinal, para las prestaciones, como se puede ver en el grafico 2.

Grafico 2. Estructura demografica de los sistemas de reparto de capitales de cobertura

Edad
®
PRESTACIONES
B
COTIZACIONES
o
t t
donde:
o: edad limite de la tabla de mortalidad. o.: edad de incorporacion al mercado laboral.
B: edad de jubilacion. t,: intervalo de referencia.
Fuente: Enriquez (1986).
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De forma abreviada, las principales diferencias respecto a un sistema puro de reparto
anual (Nieto y Vegas, 1993) son: las aportaciones o primas de un periodo concreto no estan
directamente relacionadas con los pagos que realiza el sistema en ese periodo. Ademas,
las aportaciones del periodo garantizan actuarialmente solo las prestaciones causadas en
ese periodo, pero no las de otro anterior (puesto que estas ya deberian estar garantizadas).
Sin embargo, el colectivo de activos no tiene garantizada ninguna prestacion, ya que todas
sus aportaciones sirven para garantizar las pensiones causadas. Esto significa que existe
transferencia intergeneracional de los activos a los pasivos, lo cual exige para su aplica-
cion practica la obligatoriedad en la afiliacion al colectivo o que la institucién o la empresa
financie, en todo o en parte, el coste de las prestaciones.

2.1.3. Sistema de capitalizacion

En este caso (Devesay Vidal, 2008), este sistema se define como aquel en el que el equi-
librio entre el valor de las primas y el valor de las prestaciones es de caracter actuarial. Hay
dos tipos, la capitalizacién individual, donde el equilibrio se plantea individuo a individuo
(con lo cual cada asegurado tendra su correspondiente prima), y la capitalizacion colectiva,
donde se aplica el principio de equivalencia a todo el conjunto o colectivo, es decir, se pro-
duce una «socializacion» del riesgo dentro del colectivo, donde normalmente todos pagan
la misma prima con independencia de su edad y tiempo en el colectivo.

También se puede decir, segun Enriquez (1986), que el sistema de capitalizacién es un
meétodo longitudinal, en sentido demografico, tanto para las cotizaciones como para las
prestaciones, tal como queda representado en el grafico 3.

Gréfico 3. Estructura demografica de los sistemas de capitalizacion

Edad
®
PRESTACIONES
B
COTIZACIONES
o
t t
donde:
o: edad limite de la tabla de mortalidad. o.: edad de incorporacion al mercado laboral.
B: edad de jubilacion. t,: intervalo de referencia.
Fuente: Enriquez (1986).
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Las principales caracteristicas de los sistemas puros de capitalizacion individual (Nieto
y Vegas, 1993) se pueden resumir de la siguiente forma: tiene una especial importancia la
edad del participe, tanto desde el punto de vista actuarial, como desde el punto de vista de
la acumulacion de capital, quedando garantizadas actuarialmente las prestaciones futuras.
Es un sistema autosuficiente, en el sentido de que no necesita la incorporacién de nuevas
personas al colectivo. Resulta un sistema «caro» cuando la edad del participe es elevada y
se quiere garantizar una determinada pensién. No hay transferencia intergeneracional y no
es necesaria la obligatoriedad de cotizacion para que pueda funcionar.

2.2. El criterio de las obligaciones estipuladas

Otro de los aspectos relevantes es la eleccion del tipo de sistema de pensiones segun
los compromisos estipulados, es decir, segun se predeterminen las aportaciones o las pres-
taciones. De esta forma, tendremos:

e Sistemas de aportacién definida, en los que la variable dependiente es la presta-
cion, la cual se obtiene mediante un proceso de acumulacién de las aportaciones
y de sus rendimientos. Por lo tanto, la prestacion esta estrechamente relacionada
con dichas aportaciones. Es una operacion posdeterminada, ya que a priori no
se conoce el tanto efectivo anual de valoracion de los distintos periodos hasta el
momento de la jubilacion. Dicho de otra forma (Devesa y Dominguez, 2013), la
suficiencia es la caracteristica dependiente en este tipo de sistemas.

e Sistemas de prestacion definida, en los que se precisa la cuantia de la prestacion.
En un sistema «estable», la variable dependiente deberia ser la aportacion. Segun
Devesa y Dominguez (2013):

En uno de reparto de prestacién definida, la sostenibilidad es la variable
que depende de las féormulas que se utilicen para determinar la pension
inicial y la posterior revalorizacién de la misma. La suficiencia es, apa-
rentemente, la variable independiente y solo se necesita elegir de forma
adecuada el volumen de prestaciones necesario. La equidad también va
a estar intimamente relacionada con las reglas de acceso, calculo de la
pension inicial, revalorizacion, etc. Es decir, con una multiplicidad de ele-
mentos que configuran las normas o reglas del sistema de pensiones.

2.3. Otros elementos: prestaciones contributivas, naturaleza
de las cotizaciones, redistributividad

En este subepigrafe vamos a identificar y clarificar algunos de los elementos que tam-
bién pueden incidir en la configuracién de los sistemas de pensiones.
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2.3.1. Prestaciones contributivas y no contributivas

La contributividad es un elemento que no esta relacionado estrechamente con el siste-
ma de financiacion elegido, pero es interesante recoger sus implicaciones. Asi, la Seguridad
Social® define las prestaciones contributivas como:

Prestaciones econémicas y de duracién indefinida, aunque no siempre, cuya con-
cesion esta generalmente supeditada a una previa relacion juridica con la Segu-
ridad Social (acreditar un periodo minimo de cotizacion en determinados casos),
siempre que se cumplan los demas requisitos exigidos. Su cuantia se determina
en funcién de las aportaciones efectuadas por el trabajador y el empresario, si se
trata de trabajadores por cuenta ajena, durante el periodo considerado a efectos
de la base reguladora de la pensién de que se trate.

