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CAPITULO 3

Simulaciones



3.1 Introduccion

En los capitulos anteriores se ha elaborado un modelo para la proyeccion
demografica y un modelo de comportamiento econémico agregado. La finalidad Gltima de
estas construcciones tedricas es la de servir de base para proyecciones que permitan ver
como interaccionan el sistema de seguridad social y la economia en el largo plazo, con
fluctuaciones econémicas y comportamientos demograficos cambiantes.

En el andlisis de los sistemas de pensiones se encuentran con mucha frecuencia
trabajos de simulacidn, pero en la mayor parte de los casos se trata de simulaciones de tipo
demografico en la linea del trabajo clasico de Keyfitz (1985 b) o de simples proyecciones
oficiales de tendencias de ingresos y gastos (Banco de Espafia, 2009; Comision Europea,
2008; OCDE 2007a, 2007b; Ministerio de Trabajo e Inmigracion, 2008). En cambio, los
trabajos en los que se combinan las simulaciones demograficas con modelos econémicos
son poco corrientes. Los primeros que hacen un verdadero esfuerzo de integracion de los
problemas demograficos son los de Auerbach y Kotlikoff (1987) y Aaron, et. al. (1989).
Desde mediados de la década de los 90, con la generalizacion del uso de los modelos
macroeconémicos de equilibrio general computable -basados en modelos de generaciones
solapadas- se da una auténtica eclosion de trabajos en los que interaccionan parcialmente
demografia y economia, principalmente para explicar decisiones especificas como la edad
de jubilaciéon, descendencia, educacion, etc. Algunos trabajos recientes han abordado
directamente la interaccion demografia-economia con caradcter mas general y con
propositos bastante mas ambiciosos. Lee y Mason (2009), mediante un modelo de
generaciones estudian el impacto de la baja fertilidad y el envejecimiento de la poblacion
sobre el capital humano, la productividad y el crecimiento. Sus conclusiones son
directamente extensibles a la viabilidad de los sistemas de pensiones.

En Espafia destacan, entre otros, los trabajos de Boldrin et al (2005), Conesa y
Garriga (1999, 1999b, 2000, 2009, 2009 b), Conesa y Krueger (1999), Jimeno et al. (2006),
quienes han desarrollado modelos de generaciones para el analisis del sistema de pensiones
espanol. Pero los trabajos mas influyentes son bdsicamente proyecciones, como las de
Boldrin y Jiménez (2007), Boldrin et al. (2001, 2009), Conde y Alonso (2004); Fernandez
y Herce (2009), Herce y Pérez (1995), Herce et al. (1996), Herce y Alonso (2000), Herce
(2007), Jimeno (2000, 2002), Gil et al. (2007) etc. En esas proyecciones subyacen
determinadas hipotesis de comportamiento macroecondmico, pero sin interaccion entre los
comportamientos demograficos y los economicos.

La diferencia entre este trabajo y los que se acaban de referir radica en el tipo de
modelo econdmico que se emplea. Aqui se ha elegido expresamente un modelo que recoge
el conflicto distributivo, que bajo ciertas condiciones es capaz de generar inestabilidad y
que no presupone ningun comportamiento microecondémico particular. Se ha hecho asi
porque es muy importante conocer qué capacidad de superacion de las situaciones de crisis
econdmica tiene el sistema de proteccion social y también con el fin de delimitar hasta qué
punto interacciona con los cambios en la distribucion de la renta.

Ademas, se ha formulado expresamente un modelo demografico muy detallado, en
cohortes anuales, con la finalidad de que sea lo mas realista posible a la hora de reflejar los
cambios demograficos previsibles pero, al mismo tiempo, manteniendo una flexibilidad
que no se obtendria con instrumentos de proyeccion demografica mas sofisticados.
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Las simulaciones se han realizado para cinco hipotesis demograficas diferentes mas
el escenario de referencia del INE y los escenario base de constancia de la mortalidad y la
fecundidad a sus niveles de 2008. También se han considerado varias hipdtesis sobre el
comportamiento futuro de la tasa de actividad y de la productividad, con el fin de fijar
escenarios limite entre los que se dara con toda probabilidad el movimiento del sistema de
pensiones.

Por otra parte, los cambios producidos por la inmigracion en los Gltimos 10 afios
son tan importantes que exigen un tratamiento especifico. Por ello, en lo que sigue, se
realizan en primer lugar simulaciones sin considerar movimientos migratorios futuros y, en
una segunda etapa, se complementan esas simulaciones con distintos comportamientos
migratorios, lo que da lugar a resultados bastante diferentes, segtn la hip6tesis adoptada.

El periodo relevante de proyeccion que vamos a utilizar es de 50 anos a fin de
recoger los problemas con los que se encontraria el actual sistema de pensiones cuando las
cohortes actuales mas numerosas se jubilen, momentos en los que se dard la peor
coyuntura demografica. Sin embargo, los calculos se han prolongado hasta un periodo de
92 afios, hasta 2100, aunque no afiaden informacién tan relevante puesto que se converge
hacia una poblacién de estructura estable en la que ya se han superado los problemas de la
transicion demografica. Tampoco debe sobrevalorarse la simulacion a 50 afios, que no
tiene otro objetivo que el de permitir plantear como podrian abordarse los problemas que
surgirian en determinados escenarios criticos. No se trata, por tanto, de realizar
predicciones demograficas ya que, aun cuando las proyecciones de supervivientes de las
cohortes actuales son muy exactas, la evolucion futura de los nacimientos y de la entrada
de inmigrantes esté sujeta a demasiados factores poco controlables cuyo impacto a 50 afios
vista es impredecible.

Estas proyecciones se comparan con las de otros estudios y con las oficiales del
INE, con la finalidad de resaltar qué tipos de diferencias pueden presentar. Desde un punto
de vista cualitativo las previsiones que aqui se presentan suponen una mayor esperanza de
vida (unos 2 afos) lo que agravaria ligeramente el efecto del envejecimiento, y presentan
escenarios limite mas atrevidos, por pesimistas. Con ello se pretende identificar mas
facilmente los periodos criticos para el sistema.

3.2. Las simulaciones de la poblacion
3.2.1. Proyecciones de la poblacién en ausencia de migraciones

3.2.1.1. Hipétesis demograficas

Los valores iniciales para realizar la proyecciéon son los que proporciona la
piramide de edades del INE, estimada a partir del Censo de Poblaciéon de 2001 y su
actualizacion por las estimaciones anuales que realiza el INE. Hemos utilizado la
poblacion estimada referida a 1 de enero de 2009'.

' La piramide de edades del censo de 2001 est4 desagregada hasta los 99 afios y un grupo final con 100 o mas
afios. Este ultimo grupo se ha desagregado aplicando la misma distribucion de centenarios que se conoce para
Francia (Allard, 1993; Allard y Robine, 2001). Tal desagregacion es poco relevante pues este grupo de edad
es el 0,015% de la poblacion en 2009 y va a significar sélo el 0,3% de la poblacion hacia 2050 (esto es, el 1%
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En cuanto a la fecundidad y la mortalidad, se han usado las funciones que se han
desarrollado en el capitulo 2. Asi, las proyecciones se han hecho para varias hipotesis de
fecundidad, desde la mas pesimista de 1,3 hijos/mujer a la mas optimista de 2,1
hijos/mujer, con los pasos intermedios de 1,4 h/m, 1,6 h/m y 1,8 h/m. Estas proyecciones
se han complementado con varias proyecciones de referencia, la del INE (1,71 h/m), la de
mantenimiento de la fecundidad de 2008 (1,46 h/m) y la del escenario base de continuidad
de las tasas de fecundidad y mortalidad por edades de 2008. Se obtiene asi un amplio
abanico de escenarios que permite considerar casi cualquier situacion futura posible. La
transicion desde la tasa de fecundidad inicial de 1,46 hijos/mujer hasta la tasa de
fecundidad de cada escenario se realiza en 17 afios, esto es, desde 2009 a 2025, momento
en que las tasas de fecundidad por edades alcanzan el valor propuesto y se estabilizan.

El escenario inicial de 1,3 hijos/mujer se ha tomado como hipdtesis mas pesimista
puesto que en la casi totalidad de otros paises donde la natalidad habia caido a niveles muy
bajos, después se ha recuperado hasta niveles muy superiores, de 1,7 a 2 hijos por mujer
que, de todas formas, son insuficientes para la renovacion completa de la poblacion. Sin
embargo, no debe olvidarse que, en Espaiia, la caida de la natalidad de los afios ochenta y
noventa, fue mas pronunciada, hasta 1,15 hijos/mujer y que en 2008, tras una década de
fuerte crecimiento econdmico, la fecundidad de las mujeres espafiolas era de solo 1,38
hijos/mujer. Solo el peso creciente de la inmigracion, con tasas de fecundidad mucho
mayores, ha permitido situar la fecundidad algo por encima de 1,4 hijos/mujer, llegando al
maximo reciente de 1,46 hijos/mujer en 2008. La crisis econdmica actual va a tener, sin
duda, un impacto negativo en la fecundidad, por lo que el escenario pesimista de 1,3
hijos/mujer pasa a ser una referencia importante, aunque seguramente poco probable.

La hipoétesis de 1,4 hijos mujer se plantea como un escenario pesimista bastante
probable a corto plazo, aunque no a medio y largo plazo, y también representa una
circunstancia muy desfavorable para los sistemas de pensiones de reparto. Esta hipotesis se
comporta de modo muy similar al escenario de mantenimiento de la fecundidad de 2008,
de 1,46 hijos/mujer.

La hipotesis de 1,6 hijos/mujer es, a nuestro entender, el escenario mas probable a
medio y largo plazo. Sigue siendo un escenario bastante negativo para un sistema de
pensiones de reparto, pero ostensiblemente mejor que los anteriores. En comparacion con
las hipotesis manejadas por el INE en su proyeccion 2009-2049, es ligeramente mas
pesimista, ya que el INE supone que se llega a 1,71 hijos/mujer en el 2049, esto es, con un
periodo de transicion mucho mas largo.

La hipotesis de 1,8 hijos/mujer es mas optimista que la del INE, pero atn por
debajo del minimo necesario para la renovacion de las cohortes, lo que da lugar a una
poblacion decreciente a largo plazo. A nuestro entender es una hipdtesis poco probable a
corto y medio plazo. Sin embargo, si los patrones demograficos espafioles se acercaran
mas al de determinados paises europeos como Francia, esta hipotesis cobraria mucha mas
relevancia.

de los pensionistas).
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Finalmente, la hipotesis de 2,1 hijos/mujer es la mas optimista pues permitiria la
renovacion y el crecimiento neto de la poblacion a largo plazo, aunque a un ritmo muy
bajo. A nuestro entender se trata de una hipotesis poco probable en cualquier caso.

En todas las hipdtesis se ha considerado que, siguiendo la tendencia observada en
las ultimas décadas, habra un aumento de la edad modal de reproduccion y que se situara,
hacia 2025, en casi 34 afios de edad. Las proyecciones se podrian modificar para recoger
otros comportamientos o para adoptar otra edad modal. Sin embargo se adopta esta
hipotesis porque su efecto sobre el sistema de pensiones es ligeramente mas negativo. Por
razones biologicas obvias, es altamente improbable que esa edad modal siga aumentando.

En cuanto a la mortalidad, la funcién que se emplea es la obtenida en el capitulo 1y
puede considerarse muy optimista en lo referente a la mejora de la esperanza de vida
puesto que la proyeccion de la futura reduccion de la mortalidad en todas las edades es mas
rapida y va mas alla que algunos estudios cldsicos de proyeccion de la mortalidad (Lee y
Carter, 1992) o que las proyecciones de Naciones Unidas u otros organismos oficiales.
Nuestra hipotesis de disminucion de la mortalidad y aumento de la esperanza de vida,
supera en unos 2 afos las de Alonso y Sosvilla (2007) y en mas de 2 afios la hipdtesis del
INE para 2049, en sus proyecciones demograficas a largo plazo, 2009-2049. Con ello se
estaria sobreestimando, en relacion a las otras proyecciones, el efecto envejecimiento y la
cuantia de la poblacion de mas de 65 afios. Se ha hecho asi, de nuevo, con la finalidad de
considerar las circunstancias mas adversas para un sistema de pensiones de reparto.

Dado que la especificacion de las funciones de natalidad y mortalidad utilizadas son
muy flexibles, es posible realizar un analisis de sensibilidad del impacto sobre el sistema
de pensiones de los cambios en los patrones de mortalidad y fertilidad por edades, ademas
de los més tradicionales cambios de la esperanza de vida o del nimero de hijos por mujer.
Con ello los resultados de las simulaciones bajo los diferentes escenarios pueden
complementarse con informacion adicional sobre margenes de variacion de los mismos.

3.2.1.2. Principales resultados

Los resultados de la proyeccion de los principales escenarios demograficos se
exponen graficamente, presentando las piramides de poblacion a lo largo del periodo de
proyeccion y algunos otros graficos con indicadores mas sintéticos.

Hipétesis de fecundidad 1,3 hijos/mujer
En la Figura 3.1 se representa la evolucion de la poblacién por edades y sexo
cuando la tasa de fecundidad esté situada en 1.3 hijos por mujer.

Obsérvese, que las generaciones nuevas son cada vez mas pequefias y que los
grupos de edades més avanzadas van aumentando su cuantia absoluta y relativa a medida
que las generaciones actuales mds numerosas envejecen. Este aumento es un resultado
combinado de una baja fecundidad con la progresiva disminucion de la mortalidad.
Asimismo, se observa como el pico demografico de las cohortes de los sesenta y setenta se
va desplazando hacia el futuro, hasta su extincion entre 2060 y 2070, del mismo modo que
la siguiente onda demografica es mucho mas reducida, pues la fecundidad de la generacion
del boom demografico ha sido mucho menor.
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Figura 3.1: Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (1.3
hijos/mujer)

El comportamiento del conjunto de la poblacion y de sus componentes se ilustra en
la Figura 3.2 donde se representa la evolucion de los grandes grupos de edad y de la
poblacion total para los primeros 50 afios de la proyeccion. Los grupos de edad son el de

65 y mas afios, el de 16 a 64 afos y los menores de 16 anos.

Como puede observarse, si la tasa de fecundidad se mantiene en los bajos niveles
actuales, la poblacion total deja de aumentar en el breve plazo de 7 afos y, después,
empieza a disminuir. El aumento de la poblacion en la proxima década se explica
principalmente por la mayor esperanza de vida y el aumento de los nacimientos porque
sigue aumentando la poblacion en edad reproductiva. Las nuevas cohortes van
disminuyendo constantemente en nimero y el maximo de la poblacion se situaria, en este

caso, en 46,2 millones de habitantes en torno al 2016.
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Figura 3.2 : Proyeccion de la poblacién total y por grupos de edad en ausencia de migraciones
(1.3 hijos/mujer)

Desde el punto de vista econdmico, el fenomeno demografico més importante de
esta proyeccion es que, con una fecundidad de 1,3 hijos/mujer, la poblacion en edad activa
disminuira de modo muy pronunciado en el corto, medio y largo plazo, pasando de los 31
millones de personas en 2009 a los 19,9 en 2050 o 18 millones en 2060. Una caida tan
rapida de la poblacion en edad activa no podra compensarse ni con una mayor
incorporacion de la mujer al mercado laboral ni con el aumento de la tasa de actividad,
incluso a niveles muy por encima de los actuales. Si la tasa de actividad femenina
aumentase hasta igualarse a la masculina en 2025, se podria retrasar la caida durante
aproximadamente dos décadas. Si ademds se diera un aumento drastico de la tasa de
actividad a todas las edades, la poblacion activa creceria lentamente y el fendmeno podria
retrasarse hasta tres décadas, pero la caida posterior seria inevitable y atn mas rapida.
Todo ello es debido al progresivo envejecimiento de la poblacion.

En efecto, uno de los resultados mas notorios del aumento de la esperanza de vida y
de la baja fecundidad de las ultimas décadas es que la poblacion de 65 y mas afos ira
representando una proporcion creciente dentro de la poblacion total. Asi, del 16,6 % inicial
se pasaria a un primer maximo del 41.1% el afio 2059. Después descenderia ligeramente
unos afios, como resultado de la desaparicion de la generacion del baby-boom, pero en
tendencia, ain seguiria aumentando aproximandose progresivamente a su valor estable, en
torno al 42,6% hacia el 2100. Un envejecimiento tan pronunciado y rapido de la poblacién
como el que se daria en los proximos 40 anos (se pasaria del 16,6% al 39,1%) tendria, sin
duda, una profunda repercusion en el funcionamiento de la sociedad y en la orientacion de
la actividad econdmica y de los servicios publicos.

Es de resaltar que este proceso de rapido y pronunciado envejecimiento se daria
para cualquier hipdtesis de fecundidad razonable puesto que se trata del envejecimiento de
las cohortes del baby-boom, las mayores de nuestra historia, seguido de la profunda caida
de la natalidad durante mas de dos décadas, que aiin no se ha recuperado. Asi, por ejemplo,
para la hipotesis de fecundidad mas optimista, la proporcion de los mayores de 65 afios
sobre la poblacion total alcanza su maximo en el 2053, con un 34,1%.
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Para ilustrar mejor este fenomeno de radpido envejecimiento, con independencia del
comportamiento de la fecundidad, en la figura 3.3 se representa la proporcion que alcanzan
los mayores de 65 afios sobre el total de la poblacion, para todas las hipotesis de
proyeccion utilizadas en el trabajo. En el grafico se observa claramente como a medida que
aumenta la fecundidad el grado de envejecimiento es menor. Pero entre el 2053 y el 2059
se alcanza una proporcion maxima de las personas con 65 o mas afos en relacion a la
poblacion total, proporcion que después, segun la hipdtesis de fecundidad adoptada
desciende mas o menos o, en los casos de menor fecundidad, aumenta.

1,3 h/m
0.40 1,4 h/m
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1,71 h/m -INE
1,8 h/m
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Figura 3.3 : Poblacion con 65 y mas afios en relacion a la poblacion total en ausencia de
migraciones (fecundidad entre 1,3 y 2,1 hijos/mujer)

Uno de los resultados més importantes que se derivan de estas proyecciones y que
queda perfectamente recogido en el grafico es que, en ausencia de migraciones, la
poblacion se enfrenta a un proceso de rapido envejecimiento en los proximos 45 a 50 afios,
sea cual sea el comportamiento futuro de la fecundidad, y que la proporcion de personas de
65 0 mas afios dentro de la poblacion total pasard del 16,6% de 2008 a una proporcion de
entre el 34% y el 41% a mediados de la década de 2050.

Este drastico cambio de estructura demografica que se daria en ausencia de
migraciones ha sido el principal argumento que subyace a todas las propuestas de reforma
emanadas desde todo tipo de fuentes, estudiosos diversos, Banco de Espaia,
organizaciones empresariales, servicios de estudio de bancos o cajas, fundaciones Yy,
evidentemente, organizaciones o fundaciones de empresas de seguros. Incluso desde el
mismo gobierno, el argumento subyacente a las ultimas propuestas realizadas es el del
envejecimiento.

Por ello vale la pena ver como se alterarian las cosas en caso de prosperar alguna de
las propuestas, como la de retrasar la edad de jubilacion a los 67 e incluso los 70 afios. El
impacto de una medida de este tipo es doble: aumenta la poblacion en edad activa y
disminuye la poblacion en edad pasiva. Si ademés la medida consiguiera aumentar la tasa
de actividad a partir de los 55 afios, se daria un efecto positivo adicional sobre la
financiacion de las pensiones publicas.
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En la figura 3.4 se representa la proporcion de personas de 65 y més afios, 67 y mas
afios y 70 y mas afios sobre el total, para la hipotesis de fecundidad de 1,3 hijos/mujer, en
ausencia de migraciones.
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Figura 3.4 : Poblacion con 65 y mas afios, 67 y mas afos, y 70 y mas afios en relacion a la
poblacion total (fecundidad 1,3 hijos/mujer)

Al retrasar la edad de jubilacion, se obtiene que disminuye el peso de la poblacion
con edad para estar jubilada respecto de la poblacion total y que el momento en que se
alcanza el primer maximo se retrasa, tantos afilos como se retarda la jubilacion. Ademas,
durante el periodo de transicion a las nuevas condiciones, el ratio variaria muy lentamente,
tal como muestra la linea de puntos la cual ilustra un periodo de transiciéon de unos 20
afios. Sin embargo, el peso de la poblacion en edad de jubilacion en el momento maximo
seguiria siendo muy importante, el 35,4% en 2062. En conjunto, retrasando la jubilaciéon a
los 67 anos, se habria reducido el ratio en unos 2,5 puntos y retrasdndola hasta los 70 afios
en unos 6 puntos.

Hipétesis de fecundidad 1,4 hijos/mujer y 1,46 hijos/mujer

La proyeccion para la hipotesis de 1,4 hijos/mujer, muestra un comportamiento
muy similar al anterior, pero algo mas suavizado, esto es, la disminucién de la poblacion
tarda un poco mas y es menor, y todos los ratios de envejecimiento son un poco mas
reducidos.