Mientras que las prestaciones no contributivas son definidas por la Seguridad Social
como:

Prestaciones econdmicas que se reconocen a aquellos ciudadanos que, encon-
trandose en situacion de necesidad protegible, carezcan de recursos suficientes
para su subsistencia en los términos legalmente establecidos, aun cuando no
hayan cotizado nunca o el tiempo suficiente para alcanzar las prestaciones del
nivel contributivo.

Segun Gallego (2014):

El término deriva de la conocida clasificacion de las prestaciones en «contributivas»,
cuando tienen como fundamento el pago previo de algun tipo de cotizacion o prima,
y «no contributivas», que son las que se reciben sin necesidad de ese pago previo.

En este estudio nos vamos a centrar en la parte contributiva, que es la que esta mas re-
lacionada con los sistemas de financiacion analizados.

2.3.2. Fuentes de financiacion

Otro elemento relacionado con este ambito (J. E. Devesa, Devesa, Dominguez, Encinas y
Meneu, 2017a) es el de las fuentes de financiacion que deben acompafar a cada uno de los
dos tipos de prestaciones. Asi, el Pacto de Toledo es muy explicito, proponiendo, en su reco-
mendacion primera, la separacion de las fuentes de financiacién, de tal forma que las presta-

3 <http://www.seg-social.es/Internet_1/Pensionistas/Pensiones/ModalidadesClases/index.htms.
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ciones no contributivas y universales sean financiadas exclusivamente a través de la imposicion
general, con cargo a los presupuestos generales del Estado; mientras que la financiaciéon de
las prestaciones de naturaleza contributiva dependa basicamente de las cotizaciones sociales.

2.3.3. Naturaleza de las cotizaciones

No hay un Unico enfoque sobre la naturaleza de las cotizaciones sociales, si bien, desde
el punto de vista hacendistico, se considera que son unos ingresos con contraprestacién
implicita y que debe existir una relacion entre lo que se aporta y lo que se recibe. Ade-
mas, las cotizaciones sociales también se pueden entender como salario diferido, lo cual
se corrobora desde el punto de vista fiscal, ya que la pensién tiene la consideracién de
rendimiento del trabajo.

Esto, unido a lo comentado en el subepigrafe de contributividad, nos lleva a pronunciar-
nos en el sentido de que las cotizaciones deben servir, en su mayor parte, para atender la
cobertura de las contingencias por las que cotizan los trabajadores.

2.3.4. Redistributividad

Segun el diccionario de la Real Academia, «redistributivo» es: «En relacion con las poli-
ticas publicas, que procura el reparto mas igualitario de la riqueza nacional».

La redistributividad es un elemento complejo, porque, en algunos casos, va en sentido
contrario al deseable, es decir, favoreciendo a los que menos lo necesitan. Se podria ha-
blar, en este caso, de redistribucién «negativa», frente a una redistribucion «positiva», que
si que favoreceria a los de menores ingresos.

Centrandonos en el caso de las pensiones, una de las formas de definirlo es en sentido
contrario al concepto de «equidad financiera» o «actuarial». Es decir, existe redistribucién
cuando no existe equidad respecto a algun aspecto del sistema.

Sin animo de ser exhaustivos, se podria clasificar el impacto redistributivo en tres grupos:

e Enalgunos casos, esta falta de equidad (redistributividad) no solo es deseable, sino
que es socialmente exigible. Nos estamos refiriendo, por ejemplo, al trato actua-
rialmente favorable del calculo de la pension de jubilacion para las mujeres, debi-
do a que su mayor esperanza de vida no se traduce en una menor pension inicial.
Podemos decir que, en este caso, se da una redistribucion en sentido positivo.

e En otros casos, si que es mas facil de analizar su impacto redistributivo «positivo».
Aqui se incluiria la pension minima, el complemento por maternidad (vid. Sentencia del
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Tribunal de Justicia de la Unién Europea de 12 de diciembre de 2019, C-450/18), etc.
Se favorece a las mujeres con dos o mas hijos y a todos los pensionistas con me-
nores ingresos.

e En otros, actua de forma indiscriminada sobre los individuos, sin tener en cuenta si
existe una verdadera redistribucion «positiva». Estamos refiriéndonos a la penaliza-
cion por jubilacion anticipada, la bonificacion por retrasarla, el nUmero de afos para
calcular la base reguladora. En este caso, se perjudica «actuarialmente» a determi-
nados individuos frente a los que se jubilan a la edad ordinaria o a otros que han
acumulado mayores bases de cotizacion en los Ultimos afios de su carrera laboral.

Independientemente del grupo en el que se encuentre encuadrada, cada una de estas
medidas puede aplicarse en los distintos sistemas de pensiones, si bien en algunos es mas
dificil que en otros por su propia idiosincrasia.

3. Caracteristicas de los sistemas de cuentas nocionales
individuales’

Un sistema de cuentas nocionales es una forma especial de designar a los sistemas de
pensiones basados en el sistema financiero de reparto y que, ademas, es de aportacién
definida. Tiene bastantes similitudes con el actual sistema espafol, en cuanto que es de
reparto, siendo la diferencia fundamental que el actual es de prestacion definida.