La adopcion de la hipotesis de constancia de la tasa de fecundidad de 2008, a saber,
de 1,46 hijos/mujer, altera muy ligeramente estos resultados pues las diferencias aparecen a
largo plazo y son muy reducidas. Por ello, pueden presentarse conjuntamente ambas
hipotesis sin pérdida de informacién y sin necesidad de duplicar los graficos.

En la Figura 3.5 se representa la evolucion de la poblacion por edades y sexo a lo
largo de los proximos 92 afios, en ausencia de migraciones y para la hipdtesis de 1,4
hijos/mujer. Las piramides demograficas para la hipotesis de constancia de la fecundidad
de 2008 son practicamente indistinguibles de ésta.
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Figura 3.5 : Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (1.4
hijos/mujer)

Tal como ya hemos comentado en el apartado anterior, destaca el pronunciado pico
demografico del baby-boom seguido de la profunda caida de la natalidad de las tltimas
décadas del siglo XX. Debido a la baja natalidad, la onda demografica se amortigua a
medida que desaparece la generacion del baby-boom y las generaciones siguientes van
reduciéndose debido a la baja natalidad.

En la Figura 3.6 se representa la evolucion de los principales grupos de edad en los
proximos 92 afios, para las dos hipdtesis de fecundidad, constancia de la fecundidad de
2008, de 1,46 hijos/mujer, y la de 1,4 hijos mujer. En todos los grupos de edad, la hipdtesis
de constancia de la fecundidad est4 por encima de la de 1,4 hijos/mujer.

Destaca, en primer lugar, que el maximo poblacional se alcanza un poco mas tarde
y es algo mayor que en el caso de 1,3 hijos/mujer. En efecto, la poblacion maxima es de
46,3 millones de personas para 2018. Sin embargo, la poblaciéon en edad de trabajar
disminuye desde un principio, mientras que la poblacion de 65 y més afios no cesa de
aumentar, hasta llegar a un maximo de 16,2 millones de personas en 2052. No debe
olvidarse que la evolucion de la poblacion de 65 o mas afios es exactamente la misma en
todas las proyecciones hasta el afio 2074, puesto que todas las personas que formaran parte
de este colectivo ya estan vivas en 2008.
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Figura 3.6 : Proyeccion de la poblacién total y por grupos de edad (1.4 hijos/mujer y 1,46
hijos/mujer), en ausencia de migraciones

A resultas de la evolucion de signo opuesto de la poblacion total y la poblacion de
65 o mas afios, la proporcion de las personas de 65 o mas afos sobre el total aumenta
rapidamente, desde el 16,6% de 2008 hasta el 40% en 2056 o, en el caso de constancia de
la fecundidad inicial, hasta el 39,4% en 2056. En los afios siguientes descenderia unas
décimas y después volveria a aumentar siguiendo la onda demogréfica, en torno a un valor
estable del 40,3% para la hipotesis de 1,4 hijos mujer. Para la hipotesis de constancia de la
fecundidad el valor estable de la proporcion de personas con 65 y mas afios en relacion al
total seria del 39%. En la figura 3.3, ya vista con anterioridad, se representa la evolucion de
esta proporcion.

Al igual que en la hipdtesis mas pesimista de fecundidad, destaca el hecho de que,
en ausencia de migraciones, la poblacién en edad activa disminuird en 10 millones de
personas en las proximas 4 décadas. En efecto, de los 31 millones de personas con mas de
16 afios y menos de 65 afios que hay en 2008 se pasara a entre 20,3 y 20,5 millones en
2050, si la fecundidad disminuye hasta los 1.4 hijos/mujer o se mantiene en los 1,46 de
2008; esto es, la poblacion en edad activa se reducird en més de un tercio con respecto a su
nivel actual. Por consiguiente, en ausencia de migraciones y manteniendo la fecundidad
actual, el horizonte futuro es el de un pronunciado declive demografico.

Hipétesis de fecundidad 1,6 hijos/mujer

La proyeccion con la hipdtesis de 1,6 hijos/mujer parece bastante probable a medio
y largo plazo. En comparacion con los casos anteriores se da una mejora apreciable en el
comportamiento demografico pero persisten los principales rasgos de las proyecciones
anteriores, esto es, un horizonte de poblacion decreciente a medio y largo plazo, un
aumento muy importante del envejecimiento de la poblacion y la disminucién continuada y
considerable de la poblacion en edad de trabajar.

En la figura 3.7 se representa la proyeccion de la poblacion por edades y sexo para
los proximos 92 anos, bajo la hipotesis de fecundidad de 1,6 hijos/mujer.
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Figura 3.7 : Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (1.6
hijos/mujer)

La forma de la proyeccion es similar a las anteriores, destacando en primer plano el
pronunciado pico demografico del baby-boom y la caida de la natalidad de las ultimas
décadas. También es evidente la progresiva reduccion de la onda demogréfica y el menor
tamafio de las generaciones a medida que se prolonga la proyecciéon. Todo ello es el
resultado de una hipotesis de fecundidad baja. Pero también queda claro, a simple vista,
que las generaciones de los afios finales de la proyeccion son ostensiblemente mayores que
las que se daban en las hipdtesis anteriores.

La evolucion de la poblacion total y de los principales grupos de edad para los
proximos 92 afios se representan en la figura 3.8 en la que, de entrada, se observa un patron
de comportamiento similar a los anteriores, aunque su escala es distinta.

En primer lugar, el maximo de la poblacion total se alcanza un poco mas tarde y es
algo mayor que en los casos anteriores. En efecto, la poblacion maxima es de 46,4 millones
de personas para 2019. Nétese que el incremento con respecto a la hipdtesis mas pesimista
es muy pequefio, pese a que el aumento de fecundidad es ya importante. Ello se debe a que
el cambio del patrén de fecundidad es gradual (unos 15 afios de transicidon) y su impacto
sobre la poblacion es reducido a corto plazo, por lo que el envejecimiento se impone sobre
la dindmica global. La poblacion total para 2050 seria de 42,9 millones.
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Figura 3.8 : Proyeccion de la poblacion total y por grupos de edad (1.6 hijos/mujer), en ausencia
de migraciones

Como en los casos anteriores, la poblacion en edad activa se reduce de modo
continuado a un ritmo importante, desde los 31 millones iniciales a 21,1 millones en 2050.
Por el contrario, ya hemos visto que la poblacién de 65 o mas afios no deja de aumentar
hasta el 2052, pasando de los 7,6 millones actuales a los 16,2 millones de personas. Como
resultado de esta evolucion, el porcentaje de las personas de 65 o mas afos sobre la
poblacion total aumenta desde el 16,6% de 2008 hasta el 38,1% en 2054, momento en que
alcanza su maximo. Con posterioridad dicha proporcion va disminuyendo y se va
acercando a su valor estable situado en 35,9%, tal como recoge la figura 3.3 representada
con anterioridad.

La caida de la poblacion en edad activa de mas de un 30% en las proximas 4
décadas es, como en los casos anteriores, el hecho demografico con mayor impacto
econdmico. Tal como ya se ha expuesto en el caso de la hipotesis mas pesimista, el retraso
de la edad de jubilacion a los 67 o los 70 afios puede frenar durante un tiempo dicho
deterioro y mejorar los ratios entre poblacion en edad activa y pasiva hasta en 6 puntos,
pero a largo plazo se acaba imponiendo la caida de la poblacién activa.

En la figura 3.9 se representa la poblacion en edad activa para los casos en que la
jubilacidn sea a los 65 afios, a los 67 y a los 70 afios. Como es obvio, cuanto mas se retrasa
la edad de jubilacion, mayor es el nimero de personas en edad activa, con una diferencia
de 2,1 millones de personas. La linea a trazos representa como iria variando la poblacion
en edad activa si la edad de jubilacion se retrasa a los 70 afios, de forma progresiva a lo
largo de un periodo de transicion de 20 afios. Notese que el impacto inicial de tal medida
seria la de un aumento a corto y medio plazo de la poblacion potencialmente activa,
seguido de un importante deterioro posterior que no seria posible compensar.
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Figura 3.9 : Proyeccion de la poblacién en edad activa, en ausencia de migraciones, para edades
de jubilacion a los 65 afios, 67 afios y 70 anos (1.6 hijos/mujer)

En suma, en ausencia de migraciones y con una tasa de fecundidad relativamente
baja, pero mayor que la actual, el horizonte demografico que se presentara es el de una
progresiva reduccion de la poblacion y de la poblacion en edad activa al mismo tiempo que
se dard un importante envejecimiento de la estructura demografica.

Hipétesis de fecundidad 1,71 hijos/mujer (INE)

La adopcion de la hipotesis de fecundidad del INE, mejora bastante la situacion
demogréafica en relacion a la hipdtesis mas pesimista, pero los rasgos mas importantes de
las proyecciones anteriores se mantienen, aunque mas suavizados. Los resultados para esta
hipotesis se exponen porque, en primer lugar, es la hipotesis que el INE considera mas
probable y, en segundo lugar, porque sera la hipotesis de referencia para los estudios
oficiales en los proximos afios y probablemente también para otros muchos trabajos.

A diferencia de las proyecciones del INE, en nuestra proyeccion no se alcanza la
fecundidad de 1,71 hijos/mujer en el 2049, sino bastante antes, hacia el 2025, por lo que
los efectos del cambio de fecundidad se comienzan a percibir antes que en las proyecciones
originales del INE. Pese a ello, la diferencia para el Gltimo afio de la proyeccion del INE es
pequeia.