Ademas, no hay que confundir el sistema de cuentas nocionales con el de capitalizacion,
ya que solo guardan relacién en el sentido de que ambos utilizan herramientas financiero-
actuariales similares; por ejemplo, la capitalizacién financiera de las aportaciones efectuadas,
y la ecuacién de equivalencia actuarial entre las aportaciones realizadas por el cotizante y
las prestaciones que recibira dicho cotizante a partir de su jubilacion.

Para poder conocer la pension que correspondera a cada individuo, primero, se tendra
que calcular el fondo acumulado, como consecuencia tanto de las cotizaciones efectua-
das por el individuo, como de los rendimientos tedricos (virtuales o ficticios) hasta el mo-
mento de su jubilacién; y, posteriormente, habra que utilizar un factor de conversién —de
caracter actuarial- para transformar ese fondo acumulado en la cuantia de la renta vitalicia
que le corresponda.

Los elementos que hay que tener en cuenta para llevar a cabo todo el proceso descrito
anteriormente son los siguientes:

4 Para el desarrollo de este epigrafe se han seguido los trabajos de Devesa et al. (2017b) y Devesa y
Doménech (2019).
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El tipo de cotizacién, que, aplicado sobre la base de cotizacion, nos informara de
la aportacion realmente efectuada en un mes cualquiera. Es un elemento clave,
puesto que, en este sistema, se tienen en cuenta las cotizaciones realmente efec-
tuadas y no solo, como ocurre en un sistema de prestacion definida, las bases de
cotizacién®. Esto supone que un incremento del tipo de cotizaciéon durante toda
la carrera laboral se traslada de manera totalmente proporcional a la cuantia de la
pension calculada mediante cuentas nocionales, pero no supondria ninguna mo-
dificacion en la pension si el sistema fuera como el espanol.

El tanto nocional sirve para capitalizar las cotizaciones efectuadas. También es un
elemento fundamental debido a que los largos periodos de pago de las cotizacio-
nes generan valores mucho mayores en plazos de tiempo elevados, porque los
rendimientos generan, a su vez, nuevos rendimientos (capitalizacion compuesta).
Dicho tanto nocional puede ser algun tipo de indice: la tasa de crecimiento del
producto interior bruto (PIB), de los salarios medios, de los ingresos por cotiza-
ciones, etc.%. En todo caso, el tanto nocional deberia situarse como maximo en
el crecimiento del PIB nominal, para que se cumpla el principio de sostenibilidad
financiera de los sistemas de transferencias intergeneracionales, enunciado por
Samuelson (1958).

El fondo nocional es la suma de todas las cotizaciones efectuadas al sistema
mas los rendimientos ficticios calculados con el tanto nocional fijado. El proceso
efectuado hasta este momento, es decir, hasta el célculo del fondo nocional acu-
mulado, es virtual, en el sentido de que solo ha habido una serie de anotaciones
contables en una cuenta, pero no hay una masa monetaria que lo respalde. Esto
es consecuencia de que el sistema sigue siendo de reparto y no de capitalizacién.

El factor de conversién es el elemento que permite transformar el fondo nocio-
nal en la cuantia de la pension inicial. Justo en este momento, el proceso deja
de ser virtual y se transforma en real, porque, ahora, el fondo acumulado si que
se convierte en una cuantia real: la pension que va a recibir inicialmente el nuevo
jubilado. Para que se cumpla la filosofia nocional, este factor de conversién debe
ser una herramienta actuarial, es decir, debe tener en cuenta las probabilidades
de supervivencia de la cohorte del nuevo pensionista, la posible revalorizacion de
la pension, el caracter vitalicio de la misma, el tipo de interés utilizado para la va-
loracién. En algunos casos, todo lo anterior se sustituye por la esperanza de vida

5 En los tltimos afios ha habido un debate en cuanto a si el factor de sostenibilidad introducido en la Ley
27/2011 y regulado en la Ley 23/2013 significaba un paso hacia un sistema de cuentas nocionales. La
respuesta es no, y uno de los argumentos mas evidentes es que el actual sistema espafiol sigue sin tener
en cuenta las cotizaciones y solo considera las bases de cotizacién. El otro argumento es la utilizacion
de un factor actuarial para convertir el fondo acumulado en la pensién inicial, lo cual no ocurre en el
actual sistema de pensiones.

6 Un analisis mas amplio de esta problematica se puede ver en Vidal, Dominguez y Devesa (2006).
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de la cohorte, si bien este valor es una simplificacién de todos los elementos an-
teriormente mencionados. En este sentido, Devesa y Doménech (2019) afirman
que el factor actuarial de conversiéon debe satisfacer dos criterios:

a) El equilibrio actuarial, que se satisface teniendo en cuenta de alguna ma-
nera la esperanza de vida en el momento de la jubilacién.

b) El equilibrio financiero, que se satisface teniendo en cuenta las proyeccio-
nes de crecimiento economico y demografico que determinan los ingresos
por cotizaciones con los que se financian las pensiones.

El siguiente paso es analizar las principales ventajas e inconvenientes que presentan los
sistemas de reparto de cuentas nocionales de aportacion definida.

Entre los aspectos positivos de este sistema, cabe destacar:

Aumento de la equidad actuarial.

Incremento de la contributividad. Un mayor esfuerzo durante la época activa se
ha de transformar en unas pensiones proporcionalmente mas elevadas. Esto po-
dria dar lugar a un mayor incentivo a retrasar la edad de jubilacién para aquellos
individuos con un nivel mas bajo de cotizaciones.

Mejora de la equidad intergeneracional. Teéricamente, en este sistema no habria
que cambiar las reglas de juego (parametros del sistema, condiciones de acce-
so, edad de jubilacion), lo que junto con la utilizacién de un factor de conversién
que recoja los cambios en la esperanza de vida haria que las distintas cohortes
tengan un tanto interno de rendimiento parecido.

Aumento de la equidad intrageneracional. La mejora proviene del hecho de que
la correccion por adelantar o retrasar la edad de jubilacién de individuos de la
misma generacion responde a un criterio actuarial y no a una regla, como ocurre
en el sistema espanol actual, donde se penaliza mucho el adelanto y se beneficia
poco el retraso de la edad de jubilacion, con lo cual la edad 6ptima de jubilacion
es la edad ordinaria.

Sostenibilidad actuarial del sistema. La aplicacién de una ecuacién de equivalencia
actuarial entre las aportaciones y las prestaciones proporciona un elevado grado
de sostenibilidad actuarial, siempre que se cumplan las hipotesis asumidas.

Mayor transparencia. Aunque son cuotas virtuales, en cualquier momento se puede
saber la cuantia teérica acumulada por cada individuo, debido a que el indice uti-
lizado para obtener los rendimientos debe ser conocido previamente. También
es conocido el método para transformar el fondo virtual acumulado en la cuantia
de la pensidn inicial.
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En cuanto a los elementos negativos:

Sostenibilidad financiera. La sostenibilidad actuarial no garantiza la sostenibilidad
financiera del sistema, puesto que las prestaciones de cada afo se pagan con las
aportaciones de ese mismo periodo. Las cuentas nocionales de aportacion defi-
nida siguen basandose, al igual que el sistema espafol actual, en un sistema de
reparto, por lo que pueden presentarse situaciones con déficits de caja.

Suficiencia. El hecho de que la cuantia de la pensién provenga de una ecuacion
de equivalencia actuarial puede hacer que dicha cuantia sea inferior a la propor-
cionada por el sistema anterior, pudiendo no cumplir el principio de suficiencia.
Esta caracteristica puede ser uno de los elementos negativos mas importantes
a priori, por lo que se deberia realizar un amplio estudio cuantitativo antes de
adoptar el sistema de cuentas nocionales. Pero, por otro lado, esto también es
un signo de los problemas que puede tener el sistema actual. Todo esto puede
paliarse mediante una adecuada politica de pensiones minimas.

Solidaridad. El hecho de que algunos jubilados perciban pensiones mas bajas
con el nuevo sistema se podria entender como una falta de solidaridad. Sin em-
bargo, de forma similar a lo que se hace en muchos sistemas, esto se puede
corregir, y es légico que asi se haga, mediante el establecimiento de pensiones
no contributivas, asistenciales o complementos a minimos, financiados con im-
puestos.

Transicién. El proceso de transicion desde el actual sistema de reparto de pres-
taciéon definida al de cuentas nocionales puede suponer posibles desequilibrios
entre distintos grupos de edad, segun se decida de qué manera se lleve a cabo’.

En el modelo tedrico de los sistemas de cuentas nocionales (Devesa y Doménech, 2019),
la expresion que se utiliza para determinar la cuantia de la pensién inicial de jubilacion, in-
cluyendo la existencia de pensién minima, es la siguiente:

p,= Y e B 7 (1) g = e Puin,

€ €

donde P es la pension inicial; ef, la edad de jubilacion; ee, la edad de entrada en el mercado
laboral; c, el tipo de cotizacién; BC, la base de cotizacion; n, la tasa nocional; fc, el factor
de conversion; K, el capital nocional acumulado en el momento de la jubilacién; y PMin, la

7 Un andlisis detallado de la transicion se puede ver en Devesa y Doménech (2019).
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pensién minima. Esta expresion indica que, excepto que no se alcance una cuantia mini-
ma, la pension inicial es el resultado de dividir todas las cotizaciones realizadas a lo largo
de la carrera laboral, convenientemente capitalizadas hasta el momento de jubilaciéon, por
un factor de conversion. Este factor debe tener en cuenta la esperanza de vida y también
es factible afadir la revalorizacion prevista de las pensiones del sistema, por ejemplo, el
indice de precios de consumo (IPC), con la finalidad de que se garantice el mantenimiento
del poder adquisitivo de la pension.

Por lo tanto, si las contribuciones realizadas a lo largo de la carrera laboral dan lugar a
una pension inicial contributiva inferior a la minima, se aplica esta ultima.

Para poder comparar la diferencia entre los dos sistemas, vamos a exponer una formula
simplificada para el calculo de la pensién en el sistema espafiol cuando termine el periodo
transitorio de la Ley 27/2011:

Xj—25 Xj—25 xj—1
BC1 H (1 * IPCI) * Z BCt X (CAC + CRET) X (1 - CANT) X (1 + CMAT) X FS
t=xj—300 i=t t=xj—-24

b 25% 14

donde, IPC, es el indice de precios de consumo del periodo i; C,., el coeficiente por afios
cotizados; C,,, el coeficiente por retrasar la edad de jubilacion; C,, ,, el coeficiente por an-
ticipar la edad de jubilacion; C, ., el coeficiente por maternidad. Ademas, también se apli-
ca, aungue con excepciones, una cuantia minima como pension inicial.