En la figura 3.10 se representa la proyeccion de la poblacion por edades y sexo para
los préximos 92 afios, bajo la hipdtesis de fecundidad de 1,71 hijos/mujer. Como puede
observarse, se repiten los mismos patrones que en los casos anteriores, el pico demografico
del baby-boom, la caida posterior de la natalidad y la suavizacion progresiva de la onda
demografica. Como en los casos anteriores, y debido a que la fecundidad es aun menor que
la necesaria para la renovacidon generacional, el tamafio de las ultimas generaciones es
menor que el de las iniciales, esto es, la poblacion disminuye. Sin embargo, estas ultimas
generaciones son mayores que las vistas anteriormente, y ello se aprecia a simple vista.
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Figura 3.10 : Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (1.71
hijos/mujer)

En la figura 3.11 se representan la evolucion de la poblacion total y de los
principales grupos de edad para los proximos 92 anos. Como es de esperar, el patron de
comportamiento es similar a los anteriores, aunque la disminucion de la poblacion es

menor.
La poblacién total alcanza el maximo en 2020, con 46,5 millones de personas.
Después va disminuyendo y en 2050 es de solo 43,85 millones, casi 4 millones mas que en
el caso de la hipdtesis de fecundidad mas pesimista. La poblacion de 65 o més afios es la
misma que en los casos anteriores hasta 2074, pues todas esas personas ya estan vivas en el
momento inicial. La poblacion en edad activa, mayor de 16 anos y menor de 65, sigue el
patron decreciente ya contemplado en los casos anteriores. Sin embargo, su reduccion es
algo menor, pasando de los 31 millones iniciales a los 21,5 millones en 2050, esto es, una
reduccion de casi el 30%. Como en los casos anteriores, el retraso en la edad de jubilacion
hasta los 70 afios, permitiria retrasar el deterioro durante el periodo de transicién y
conseguir un aumento de la poblacioén en edad activa de 2,1 millones de personas, pero la

caida posterior se daria inmediatamente después del periodo de transicion.
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Figura 3.11 : Proyeccion de la poblacién total y por grupos de edad, en ausencia de migraciones
(1,71 hijos / mujer)

El aumento de la poblacion con 65 y mas afios junto a la disminucion de la
poblacion total llevan a un empeoramiento rapido y creciente de los indicadores de
envejecimiento. El porcentaje de las personas de 65 o mas afios sobre la poblacion total
aumenta desde el 16,6% de 2008 hasta el maximo del 37,1 % en 2054, momento a partir
del cual esta proporcion empieza a disminuir, aproximandose a su valor estable mucho
menor, del 33,8%. Aunque estos porcentajes son bastante menores que en el caso de la
hipotesis mas pesimista, la rapidez y cuantia del envejecimiento de la poblacion en
ausencia de migraciones es muy importante y constituye el fendmeno mas significativo y
adverso para el futuro del sistema de pensiones.

Hipétesis de fecundidad 1,8 hijos/mujer

La presente hipdtesis es mas optimista que la del INE pero seguramente es mas
improbable, al menos a corto y medio plazo. La evolucion de la poblacion por edades y
sexo para cuando se adopta la hipdtesis de 1.8 hijos por mujer estd representada en la
Figura 3.12. En este caso se aprecia que las nuevas generaciones son bastante mas
numerosas que en los casos mas pesimistas y que la transmision de la onda demografica es
mucho més marcada. Asimismo, también se aprecia que las futuras generaciones van
disminuyendo, aunque mas lentamente que en los casos anteriores porque la fecundidad es
mayor.
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Figura 3.12 : Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (1.8
hijos/mujer)

La evolucion de la poblacion total y de los principales grupos de edad se
representan en la figura 3.13. El patron de comportamiento es similar a los casos
anteriores, es decir, la poblacion total acaba disminuyendo y la poblacion en edad activa es
decreciente en todo su recorrido. Pero la cuantia de estas reducciones es menor.

La poblacion total alcanza el maximo en 2021, con 46,6 millones de personas y con
posterioridad va descendiendo de forma moderada a los 44,65 millones en el 2050. La
poblacion mayor de 16 afos y menor de 65 presenta el ya conocido comportamiento
decreciente, aunque a un ritmo algo mas moderado. De los 31 millones iniciales desciende
a los 21,9 millones en 2050, lo que representa una reduccion del 26%. La marcada
reduccion de la poblacion en edad activa entre 2009 y 2050 es el resultado del baby-boom
y de las décadas de baja natalidad pues a medida que las generaciones del baby-boom van
envejeciendo y se van jubilando, a partir de 2025 hasta 2045, desaparecen las generaciones
mas numerosas de nuestra historia, y son substituidas por generaciones mucho mas
pequenias debido a la caida de la natalidad.
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Figura 3.13 : Proyeccion de la poblacién total y por grupos de edad, en ausencia de migraciones
(1,8 hijos / mujer)

Como en los casos anteriores, el aumento de la edad de jubilacion hasta los 70 afios,
permitiria retrasar el deterioro de la poblacién en edad activa durante el periodo de
transicion, con un incremento de mas de 2 millones de personas, pero inmediatamente
después se iniciaria una caida de la poblacion en edad activa, que se situaria en 2050 en 24
millones de personas, esto es, un 20% inferior a la inicial.

La proporcion de las personas con 65 y mas afios en relacion a la poblacion total
irla aumentando a partir de 2009 hasta alcanzar su maximo en 2053 con un 36,4%, tal
como ilustra la figura 3.3 anteriormente presentada. A partir de entonces disminuiria y se
irfa acercando progresivamente a su valor estable del 31,8%. El aumento de la edad de
jubilacion a los 70 afos permitiria reducir la proporcion entre las personas en edad pasiva 'y
el resto de la poblacion en hasta 6 puntos porcentuales pero pese a ello en el 2057 el
porcentaje alcanzaria el 30,5%, casi el doble que el actual. En otras palabras, aun cuando la
tasa de fecundidad aumentara bastante, hasta los 1,8 hijos/mujer, la rapidez e importancia
del proceso de envejecimiento demografico en ausencia de migraciones es muy
considerable y la importante caida de la poblacion en edad activa es inevitable a medio
plazo.

Hipétesis de fecundidad 2,1 hijos/mujer

Este escenario es el mas optimista de los usados en estas proyecciones y puede
considerarse como muy poco probable a corto y medio plazo. Sin embargo es una hipotesis
que debe proyectarse dado que es el nivel de fecundidad necesario para conseguir la
renovacion generacional. Con esta hipotesis de fecundidad la poblacion a largo plazo va
creciendo lentamente, aunque debido a la estructura de edad de la poblacion inicial, la
poblacion puede presentar disminuciones durante algin periodo.

La evolucién de la poblacion por edad y sexo se representa en la figura 3.14, en la
que destaca, como en los casos anteriores, la onda demografica del baby-boom seguido de
la caida de natalidad posterior y, en segundo lugar, que las generaciones finales de la
proyeccidén son mayores que las iniciales, aunque su estructura por edad ha cambiado
completamente.
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Figura 3.14 : Proyeccion de la poblacién por edades y sexo en ausencia de migraciones (2.1
hijos/mujer)

La evolucion de los indicadores agregados de la poblacion se representa en la figura
3.15. En primer lugar destaca el hecho de que la poblacion total aumenta hasta el afio 2050,
en que alcanza su maximo de 47,3 millones. Después va disminuyendo a medida que se
extinguen las generaciones del baby-boom para adoptar, mas adelante, un perfil estable
creciente.

En lo referente a la poblacion en edad activa, como en los casos anteriores presenta
una evolucion negativa hasta el 2053, afio en que alcanza su minimo de 22,95 millones,
esto es, unos 8 millones menos que la existente en 2009, lo que representa una reduccion
de algo mas del 25%. Pero a partir de entonces su perfil es permanentemente creciente,
como corresponde a la hipotesis de fecundidad adoptada.

La poblaciéon con 65 y mas afios presenta la misma evoluciéon que en los casos
anteriores hasta 2074. Por ello, a pesar de que la fecundidad es mayor y que la poblacion es
creciente a largo plazo, el porcentaje de personas con 65 y mds afnos sobre el total de la
poblacion va a aumentar drasticamente en las proximas 4 décadas. Tal como se ha visto
con anterioridad en la figura 3.3, el porcentaje de personas con 65 y mas afios sobre el total
pasara del 16,6% inicial al 34,1% en 2052, aunque posteriormente, a medida que
desaparezcan las generaciones del baby-boom, este porcentaje se irda reduciendo
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rapidamente, para aproximarse a su valor estable, en torno al 26,3%, a muy largo plazo. La
implementacion de una reforma que atrasara la edad de jubilacion hasta los 70 afios,
reduciria este porcentaje en 6 puntos hacia el 2052.
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Figura 3.15 : Proyeccion de la poblacién total y por grupos de edad, en ausencia de migraciones
(2,1 hijos / mujer)

A diferencia de los casos anteriores en que la poblaciéon menor de 16 afios es
decreciente a medio y largo plazo, aqui muestra un perfil creciente debido a que se adopta
una hipdtesis de fecundidad que permite la renovacion generacional y un pequefio aumento
de la poblacion.

Vale la pena resaltar que en las proyecciones demograficas de mediados los afios 90
(Gonzalez Calvet, 1994, 1997; Herce y Pérez, 1995; Herce et al., 1996; Barea y Gonzalez,
1996) la situacion demografica mas adversa se daba entre el 2040 y el 2045 porque
coincidia con el momento en que las muy numerosas cohortes de los sesenta y setenta se
habian jubilado, mientras que en el grueso de la poblacion activa estaban las cohortes
menos numerosas de finales de la década de los 80 y primeros 90 del pasado siglo. Sin
embargo, tal como muestran las simulaciones actuales, la situacidon de maximo
envejecimiento se retrasa en mas de una década y tendra lugar entre el 2052 y el 2059,
dependiendo del comportamiento de la fecundidad. ;A qué son debidas unas diferencias
tan importantes en las previsiones? Las diferencias no se deben a que la fecundidad o la
esperanza de vida hayan tenido una evolucion muy distinta a la entonces proyectada. La
principal razon de esas diferencias radica en que la masiva inmigracion de la Gltima década
ha cambiado la situacion demografica consiguiendo retrasar y suavizar esa coyuntura
demografica adversa.

Piramides de poblacion proyectadas

Para finalizar estas proyecciones de la poblacion espafiola en ausencia de
migraciones se presentan, a modo de resumen, las pirdmides de poblacion en varios
momentos del tiempo, lo que permite poder comparar a simple vista su evoluciéon y su
cambio estructural. Asimismo, para poder apreciar mejor el impacto del cambio en la
fecundidad, se comparan las piramides correspondientes a las diversas hipodtesis en varios
momentos del periodo de proyeccion.
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Figura 3.16 : Piramides de la poblacion espariola proyectadas, en ausencia de migraciones, (1,3
hijos / mujer)

En la figura 3.16 se representan las pirdmides de poblacion proyectadas para la
hipotesis de fecundidad de 1,3 hijos/mujer. Las pirdmides corresponden a la inicial (1-I-
2009), la de 2030, la de 2050 y la de 2100. Los fendmenos de disminucién y de
envejecimiento de la poblacion se hacen muy evidentes. Asimismo, la evolucion del pico
demografico del baby-boom y de la caida de natalidad posterior también quedan
perfectamente identificables a primera vista. En la figura siguiente, la 3.17, se representan
las piramides de poblacion resultantes en el caso que la fecundidad se mantuviera a los
niveles iniciales de 1,46 hijos/mujer. Entre estas pirdmides y las anteriores no hay
diferencias cualitativas. La tnica diferencia es que la reduccion de la poblacion y el grado
de envejecimiento es menor.
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Figura 3.17: Piramides de la poblacion espafiola proyectadas, en ausencia de migraciones, (1,46
hijos / mujer)
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En las figuras siguientes, la 3.18 y la 3.19 se representan las pirdmides proyectadas
correspondientes a la hipotesis del INE (1,71 hijos/mujer) y la hipotesis mas optimista de
renovacion generacional. Las diferencias entre ellas son no sélo cuantitativas, sino también
cualitativas. Mientras que en la hipdtesis del INE la poblacion se va reduciendo y el
envejecimiento es obvio a primera vista, bajo la hipdtesis de renovacidon generacional la
poblacion acaba aumentando y, por ello, las nuevas generaciones (la base de la piramide)
que inicialmente se reducen acaban aumentando. La poblacion, por tanto, estd en una senda
de crecimiento a muy largo plazo, aunque a un ritmo muy bajo.
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Figura 3.18 : Piramides de la poblacién espafiola proyectadas, en ausencia de migraciones, (1,71
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Figura 3.19 : Piramides de la poblacioén espafiola proyectadas, en ausencia de migraciones, (2,1

hijos / mujer)