En la tabla 1 se puede ver un resumen de las principales diferencias entre ambos siste-
mas, respecto del aumento de una serie de variables.

Tabla 1. Efectos sobre la pension inicial y sobre la sostenibilidad del sistema actual y el de cuentas
nocionales

Aumento de Sistema actual Cuentas nocionales

o Si afecta directamente a la pension inicial.
) No afecta a la pension inicial. , o , )
Tipo de ) o i ) Mejora la sostenibilidad financiera a corto
cotizacion Mejora la sostenibilidad financiera y la plazo.

actuarial. ) o )
No mejora la sostenibilidad actuarial.
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Aumento de Sistema actual Cuentas nocionales

>

Bases de
cotizacion

Edad de
jubilacion

Afecta a la pension inicial si corresponden
al periodo de calculo de la pension (Ultimos
25 anos a partir de 2022).

Mejora la sostenibilidad financiera a corto
plazo.

Puede mejorar la sostenibilidad actuarial.

Normalmente afecta a la pension inicial.

Mejora la sostenibilidad financiera a corto
plazo.

Puede mejorar la sostenibilidad actuarial.

Si afecta directamente a la pension inicial.

Mejora la sostenibilidad financiera a corto
plazo.

No mejora la sostenibilidad actuarial.

Si afecta directamente a la pension inicial.

Mejora la sostenibilidad financiera a corto
plazo.

No mejora la sostenibilidad actuarial.

Fuente: Devesa et al. (2017D).

En el grafico 4 se representa la fase de acumulacion del capital nocional durante la vida
laboral del trabajador. Cuando se alcanza la edad de jubilacién, el capital nocional acumu-
lado se transforma en una renta vitalicia mediante la aplicacién del factor de conversion.

Gréfico 4. Esquema de acumulacioén de las cuentas nocionales

Capital nocional (K) =
= Cotizaciones acumuladas +
+ Rendimiento neto acumulado

Rendimiento neto
acumulado ()

Cotizaciones
acumuladas

—

~
Esperanza de vida unisex

a la edad de jubilacion

~
Tipo de interés de valoracion

y revalorizacion

[ Factor de conversion (G) j

[ PENSION INICIAL = K/G j

T
Vida laboral

(*) Rendimiento neto = Rendimiento bruto — Gastos de administracién

Fuente: Devesa et al. (2017b).
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En el grafico 5 se aprecia el proceso de desacumulacion una vez calculada la pension inicial.
El capital nocional va disminuyendo a medida que se van cobrando las sucesivas pensiones.
Si se utiliza la esperanza de vida como factor de conversion, al transcurrir el plazo de la es-
peranza de vida, tedricamente se habria agotado el capital nocional, sin embargo, se segui-
réan cobrando pensiones hasta el fallecimiento del jubilado. La Seguridad Social actuaria, en
este caso, como asegurador de las desviaciones respecto a la media (esperanza de vida).
Por otro lado, si el pensionista falleciera antes de que transcurriera el plazo de su esperanza
de vida y no se utilizara la totalidad del capital nocional para pensiones de muerte y super-
vivencia a favor de sus beneficiarios (viudedad, orfandad, favor familiar), entonces el capi-
tal nocional restante pasaria a formar parte del fondo o patrimonio de la Seguridad Social.

Grafico 5. Esquema de desacumulacion de las cuentas nocionales

Edad jubilacion +
+ Esperanza de vida

|

T
| Periodo de jubilacion |

Fuente: Devesa et al. (2017b).

4. La aplicacion del sistema de cuentas nocionales al caso
espaiol

En este epigrafe se va a realizar un analisis del impacto que podria tener sobre el siste-
ma de pensiones espafol la implantacién de un sistema de cuentas nocionales individuales.

Se va a utilizar como base el articulo de Devesa et al. (2017b), en el que, a su vez, se
llevan a cabo dos tipos de estudios, uno basado en la Muestra continua de vidas laborales
(MCVL) y otro a partir de individuos representativos.
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4.1. Resultados a partir de la MCVL

La base de datos utilizada ha sido la MCVL de 2014. Se ha partido de unas hipétesis
iniciales, de las que entresacamos las siguientes:

e Elnumero inicial de altas de jubilacién de la MCVL de 2014 es de 11.816. Se ha
eliminado un total de 3.321 individuos porque les faltaban datos esenciales o
por pertenecer a determinados grupos, como jubilacion parcial, haber cotizado
también fuera de Espafa.

e Para el IPC anterior a 2015 se han tomado los datos histéricos y para los valo-
res futuros se ha utilizado el 1,5 %.

e El tipo de cotizacién aplicado para jubilacién se ha considerado constante du-
rante todo el periodo de estudio (es decir, estamos suponiendo que es el tipo
de cotizacioén de equilibrio del sistema) y ha sido del 16,27 %, obtenido al apli-
car al 28,3 % (tipo de cotizacién para el conjunto de contingencias comunes en
el régimen general) la proporcion que los gastos de jubilacion suponen sobre el
total de gastos en pensiones (57,5 %).

e La tabla de mortalidad-supervivencia utilizada para el factor de conversién ha
sido la de jubilados de la Seguridad Social. Se ha trabajado con tres valores para
el factor: a) la esperanza de vida correspondiente a la edad de jubilacion de cada
individuo, a la que se denomina «esperanza de vida»; b) el valor actual de una
renta vitalicia, con tipo de interés de valoracion del 2 % y revalorizable un 0,25 %,
al que denominamos «valor maximo»; c) el promedio de distintos valores actua-
les de rentas vitalicias, con diferentes tipos de interés y distintas revalorizacio-
nes, al que denominamos «valor promedio».

e Para la revalorizacién anual de las pensiones se ha tomado una estimacion del
IRP, fluctuando entre el 0,25 % (minimo segun la normativa vigente) y un maxi-
mo de 0,56 % en 2020.

e El tanto nocional aplicado se ha basado en la variaciéon del PIB nominal, utili-
zando tres series de datos: a) la variacion del PIB nominal de cada afio; b) la
media moévil quinquenal; c) un Unico valor para todos los afos, obtenido como
el valor promedio de la variacion del PIB nominal de todo el plazo de estudio
1961-2014.

En el cuadro siguiente se exponen las variables aplicadas para los datos que se mues-
tran en la tabla 2.
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Complemento a minimos Con complemento Con complemento
Tope pension maxima Con tope Con tope
Tipo de cotizacion No le afecta 16,27 %
Tabla de mortalidad Jubilados Seguridad Social Jubilados Seguridad Social
Tanto nocional No le afecta Variacion anual del PIB nominal
Factor de conversion (FC) No le afecta Promedio, maximo y esperanza de vida (¢,)

Tabla 2. Pensiéon con complemento a minimos. Con tope pensién maxima. PIB anual y tabla de mortalidad
de la Seguridad Social

FC = Promedio FC = Maximo

Fondo nocional

' - 163.605 - 163.605 - 163.605 -
promedio
Factor convgrsmn B 19,57 B 17,07 _ 20,66 B
promedio
Pension media 126172 73946  5861% 807,52 64% 71571 56,73%
mensual altas 2014
N.° pension,
donde: Pensién SA > - 8.033 94,56 %* 7.805 91,88 %* 8.090 95,23 %*
> Pension CN
TIR 3,69 % 2,0017 % 54,27 % 2,2835% 61,91 % 1,8977 % 51,45%
Tasa reemplazo
sobre base 88,19% - = = = = =
reguladora

indice Gini pensiones 0,3010 0,2109 70,05% 0,2356 78,28% 0,2009 66,74 %
N.° pensiones

con complemento de 1.5652 5.716 368,3 % 5.223 336,53 % 5.883 379,06 %
minimos
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CEF. -]
FC=e,
\| (o;

ariable CN CN/SA CN CN/SA C

>

Pensiones con
complemento de 18,27 % 67,29% 368,3% 61,48% 336,53 % 69,25 % 379,06 %
minimos/Total (%)

Cuantia promedio
complemento de 182,69 216,31 118,4% 206,57 113,07 % 221,38 121,18%
minimos

(*) Se ha calculado el porcentaje sobre el nimero total de pensiones.

Fuente: Devesa et al. (2017D).

A partir de la tabla 2 se pueden entresacar algunos comentarios. En el mejor caso, es
decir, utilizando el factor de conversién que proporciona la pensién maxima en el sistema de
cuentas nocionales, esta cuantia supondria un 64 % de la que se genera en el sistema actual.
Mas del 90 % de las pensiones con el sistema actual son superiores a las que se obtendrian
con el de cuentas nocionales. El indice de Gini mejoraria al pasar a un sistema de cuentas
nocionales, sobre todo como consecuencia de que se triplicaria el nUmero de pensiones que
recibirian la minima.

Los resultados de la tabla 3 se han obtenido modificando el tanto nocional, utilizando
los otros dos valores comentados anteriormente: la media quinquenal, por un lado, y el
promedio del PIB nominal, por otro. Para no afiadir mucha informacion se ha elegido como
factor de conversioén el que genera pensiones maximas. Las variables concretas utilizadas
se encuentran en el cuadro siguiente:

Sistema actual (SA) Cuentas nocionales (CN)

Complemento a minimos Con complemento Con complemento

Tope pensién maxima Con tope Con tope

Tipo de cotizacion

Tabla de mortalidad

Tanto nocional

Factor de conversion (FC)

No le afecta 16,27 %

Jubilados Seguridad Social

No le afecta

No le afecta

Jubilados Seguridad Social

Media maévil quinquenal
y promedio del PIB nominal

Maximo
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Tabla 3. Con complemento a minimos. Con tope pensién maxima. PIB quinquenal y PIB promedio anual.
Tabla de mortalidad jubilados de la Seguridad Social

_ PIB anual PIB quinquenal PIB promedio anual

Variable SA CN CN L] CN CN/CN
anual anual

Fondo nociona - 163605  177.822  108,7% 243468  1488%
promedio
Factor conversion
promedio - 17,07 17,07 100% 17,07 100%

Pensién media
mensual altas 2014 1.261,72 807,52 855,62 106 % 1.082,19 134 %
N.° pensién,
donde: Pensién SA > 7.805 7.616 97,6 % 6.196 79,4 %

> Pension CN

TIR 3,69 % 2,284 % 2,47 % 108,2% 3,21% 140,6 %

N.° pensiones
con complemento de 1.552 5.223 4,933 94,4 % 3.785 72,5%
minimos

Pensiones con
complemento de 18,27 % 61,48% 58,07 % 94,5% 44,56 % 72,5%
minimos/Total (%)

Cuantia promedio
complemento de 182,69 206,57 200,95 97,3% 179,76 87 %
minimos

Nota. Todos los porcentajes de variacién estan calculados respecto de los resultados de cuentas nocionales con PIB anual.