88



Las diferencias en la evolucién demografica segin los distintos comportamientos
de la fecundidad pueden ilustrarse comparando las pirdmides correspondientes a las
distintas hipdtesis de fecundidad para varios momentos del periodo de proyeccion. Para
ello bastara con comparar las piramides en los afios 2030, 2050 y 2080, momento en que la
generacion del baby-boom estara practicamente extinguida. En las figuras 3.20, 3.21 y 3.22
se representan dichas piramides. Notese que los efectos de los cambios en la fecundidad
tardan mucho tiempo en alterar la estructura de la poblacion y que el importante
envejecimiento que se avecina en el futuro inmediato es el resultado del hoom demografico
de los 60 y 70 y de la profunda caida de la natalidad de las tres décadas siguientes.
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Figura 3.20 : Piramides de la poblacion espafiola proyectadas para 2030, en ausencia de
migraciones (1,46 hijos/mujer, 1,71 hijos/mujer y 2,1 hijos / mujer)
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Figura 3.21 : Piramides de la poblacion espafiola proyectadas para 2050, en ausencia de
migraciones (1,46 hijos/mujer, 1,71 hijos/mujer y 2,1 hijos / mujer)
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Figura 3.22 : Piramides de la poblacion espafiola proyectadas para 2080, en ausencia de
migraciones (1,46 hijos/mujer, 1,71 hijos/mujer y 2,1 hijos / mujer)

En resumidas cuentas, en ausencia de migraciones, el futuro demografico de
nuestra sociedad en las proximas décadas va a estar caracterizado por un importante
envejecimiento de la poblacion y una continuada reduccion de la poblacion en edad activa.
La adopcion de medidas paliativas como atrasar la edad de jubilacion supondran sélo
retrasar durante unos afos un fendmeno que estd predeterminado por comportamientos
pasados que no pueden alterarse.

3.2.1.3 Proyeccion de las poblaciones activa y jubilada

Las proyecciones anteriores nos proporcionan la cuantia y composicion por edades
de la poblacion total hasta el 2100. Sin embargo, para el andlisis de los sistemas de
pensiones, las variables relevantes son la evolucion de la poblaciéon ocupada y de la
poblacion jubilada. Estas magnitudes ya no se obtienen de la simple proyeccion
demogréfica sino que dependen de la relacion de la poblacion con la actividad econdmica.

La proyeccion demografica proporciona la cuantia de la poblacion en edad de
trabajar. A partir de este dato, es posible obtener una idea bastante ajustada de la magnitud
de la poblacion activa proyectando las tasas de actividad por edades observadas en el
pasado. Sin embargo las tasas de actividad varian con el tiempo, con la coyuntura
econdmica y de acuerdo con diversas circunstancias sociales. Aun asi, se considera que la
simple proyeccion de las tendencias observadas da una buena aproximacion del
comportamiento futuro promedio de la tasa de actividad (Johnson y Zimmerman, 1993),
De hecho ésta es la técnica utilizada en practicamente todos los trabajos sobre el sistema de
pensiones.

Proyecciones de la poblacién activa

Para calcular la poblacién activa futura hemos procedido a utilizar las tasas de
actividad por edades de la EPA, suponiéndolas constantes para todo el periodo de
proyeccion. Hay dos razones para hacerlo. La primera, que el modelo de simulacion
econdmica es demasiado simple como para introducir alguna de las teorias que modelan la
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decision de entrada o salida del mercado laboral, aunque un modelo mas sofisticado
tampoco seria util para proyecciones a largo plazo. La segunda, que los cambios en la
poblacion activa afectan la tasa de paro y, por lo tanto, en nuestro modelo afectaran el nivel
de salarios aunque no haya variado el empleo.

Este comportamiento introduce un elemento diferencial implicitamente
contemplado en el modelo puesto que la poblacion "desanimada" aparece como un ejército
de reserva de mano de obra, en el sentido mas clasico de la expresion, con un claro efecto
econémico depresor de los salarios. La poblaciéon que se incorpora o deja el mercado
laboral seglin la coyuntura econdmica debe considerarse, a efectos del modelo que aqui se
usa, como poblacion activa, con independencia de que cumpla o no con las definiciones
estadisticas. Por ello, la hipdtesis de la constancia de las tasas de actividad con
independencia de la coyuntura es no s6lo adecuada en un analisis de largo plazo sino que
es compatible con un modelo con fluctuaciones econdmicas’.

Para realizar la proyeccion con tasas de actividad constantes, se han tomado los
valores maximos de la EPA para cada grupo de edad, desde el IV trimestre de 2005 hasta
el I trimestre de 2009, aunque en su mayor parte corresponden a 2008. Esta hipotesis es la
que aparece en las dos primeras columnas de la Tabla 3.1 (hipdtesis a). Es el escenario a.

Alternativamente hemos planteado dos escenarios bastante mas optimistas en que la
tasa de actividad aumenta, debido en un caso a la creciente incorporacion de la mujer al
mercado de trabajo hasta igualar las tasas de actividad masculinas en unos 16 afios, esto es,
a partir de 2025 (hipotesis b, en la tercera columna de la tabla 3.1) y, en el segundo caso,
considerando no sélo esta igualacion de tasas de actividad por sexo sino también un
aumento de las tasas de actividad masculina y femenina a todas las edades, pero en
especial, para el grupo de edad entre 55 y 70 afos. Esta hipdtesis que supone unas muy
elevadas tasas de actividad a todas las edades se consigue después de un periodo de
transicion de 25 anos y puede considerarse como un escenario limite de maxima actividad.
Se trata de la hipotesis ¢ que figura en la Gltima columna de la Tabla 3.1.

A medio y largo plazo, a medida que va aumentando la esperanza de vida,
aumentaran los incentivos para prolongar la vida activa y aumentard la tasa de actividad
para el grupo de edad entre 55 y 65 afios. También hemos considerado la posibilidad de
que se realicen reformas que retrasen la edad de jubilacion hasta los 67 e incluso 70 afos,
lo que repercutiria en un aumento de la tasa de actividad a edades avanzadas.

Considerando estos escenarios mds optimistas, la tasa de actividad aumentaria
desde su maximo histérico del 61,6% de 2008 hasta un maximo en torno al 65% hacia
2035, segun cudl sea la hipdtesis de fecundidad adoptada. Ademads se conseguiria frenar de
modo muy importante la caida de la tasa de actividad debida al envejecimiento de la
poblacion.

? Una linea de ampliaciéon del modelo consiste en incorporar una relacion adicional entre la tasa de actividad
y la coyuntura econdmica. El efecto de esta relacion seria prociclico puesto que contribuiria a disminuir la
tasa de paro en las recesiones y a aumentarla en expansion, con lo cual los movimientos de los salarios serian
mas lentos y los ajustes en el nivel absoluto de empleo serian mayores.
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Tasas de actividad

Grupos de edad Varones (a) Mujeres (a) Mujeres (b) Varones y Mujeres (c)
16-19 38,21 % 28,23 % 38,21 % 40 %
20-24 75,52 % 65,40 % 75,52 % 75%
25-29 91,16 % 84,77 % 91,16 % 93%
30-34 95,14 % 83,1 % 95,14 % 97 %
35-39 95,8 % 81,55 % 95,8 % 97%
40-44 94,85 % 78,49 % 94,85 % 97%
45-49 92,96 % 75,48 % 92,96 % 97%
50-54 88,88 % 66,68 % 88,88 % 95%
55-59 79,8 % 49,01 % 79,8 % 93%
60-64 50,96 % 26,91 % 50,96 % 90 %
65-69 8,82 % 4,77 % 8,82 % 35%
70 y mas afios 1,77 % 0,6 % 1,77 % 5%

Tabla 3.1 : Tasas de actividad por grupos de edad segtn distintas hipotesis. Fuente: EPA, INE.

La poblacion activa proyectada va a variar segiin vaya cambiando la estructura de
edad de la poblacion y segiin el comportamiento de la fecundidad. Por ello al calcular la
tasa de actividad de la poblacion mayor de 16 afios nos encontramos que el rapido
envejecimiento de la poblacion lleva a una caida importante de la tasa de actividad, hasta la
década de 2050. Con posterioridad, esa tasa se estabilizaria o recuperaria dependiendo de
la hipétesis de fecundidad adoptada. En la figura 3.23 se representa la evolucion de la tasa
de actividad total (poblaciéon activa / poblacion con 16 o més afios) para las distintas
hipotesis demograficas.
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1,8 h/m
0.45 1,71 h/m -INE
1,6 h/m
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Figura 3.23 : Proyeccion de la tasa de actividad para la poblacién de 16 y mas afios, para
diferentes hipotesis de fecundidad, en ausencia de migraciones.

La consideracion de las hipotesis optimistas en que la tasa de actividad femenina se
igualaria progresivamente a la masculina, hipdtesis b, o que ademdas aumentaria la tasa de
actividad a todas las edades, hipdtesis ¢, implica un importante aumento de la poblacion
activa a corto y medio plazo que llevaria a una drastica mejora de la tasa de actividad de
hasta unos 12 puntos. En la figura 3.24 se representa la proyeccion de la tasa de actividad
bajo las tres hipdtesis para el caso de que la fecundidad se mantuviera constante a su nivel
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de 2008 (1,46 hijos/mujer). En los demas casos, el cambio en la tasa de actividad es muy
similar.
0.65

0.60

Hipotesis ¢
0.50

Hipotesis b
2029 2049 2069 2089 2100

Hipotesis a

Figura 3.24 : Proyeccion de la tasa de actividad para la poblaciéon de 16 y mas afios, para
diferentes hipdtesis de actividad, en ausencia de migraciones (1,46 hijos/mujer).