Fuente: Devesa et al. (2017b) y elaboracion propia.

Con los datos de la tabla 3 se pueden extraer las siguientes conclusiones: el tanto no-
cional utilizado es sumamente importante, ya que, incluso utilizando como referencia el PIB
nominal, se aprecia que la utilizacién de un PIB promedio genera un fondo nocional prome-
dio de casi un 50 % superior al resultado base (PIB anual)®. Algo menor es el crecimiento

8 En este caso se debe a dos circunstancias: a que el PIB nominal tiene una tendencia decreciente duran-
te todo el plazo y al mayor peso del tanto nocional de los afios proximos a la fecha de valoracién, 2014,
ya que la mayor parte de las cotizaciones tienen que capitalizarse utilizando el tanto nocional de estos
ultimos periodos.
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de la pensidn inicial, un 34 %, respecto del escenario base, debido al efecto de la pensién
minima; es decir, en este Ultimo caso, solo un 72,5 % de las pensiones, respecto del caso
base de cuentas nocionales, necesita un complemento a minimos. También se aprecia
una importante mejora del tanto interno de rendimiento (TIR), concretamente del 40,6 %, al
pasar de un 2,28 % en el caso base a un 3,21 %. La diferencia es menor en el caso de que
utilicemos como tanto nocional el PIB quinquenal, pues el fondo nocional solo creceria un
8,7 %, la pensién inicial soloun 6% y el TIR un 8,2 %.

Como parece obvio, la utilizacidon de tantos nocionales diferentes al PIB nominal aun
podria generar mayores diferencias. Al respecto puede consultarse el trabajo de Vidal
et al. (2006).

Otra alternativa que se va a analizar es la de calcular cual tendria que ser el tipo de coti-
zacion de la contingencia de jubilaciéon para conseguir que el sistema de cuentas nocionales
(con el factor que genera la pension maxima) proporcione la misma pension media que el
sistema actual. El resultado indica que tendria que pasar del 16,27 % actual a un 29,63 %.

4.2. Resultados a partir de individuos tipoe®

En este subepigrafe se calcula la pension inicial bajo el sistema de cuentas nocionales
para un conjunto de individuos tedricos y se compara con la pension inicial bajo el sistema
actual.

El resultado de esta comparacion depende tanto de caracteristicas individuales (edad de
jubilacién, afos cotizados y nivel de las bases de cotizacién), como de los parametros del
sistema de pensiones, como del sistema de cuentas nocionales (tipo de cotizacion, tanto
nocional en la fase activa y pasiva, revalorizaciéon y tablas de mortalidad elegidas para el
calculo del factor de conversion).

Los calculos de la pension inicial bajo el sistema actual se realizan aplicando los para-
metros de 2027, es decir, cuando el periodo transitorio de la Ley 27/2011 haya finalizado.
La pension inicial se acota entre la minima y la maxima.

Las hipétesis asumidas para los calculos son las siguientes:

e La pension inicial bajo el sistema de cuentas nocionales se calcula con la tasa
media interanual del PIB nominal en el periodo 1978-2016 (7,382 %).

e El tipo de cotizacion para la contingencia de jubilacién es del 16,27 %.

9 Este subepigrafe esta basado en Devesa et al. (2017b).
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e Eltanto nocional es del 2 %, la revalorizacion de las pensiones es del 0,25 % y las
tablas de mortalidad son las dindmicas de jubilados de la Seguridad Social.

e La pension inicial se acota entre la minima y la maxima.
Por otro lado, las caracteristicas personales de los individuos tedricos son las siguientes:

e Perfiles de bases de cotizacion: bases de cotizacién minimas, medias y maximas
del régimen general. Datos histéricos desde 1979 hasta 2017.

e Afos cotizados: entre 33,5 y 43,5 afios.

e Edad de jubilacion: entre 63 y 70 anos.

En el grafico 6 se compara la pension inicial bajo ambos sistemas segun anos cotizados
y para una edad de jubilacion de 65 afios. Las lineas superiores corresponden a un individuo
con bases maximas; las centrales, con bases medias; y las inferiores, con bases minimas.
La linea continua se refiere a la pensioén bajo el sistema actual y la discontinua, bajo el sis-
tema de cuentas nocionales.

Grafico 6. Pensién inicial bajo ambos sistemas segun afos cotizados. Edad de jubilacion de 65 aios
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Fuente: Devesa et al. (2017D).

Se observa que para bases minimas no hay diferencias, porque actua la pensién mini-
ma en ambos sistemas. Para bases medias, la pensién con cuentas nocionales llega a ser
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un 13,9 % inferior con una carrera laboral de 38,5 afios. Con bases maximas no hay dife-
rencias en el caso de carreras laborales largas, porque actia la pensién maxima, y para
carreras laborales mas cortas, por debajo de 38,5 afos, las diferencias son muy pequefas.

En el grafico 7 se compara la pensién inicial bajo ambos sistemas segun edad de jubi-
lacion y para una carrera laboral de 38,5 afos.

Grafico 7. Pension inicial bajo ambos sistemas segin edad de jubilacion. Con 38,5 afios cotizados
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Fuente: Devesa et al. (2017D).

En este caso, la maxima diferencia entre ambos sistemas con bases medias de cotiza-
cion vuelve a encontrarse para el individuo con edad de jubilacion de 65 afos.

En definitiva, el individuo que, segun el sistema actual, podria considerarse como refe-
rencia (38,5 afios cotizados y 65 afios de edad de jubilacion) es el que mas se ve afectado
por el cambio de sistema: pérdida del 13,9 % de pensién, asumiendo el resto de los para-
metros considerados. Ello demuestra, una vez mas, que este es el individuo mejor tratado
por el sistema actual respecto de lo que seria un sistema justo desde el punto de vista ac-
tuarial y contributivo.

La informacion de los anteriores graficos se completa con la tabla 4, donde se muestra
la variacién en la pension inicial para nueve individuos tedricos segun edad de jubilacion y
afos cotizados.

88 | Revista de Trabajo y Seguridad Social. CEF, 442 (enero 2020), pp. 63-91

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



E Los sistemas de cuentas nocionales individuales:
Estudios aspectos tedricos e implicaciones para Espafa

Tabla 4. Variacion en la pensién inicial para nueve individuos tedricos: pension con cuentas nocionales
respecto a pensién con el sistema actual. Bases medias de cotizacion

Anos cotizados

52% -6,1% 3,7%
65 -7,7% -13,9% -3,9%
67 -159% -7,8% -4,9%

Fuente: Devesa et al. (2017b).

En la tabla 4, un valor negativo muestra situaciones en las que el sistema actual trata
mejor al individuo que el sistema de cuentas nocionales. Ello sucede con mas notoriedad
alrededor de las caracteristicas del individuo de referencia: 38,5 afios cotizados y 65 afios
de edad de jubilacién. En general, con alguna excepcion, al alejarse de estas caracteristi-
cas, el sistema de cuentas nocionales va recortando las diferencias e incluso llega en algu-
no de los casos a proporcionar una mayor pension inicial (valor positivo en la tabla 4) en el
caso de un individuo que se jubila a los 63 afnos con 33,5 afos cotizados.

5. Conclusiones

El sistema de cuentas nocionales sigue estando basado en el reparto, por lo que sigue
conservando muchas de las caracteristicas del actual sistema espafnol.

El sistema de cuentas nocionales daria lugar a un sistema mas justo desde el punto de
vista contributivo y actuarial que el sistema actual, ya que, en este Ultimo, el esfuerzo de co-
tizacion no se refleja de forma totalmente proporcional en la cuantia de la pensién (inequi-
dad contributiva) y, ademas, la jubilacion a edades distintas de la ordinaria no se corrige de
forma actuarialmente justa (inequidad actuarial).

La introduccion de un sistema de cuentas nocionales en Espafa podria producir impor-
tantes efectos sobre la cuantia de la pension inicial, pudiendo variar significativamente, en
funcién de las hipoétesis que se utilicen. En lineas generales, la pension inicial podria estar
entre un 45 % y un 85 % de la pension actual, calculada bajo las condiciones de 2014, si bien
podria ser superior respecto de la calculada tras el periodo transitorio de la reforma de 2011.

Se aprecia una gran variacion segun el valor que asignemos a los distintos parametros
relevantes del sistema de cuentas nocionales: el tanto nocional, el tipo de cotizacién y las
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hipotesis que afectan al factor de conversion (tabla de mortalidad, tipo de interés de valo-
racion y revalorizacion).

El sistema de cuentas nocionales permite afadir, al «contrato implicito» entre cotizan-
tes y pensionistas, una revalorizacion explicita de las pensiones, por ejemplo, con el IPC
esperado. Esto se puede conseguir mediante el ajuste del factor de conversion. Eviden-
temente, cuanto mayor sea el indice de revalorizacién elegido para las pensiones, menor
sera la pension inicial que recibira el futuro pensionista. En definitiva, la eleccién del factor
de conversion no deja de ser una decision politica que puede modificar sustancialmente el
importe de la pensién inicial.

Conviene recordar que, en el caso de cuentas nocionales, una variacion en el tipo de
cotizacién se traslada totalmente al fondo nocional y, por lo tanto, a la pension inicial (en
el caso de que no se aplique complemento a minimos ni se tope la pensién maxima), pero
no ocurre asi en el sistema actual, puesto que el tipo de cotizacién no aparece en la for-
mula de calculo de la pension inicial. Por tanto, la implantacién de un sistema de cuentas
nocionales debe ir acompafada de una decisién sobre el valor del tipo de cotizacién y su
distribucién entre empresa y trabajador, porque afecta al mercado laboral y al crecimiento
futuro de la economia.

Ademas, si se quiere que el sistema de cuentas nocionales sea sostenible a largo plazo,
el tanto nocional no debe superar el crecimiento del PIB nominal y, para suavizar el efecto
del ciclo econémico, seria conveniente tomar este dato en media interanual de un amplio
periodo de tiempo.

A la vista de los datos de las cuantias de la pension obtenidas con el nuevo sistema, el
complemento a minimos se manifiesta como un elemento esencial para tener en cuenta,
porque afectaria a un elevado porcentaje de pensiones.

A pesar de todo lo anterior, conviene apuntar que el sistema de cuentas nocionales ad-
mite cualquier politica redistributiva que se considere oportuna, como el complemento a
minimos, el complemento por maternidad, etc.
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