En consecuencia, la mayor participacion laboral de la mujer y el aumento de la
participacion de las personas de mas edad permitirian paliar a corto y medio plazo los
graves efectos del envejecimiento sobre la poblacion activa, retrasando su caida durante
mas de una década. Dado que se trata de hipdtesis limite, de méximos, lo mas probable es
que la evolucién futura de la tasa de actividad esté mas cercana a la hipétesis b y, que, por
lo tanto, la tasa de actividad caiga hasta niveles cercanos e incluso por debajo del 50%,
aunque aumente la tasa de actividad femenina.

Proyecciones de la poblacion jubilada

La otra gran magnitud que debe proyectarse es la poblacion jubilada. Para hacerlo
se ha partido de una hipoétesis simple, pero que es suficiente para hacer una estimacion
realista de la poblacion jubilada. Se ha supuesto que la proporcion de personas mayores de
65 afios que cobran una pension de jubilacion es la misma que la tasa de actividad del
grupo de edad entre 25 y 54 afios. Por otra parte, se supone que el resto de la poblacion
mayor de 65 afios recibe algliin otro tipo de pension (viudedad u otras).

Este hipotesis tiene una serie de implicaciones que pueden ser discutibles. En
primer lugar, equivaldria a decir que todo el mundo que ha formado parte de la poblacién
activa entre los 25 y los 54 afios ha trabajado y cotizado un periodo suficiente como para
percibir una pensién de jubilacién, supuesto que sobrestimaria el nimero de pensionistas’.
Otro supuesto implicito es que no se hace distincion entre asalariados y empleadores. De
hecho, esta es una hipdtesis del modelo, donde toda la poblacion activa es cotizante por
uno u otro régimen (en el modelo se supone la convergencia de regimenes al general).

> A través de los mecanismos de pensiones minimas, pensiones de viudedad y otros subsidios de tipo
universal para la vejez, la practica totalidad de la poblacion mayor de 65 aflos, sin recursos propios, tiene
alguna pension, sea contributiva, no contributiva o asistencial. En 2009, el nimero de pensiones de jubilacion
contributivas pagadas por la Seguridad Social era de 5,04 millones, las de jubilaciéon no contributivas eran de
0,26 millones y, las de viudedad, 2,3 millones. Esto es, el nimero de perceptores de pensiones de jubilacion o
viudedad con 65 o mas afios, esta situado en torno al 75% de la poblacion de 65 o mas afios.

93



También se supone, implicitamente, que la mortalidad entre los que trabajan es la misma
que para el conjunto de toda la poblacion.

Tal conjunto de simplificaciones seria excesivo si el objetivo fuera obtener una
prevision exacta de los gastos de seguridad social o del nimero de pensionistas, pero lo
que aqui se intenta es evaluar la viabilidad y los margenes de maniobra de que va a
disponer el sistema cuando se dan determinadas evoluciones demograficas y o/econdmicas.
Esto es, lo que interesa es identificar correctamente el orden de magnitud al que
evolucionaréan las proporciones y macromagnitudes clave bajo los diferentes escenarios de
comportamiento. Por ello, aunque las hipdtesis sobreestimen la evolucion del nimero de
pensionistas, son utiles porque determinan una acotacion maxima de esta variable. Las
previsiones de gasto realizadas por el propio Ministerio, basadas en los datos reales del
censo de cotizantes y pensionistas, pueden considerarse como muy exactas a corto y medio
plazo, y constituyen el punto de comparacion de los escenarios que aqui se simulan.

Adoptando, por lo tanto, el criterio de la tasa de actividad méxima para proyectar la
poblacion jubilada, se tendra que un 92 % de los hombres y un 74 % de las mujeres con 65
0 mas aflos cobrard pension de jubilacion, lo que equivale a considerar que la totalidad de
la poblacion activa sera pensionista o que alrededor del 80% de la poblaciéon con 65 o mas
afios cobrard una pension de jubilacion o derivada de la misma. No se consideran las
jubilaciones anticipadas con objeto de simplificar la proyeccién y porque su nimero
disminuird en el proximo futuro, debido a que existe la firme voluntad politica de
reducirlas al minimo indispensable. En cualquier caso, el error que se comete al no
considerarlas es pequefio y queda sobradamente compensado por el supuesto que todos los
activos serdn pensionistas a partir de los 65 afos.

La relacion entre poblacion en edad activa (16 a 64 anos de edad) y poblacion con
65 afios o mas, se representa en la Figura 3.25. Hasta 2025, afo en que las generaciones
nacidas con posterioridad al afio inicial de proyeccion alcanzan los 16 afios, la proyeccion
es uniforme para todos los escenarios demograficos. A partir de entonces, aunque la
poblacion de 65 y mas afios es la misma en todos los escenarios, el ratio diverge debido a
que la poblacion en edad activa diverge segun las diferentes hipdtesis de comportamiento
demografico.

Destaca la caida continuada en la relacién entre ambos grupos de edad, resultado
del proceso de envejecimiento de la poblacion, en especial, el progresivo envejecimiento y
desaparicion de las generaciones del baby-boom seguidas de casi tres décadas de una
pronunciada caida de la fecundidad. Segtn el comportamiento futuro de la fecundidad, en
la década de 2050 y en ausencia de migraciones, por cada persona mayor de 65 afios habria
solo entre 1,2 y 1,5 personas en edad activa.
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Figura 3.25 : Proyeccion del ratio entre poblacién en edad de trabajar y poblacién con 65 y mas
afios de edad, para diferentes hipétesis de fecundidad, en ausencia de migraciones.

Si en lugar de representar el cociente entre los grupos de edad activos y pasivos se
representa el ratio entre poblacion activa y la poblacion jubilada, proyectadas segun las
hipotesis que se acaban de exponer se obtiene la figura 3.26. Este ratio se comporta de
modo muy similar al anterior, pero el nimero de personas activas por jubilado es
ligeramente menor que el ratio entre los grupos de edad correspondientes, representado en
la figura anterior.
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Figura 3.26 : Proyeccion del nimero de personas activas por persona jubilada para diferentes
hipétesis de fecundidad, en ausencia de migraciones.

La diferente evolucion de la poblacion activa segin las hipdtesis de natalidad
conlleva que el ratio entre activos y jubilados sea diferente en cada caso. Un resultado
importante es que la proporcion activos/jubilados cae por debajo de 2 hacia 2033 y se
deteriora rapidamente para la hipotesis de natalidad mas baja. Este ratio indica cual es el
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numero maximo de personas que podria estar trabajando por persona jubilada. Destaca que
incluso con una fecundidad relativamente alta de 2,1 hijos/mujer el ratio cae a niveles muy
bajos, de menos de 1,4 hacia el 2050.

Seguramente el ratio entre poblacion activa y poblacion con 65 y mas afios es un
mejor indicador de la tasa de dependencia de la poblacion mayor. Por ello en la figura 3.27
se representa este ratio, que muestra que dentro de 20 afios habra s6lo dos personas activas
por cada persona de 65 o mas afios, y que este ratio puede llegar a niveles tan bajos como
0,87 hacia 2059, es decir menos de una persona activa por cada persona mayor de 65 afios,
si persiste el peor escenario demografico. Incluso en el mejor escenario demografico, en
ausencia de migraciones, este ratio caeria a niveles tan bajos como 1,1 personas activas por
persona con 65 o mas afos.
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Figura 3.27 : Proyeccion del nimero de personas activas por persona de 65 y mas anos para
diferentes hipétesis de fecundidad, en ausencia de migraciones.

Bajo los escenarios optimistas de tasa de actividad, estos ratios se mantienen a
niveles elevados a corto y medio plazo, pero después se deterioran rapidamente y en la
década de 2050 alcanzan sus minimos, aunque mejorando de modo considerable (un
aumento de los ratios de 0,3, aproximadamente) en relacion al escenario de constancia de
la tasa de actividad.

En la figura 3.28 se muestra como queda afectado el nimero de personas activas
por persona de 65 o més anos de edad en el caso de que la fecundidad se mantenga al nivel
de 2008. Como puede observarse, el ratio pasa de tener su minimo en 2054, con un valor
de 0,91 a tenerlo en 2058 con un valor de 1.18.

96



30

o
N

Hipotesis ¢

Hipotesis b
.
2029 2049 2069 2089 2100 DO

Figura 3.28 : Proyeccion del nimero de personas activas por persona de 65 y mas anos para
diferentes hipdtesis de actividad, en ausencia de migraciones (1,46 hijos/mujer).

El impacto en el ratio activos/jubilados es menor porque todos los nuevos activos se
acaban convirtiendo en pensionistas mas tarde. Pero con el aumento de la tasa de actividad
se consigue retrasar el proceso de caida de la proporcion activos/jubilados unos tres afios,
segun la hipdtesis de fecundidad y actividad adoptada.

El efecto de retrasar la edad de jubilacion

En el supuesto de que la edad de jubilacion se retrasara hasta los 67 o los 70 afios,
aumentaria el grupo de poblacion en edad activa y disminuiria el grupo en edad pasiva, con
lo que todos los ratios anteriores mejorarian de forma importante. Ademas, este efecto se
completaria con un aumento de la tasa de actividad a edades altas de 55 o mas afios. En
conjunto seria de esperar que los ratios se mantendrian a tasas elevadas a corto y medio
plazo y que su inevitable caida posterior fuera bastante menos pronunciada.

En la figura 3.29 se representa el nimero de personas en edad activa por persona de
67 o mas afios y en la figura 3.30 se representa el numero de personas en edad activa por
persona de 70 o mas afios. La mejora de los ratios es considerable, cuando se compara con
la figura 3.25 anteriormente expuesta, principalmente en los momentos iniciales de
aplicacion de una reforma de este tipo. Sin embargo, su impacto a largo plazo, siendo
importante, es bastante mdas modesto y apenas le quita gravedad a la situacion de
envejecimiento que va a presentarse a medio y largo plazo, en ausencia de migraciones.
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Figura 3.29 : Proyeccion del numero de personas de mas de 16 y menos de 67 afios de edad por
persona de 67 o0 mas afios, para diferentes hipétesis de fecundidad, en ausencia de migraciones,

2040 2060 2080 2

1,
2040 2060 2080 2100 %j
19

Figura 3.30 : Proyeccion del numero de personas de mas de 16 y menos de 70 afios de edad por
persona de 70 o mas afos, para diferentes hipétesis de fecundidad, en ausencia de migraciones,

En efecto, para una tasa de fecundidad constante al nivel de 2008 (1,46 hijos/mujer)
el nimero de personas en edad activa por persona en edad pasiva llegaria a un minimo de
1,22 en 2055. Pero con los cambios en la edad de jubilacion, los minimos no serian tan
bajos y pasarian a ser de 1,36 en 2057 y de 1,60 en 2059, segun que la edad de jubilacion
fuera de 67 o 70 afios. En la figura 3.31 se representa la evolucion del nimero de personas
en edad activa por persona en edad pasiva para diferentes edades de jubilacion.
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Figura 3.31 : Proyeccion del nimero de personas en edad activa por persona en edad pasiva para
edades de jubilacion de 65, 67 y 70 afios, en ausencia de migraciones (1,46 hijos/mujer)

Cabe destacar, asimismo, que retrasando la edad de jubilacién hay una importante
mejora inmediata de los ratios, a medida que el cambio normativo se va aplicando, pero
después el descenso del ratio es mas rapido y pronunciado, debido a que el problema del
envejecimiento estd muy concentrado y viene dado por el grupo de generaciones del baby-
boom.

La principal conclusion que se obtiene de esas proyecciones es que, en ausencia de
migraciones, la proporcion entre personas activas y pasivas experimentard un
empeoramiento muy importante, cualquiera que sea el comportamiento demografico que se
observe en el futuro, dentro de un margen de opciones muy amplio. La recuperacion de la
natalidad a niveles altos y el aumento de la tasa de actividad de la poblacion a un nivel
muy alto solo lograran retrasar el problema, a lo sumo unos 15 afios, y conseguiran limitar
el cambio de proporciones hasta como maximo 1,2 activos por jubilado en la hipotesis de
fecundidad mas pesimista. De ponerse en marcha reformas para aumentar la edad de
jubilacion, el problema podria retrasarse entre una y dos décadas (el periodo de transicion)
y el ratio podria mejorar hasta 1,45 activos por jubilado en la hipdtesis de fecundidad mas
pesimista.

3.2.2. Proyecciones de la poblacién en presencia de migraciones

El aumento espectacular experimentado por la esperanza de vida de la poblacion
altera las proporciones por edades de la poblacion de una forma tan radical y profunda que
ningun comportamiento demografico dentro de lo razonablemente esperable podra evitarlo.
Sin embargo, la experiencia de la ultima década muestra que la inmigracién puede tener un
papel clave en la amortiguacion e incluso elusion de tales amenazas.

La entrada neta de inmigrantes entre 1999 y 2009 ha rejuvenecido y ampliado de
forma espectacular la poblacion en edad activa alterando las proporciones demograficas
hasta el punto de retrasar mas de 10 afios los cambios demograficos previstos a mediados
de la década de 1990.
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Si se dan nuevas oleadas inmigratorias en el futuro, las proporciones demograficas
pueden cambiar notablemente hasta el punto de amortiguar y retrasar las coyunturas
demograficas adversas que las proyecciones actuales perfilan. De ahi la necesidad de
explorar el impacto demografico de la inmigracion, formulando diversos escenarios de
comportamiento.

3.2.2.1. Hipétesis demograficas y migratorias

Las hipotesis demograficas de comportamiento de la fertilidad y mortalidad
empleadas en estas proyecciones son las mismas que en el apartado anterior. Tal como ya
se ha indicado en el capitulo primero, aunque se conoce bien el comportamiento de la
fecundidad de la poblacion inmigrante, no se han elaborado tablas de mortalidad
especificas para dicha poblacion por lo que el proceder mas consistente es elaborar las
proyecciones con la fertilidad y mortalidad del conjunto de la poblacion.

En lo referente a los flujos migratorios, se emplean varias hip6tesis distintas. En
primer lugar, la hipotesis de las proyecciones del INE para 2009-2049, en que tras un
periodo transitorio de varios afios, con comportamientos netos variables por edades y sexo,
los flujos migratorios pasan a ser de unas 70.000 entradas netas al afio a partir de 2025, con
una composicion por edad y sexo que da mas peso a la entrada de mujeres jovenes y a la
salida neta de personas de edad avanzada. En segundo lugar se emplean varias hipotesis de
entrada anual neta fija de inmigrantes (80000, 100000, 150000, 250000 y 400000
personas), con una distribucion por edad y sexo constantes. Asimismo, se estudian cuales
son los flujos de entrada necesarios para mantener constante la poblacion activa y se
compara con las distintas hipdtesis de inmigracion.

3.2.2.2. Principales resultados demograficos con flujos migratorios

Los resultados de las proyecciones considerando el flujo migratorio se exponen en
graficos sintéticos que permiten valorar la aportacion de la inmigracion al cambio
demogréfico. Para ello en los graficos se compara la evolucion de las distintas magnitudes
(poblacion total, poblacion por grupos de edad, poblacion activa, ratios diversos) para las
distintas hipdtesis migratorias con respecto al caso de ausencia de migraciones
anteriormente expuesto, para los distintos comportamientos de la fecundidad.

Hipétesis de fecundidad de 1,3 hijos / mujer

La evolucion de la poblacion total bajo la hipotesis de fecundidad mas pesimista es
decreciente a largo o muy largo plazo si la entrada anual de inmigrantes es fija ya que la
tasa de fecundidad es muy baja y queda muy lejos de la renovacion generacional. Sin
embargo, la entrada neta de inmigrantes permite que la poblaciéon pueda crecer a corto e
incluso a medio y largo plazo, dependiendo de la cifra anual de entradas.

En la figura 3.32 se representa la evolucion de la poblacion total para una tasa de
fecundidad de 1,3 hijos/mujer y diversas hipdtesis de flujos migratorios. Es de destacar que
con una entrada neta migratoria de 100000 personas anuales, la poblacion seguiria
creciendo hasta 2024 y alcanzaria un maximo de 47,2 millones, esto es, la poblacion
creceria durante 8 afios mas y alcanzaria un nivel de 1,1 millones mas que en ausencia de
migraciones. Pero lo més destacable es que su disminucion posterior seria mucho mas
lenta, de modo que en el afio 2050 la poblacion seria 4,5 millones mayor que en ausencia
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de migraciones. En otras palabras, el flujo constante de inmigrantes, principalmente de
edad activa, habria mejorado mucho el comportamiento de la poblacion y el
envejecimiento de su estructura seria menor.
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5x107
250000/afio
4x107
150000/afio
INE
3x107 100000/afio
Ausencia de
migraciones
2009 2029 2049 2069 2089 2100

Figura 3.32 : Proyeccion de la poblacién total con distintas hipétesis de flujos migratorios (1,3
hijos/mujer)

En el caso que la inmigracion siguiera el comportamiento estimado por el INE, el
maximo se alcanzaria un afio antes, en el 2023, y seria algo menor, de 46,7 millones de
personas, pero en el 2050 la situacion seria idéntica y, a largo plazo, la disminucion de la
poblacion seria menor.

Las hipotesis de flujos netos de inmigracion mayores darian lugar a que la
poblacion creciera durante mas tiempo y alcanzara maximos mucho mas elevados, de 48,1
millones en 2038, para una entrada neta de 150000 personas/afio, de 52,5 millones en 2053
para una entrada neta de 250000 personas/afio y de 61,4 millones en 2064 para una entrada
neta de 400000 personas/afio.

A titulo ilustrativo, entre el afio 2000 y el 2008 la entrada neta fue de mas de
400000 personas/afio como media, pero en 2009 se ha producido una drastica caida hasta
quedar en unas 80000 personas. Una hipdtesis prudente es situar las entradas promedio a
largo plazo entre las 100000 y 150000 personas/afio, aunque en momentos de rapido
crecimiento econdémico estas cifras podrian duplicarse o triplicarse y en los periodos
recesivos podrian bajar a la mitad e incluso menos.

Los flujos migratorios alteraran también la estructura de edades de la poblacion y,
por consiguiente, su grado de envejecimiento y el tamafio de la poblacion en edad activa.
La evolucion de la poblacion con 65 anos y mas ya no vendra dada sélo por los ya nacidos
en el momento inicial, sino que ira cambiando con los flujos migratorios. En la figura 3.33
se representa la poblacion con 65 y mas afios para las distintas hipdtesis migratorias,
considerando una fecundidad de 1,3 hijos/mujer y, en la figura 3.34 se representa la
evolucion de la poblacion en edad activa, esto es, mayor de 16 afios de edad y menor de 65
afnos.
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Figura 3.33 : Proyeccion de la poblacién con 65 o mas anos para distintas hipétesis de flujos

migratorios (1,3 hijos/mujer)

Como es obvio, la poblaciéon en edad pasiva aumenta cuanto mayor es el flujo de
entrada de inmigrantes y mas lejana es la proyeccion. Destaca el hecho de que con la
hipotesis del INE, el nimero de personas con 65 o mas afios es menor que en ausencia de
migraciones a medida que nos acercamos a la década de 2050. Ello es debido a que el INE
supone que una parte considerable de los inmigrantes en edad pasiva retornaran a sus
paises de origen, dando lugar a un flujo migratorio negativo a edades avanzadas. Sin
embargo, a efectos del sistema de pensiones, los inmigrantes jubilados cobraran una
pension con independencia de donde vivan, por lo que en las demas hipotesis de
proyeccion hemos omitido el saldo migratorio negativo para edades pasivas, puesto que
ello llevaria a subestimar el nimero de personas jubiladas.
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Figura 3.34 : Proyeccion de la poblacién mayor de 16 afios y menor de 65 para distintas hipotesis

de flujos migratorios (1,3 hijos/mujer)

El patréon de comportamiento descendiente de la poblaciéon en edad activa que
habiamos identificado en el caso de ausencia de migraciones, queda notablemente alterado
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cuando se considera la presencia de flujos migratorios. Si el flujo neto de entrada es
relativamente bajo, como en el caso de la hipotesis del INE o nuestra hipotesis de 100000
personas/afio, la caida de la poblacion activa se ralentiza notablemente y, en 2050 es unos
4 millones de personas mayor que en ausencia de migraciones. Si la entrada neta supera las
200000 personas/aio, la poblacion en edad activa creceria durante mas de dos décadas,
antes de iniciar su declive, que seria bastante mas lento. Y si la inmigracion mantuviera el
elevado ritmo de la ultima década, la poblacién en edad activa creceria de forma
importante a corto y medio plazo, para estabilizarse después en unos niveles un 15%
superiores a los actuales. En otras palabras, la inmigracion puede cambiar drasticamente la
futura evolucion de la poblacion en edad activa.

La combinacion de un nivel de inmigracion bajo como el del INE, con cambios en
la tasa de actividad y modificaciones de la edad de jubilacion podrian llevar a un
incremento de la poblacion activa a corto y medio plazo, retrasando su caida en unas tres
décadas, alin con la baja hipotesis de fecundidad adoptada de 1,3 hijos/mujer. Ello
conllevaria una reduccion (mejora) en los ratios de dependencia pasivos/activos de mas de
un 40% hacia la década de 2050, y evitaria su deterioro posterior hasta niveles
catastroficos.

En la figura 3.35 se muestra la evolucion del nimero de personas en edad activa por
persona con 65 o mas afios de edad.
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Figura 3.35 : Personas en edad activa por persona con 65 o mas afios, para distintas hipotesis de
flujos migratorios (1,3 hijos/mujer)

El ratio mejora desde un valor de 1,17 personas en edad activa por persona de 65 o
mas afios en 2057, en ausencia de migraciones, a 1,32 con una entrada neta de 100000
personas/afios o hasta 1,5 para la hipotesis del INE. Con entradas mayores el ratio sigue
aumentando hasta 1,7 en el caso de 400000 personas/afio. Sin embargo, el rasgo principal
del envejecimiento demografico se mantiene soélidamente asentado, aunque sus
proporciones son bastante menores. A titulo informativo, el porcentaje de personas con 65
0 mas anos en relacion a la poblacion total, bajo la hipotesis migratoria del INE, pasaria del
16,6% en 2009 al 31,9% en 2053, afio en que alcanzaria su maximo. Con una entrada neta
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de 100000 personas/aio, el ratio pasaria al 35,1% en 2054. En ausencia de migraciones el
porcentaje ascenderia a mas del 41%.

Finalmente, puede establecerse una facil y rapida evaluaciéon de la situacion
demogréfica con y sin inmigracién, mediante la comparacion de piramides demogréficas.
En la figura 3.36 y 3.37 se comparan las pirdmides demograficas sin flujos migratorios con
el caso de la hipdtesis migratoria del INE y las hipotesis de una entrada neta de 250000 y
400000 personas/ano, para los afios 2030 y 2050.
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Figura 3.36: Piramides de poblacion proyectadas para 2030, con varias hipotesis migratorias y 1,3
hijos/mujer
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Figura 3.37: Piramides de poblacion proyectadas para 2050, con varias hipotesis migratorias y 1,3
hijos/mujer
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La forma general de la pirdmide es invertida debido al bajo nivel de fecundidad y al
hecho de que la onda demogréfica del baby-boom esta presente, lo que significa que, pese
a la inmigracion, la poblaciéon va a envejecer de modo importante. Sin embargo la
inmigracion lleva a que las generaciones intermedias y las mas jovenes sean bastante
mayores de lo que habrian sido y que, por consiguiente, el grado de envejecimiento a largo
plazo sea considerablemente menor, dependiendo de la hipotesis adoptada.

Estos resultados obligan a reconsiderar algunas de las ideas convencionales que en
la actualidad estan impregnando el discurso sobre las pensiones. El envejecimiento
demografico serd innegable si la fecundidad se mantiene a niveles muy bajos, pero un flujo
migratorio relativamente bajo amortigua considerablemente esta evolucion. Para hipotesis
de fecundidad mayores, el efecto de la inmigracion es ain mas notorio, tal como vamos a
mostrar en los apartados siguientes, en los que se expondran solamente los resultados mas
relevantes.

Los efectos a medio y largo plazo de los flujos migratorios equivalen a
modificaciones en la fecundidad y por consiguiente alteran las magnitudes y proporciones
de la poblacion. Hemos visto como una entrada neta de 100000 personas/aio, bajo la
hipotesis de fecundidad mas pesimista de 1,3 hijos/mujer, conseguia mejorar los ratios de
envejecimiento en la década del 2050 en mas de 5 puntos porcentuales lo que en la practica
equivale a que la fecundidad hubiera aumentado hasta los 1,7 o 1,8 hijos/mujer (véase la
figura 3.3).

Hipétesis de constancia de la fecundidad al nivel de 2008 (1,46 hijos/mujer)

La incorporacion de los flujos migratorios a la proyeccion con tasas de fecundidad
constantes al nivel de 2008 lleva a una evolucion creciente de la poblacion total para las
proximas cuatro décadas si la entrada neta supera las 150000 personas/aio. En el caso de
flujos de entrada menores (INE o 100000 personas/afio), la poblacién aun creceria los
proximos 20 o 25 afios. Sin embargo, la relativamente baja tasa de fecundidad acabaria
forzando el descenso mas o menos suave de la poblacion a muy largo plazo, excepto en el
caso de entradas masivas de inmigrantes.
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Figura 3.38: Proyeccion de la poblacién total con distintas hipétesis de flujos migratorios (1,46
hijos/mujer)

105



Desde el punto de vista econdmico, la evolucion de la poblacion en edad de trabajar
seguiria presentando un perfil descendiente a largo plazo para todos los escenarios
migratorios, excepto el de 400000 personas/afio, que presenta un perfil claramente
creciente. Pero a corto y medio plazo la poblacion en edad activa aumentaria si la entrada
migratoria neta alcanzara o superara las 150000 personas/afio. En cualquier caso, se
aplazaria y amortiguaria considerablemente el descenso de la poblacion en edad activa por
efecto del envejecimiento. Para el 2050, la poblacion en edad activa seria de 24,5 millones
en las hipdtesis de baja inmigracion (INE, 100000 personas/afio), esto es, 4 millones mayor
que si no hubiera migraciones.

Los indicadores de envejecimiento también mejoran. El porcentaje de la poblacion
con 65 o mas afos en relacion al total aumentaria, aunque quedaria varios puntos
porcentuales por debajo del nivel en ausencia de migraciones, entre 3 y 9 puntos
porcentuales segun la hipdtesis migratoria adoptada. Tal como se representa en la figura
3.39, para el 2055 la poblacion de 65 o mas afios pasaria a representar entre el 31,4% y el
36,7% segun la hipotesis migratoria, frente al 40% que habria representado en ausencia de
migraciones.
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Figura 3.39: Porcentaje de personas con 65 o mas afios sobre la poblacion total para distintas
hipotesis de flujos migratorios (1,46 hijos/mujer)

El indicador econdémicamente mas relevante del nimero de personas en edad activa
por persona de 65 o mas afnos también experimenta una mejora similar, tal como muestra la
figura 3.40. En el momento de maximo envejecimiento, hacia 2055, este indicador pasa de
1,22 personas a 1,39 en la hipotesis de baja inmigracion (100000/ano) y aumentaria hasta
1,75 para la hipotesis de maxima entrada. Con la hipdtesis del INE la mejora llega a 1,55
personas en edad activa por persona de 65 o mas anos. En la figura 3.40 se muestra esta
evolucion.

Como puede comprobarse, incluso un flujo de entrada alto de inmigracion es
incapaz de frenar el proceso de envejecimiento de la poblacion si persisten los bajos
niveles de fecundidad actuales, pero puede reducir su impacto, incluso de forma
importante. El uso de medidas adicionales como el retraso de la edad de jubilacion
mejorarian notablemente los ratios porque alterarian los limites de edad activa y pasiva,
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pero el proceso de envejecimiento y la estructura de edad de la poblacion serian
exactamente los mismos.
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Figura 3.40: Personas con mas de 16 afios y menos de 65 afios por persona de 65 o mas para
distintas hipotesis de flujos migratorios (1,46 hijos/mujer)

El retraso de la edad de jubilacion a los 67 afios, aumentaria el nimero de personas
en edad activa y disminuiria la poblacion en edad de jubilarse, por lo que este ratio
aumentaria. En concreto, los valores minimos que alcanzaria serian de 1,36 en ausencia de
migraciones, pero aumentaria a 1,51 para una entrada neta de 100000 personas/afio, a 1,75
para la hipotesis del INE y hasta 1,97 en la hipdtesis de maxima entrada.

En cualquier caso, en ausencia de inmigracion la poblacion seria mucho menor. En
2050 la poblacion seria en torno a un 11% menor que en el caso de la hipotesis migratoria
del INE, o un 15% menor que en el caso de una entrada neta de 150000 personas/afio, con
una fecundidad de 1,46 hijos/mujer.

Hipétesis de fecundidad del INE (1,71 hijos/mujer)

La hipotesis de fecundidad del INE es bastante mas optimista que los escenarios
contemplados hasta el momento. En este caso, con flujos migratorios no excesivamente
altos se consigue cambiar algunos de los patrones de comportamiento demografico
observados.

En primer lugar, la poblacion total serd creciente en los proximos 50 anos si hay un
flujo neto de entrada de 150000 personas o mas cada afio. Con la hipotesis migratoria del
INE, la poblacioén total es creciente durante 4 décadas y después se estabiliza. Incluso con
un flujo de entrada de 100000 personas/afio la poblacion total crece hasta 2050 y luego va
descendiendo lentamente. En la figura 3.41 se muestra la evolucion de la poblacion total.

En lo referente a la poblaciéon en edad activa, el patron decreciente sigue
persistiendo para hipdtesis migratorias bajas o medias. Pero si la entrada neta anual se
acerca o supera las 250000 personas, la poblacion en edad activa es creciente. Para
entradas menores la poblacion activa se mantiene a niveles casi constantes o levemente
decrecientes durante los proximos 20 afios, para adoptar finalmente un perfil decreciente.
Sin embargo, en 2050 el tamafio de la poblacion en edad activa es 4,5 millones mayor que
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en ausencia de migraciones. En la figura 3.42 se representa la evolucion de la poblacion en
edad activa.
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Figura 3.41: Proyeccion de la poblacién total para distintas hipotesis de flujos migratorios (1,71

hijos/mujer)
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Figura 3.42: Proyeccion de la poblacién mayor de 16 afios y menor de 65 afios para distintas
hipotesis de flujos migratorios (1,71 hijos/mujer)

En lo referente al envejecimiento de la poblacion, ya hemos comentado que viene
producido por el proceso de envejecimiento de las generaciones del baby-boom, seguidas
de la caida de natalidad de las décadas siguientes y, por consiguiente, no puede ser
contrarrestado por los flujos migratorios si se mantienen en los niveles de las hipotesis. Sin
embargo, como también hemos visto, el flujo migratorio amortigua en parte el fenomeno y
mejora de modo evidente los distintos ratios.

El nimero de personas en edad activa por persona de 65 o mas afios va a seguir
disminuyendo a corto, medio y largo plazo, pero con la presencia de los flujos migratorios
no alcanzard valores tan bajos. En ausencia de migraciones, el minimo se alcanzaria en
2053 con un valor de 1,31 personas en edad activa por persona de 65 o mas afios. Con una
entrada migratoria neta baja de 100000 personas/afio, este ratio mejora hasta 1,47 personas
y con entradas mas elevadas puede alcanzar valores superiores, hasta 1,85 en 2056.
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Figura 3.43: Personas con mas de 16 afios y menos de 65 afios por persona de 65 o mas para
distintas hipotesis de flujos migratorios (1,71 hijos/mujer)

El retraso de la edad de jubilacion a los 67 afios mejoraria todos estos ratios desde
1,64 en el caso de una entrada neta de 100000 personas/afio hasta 2,08 para la hipotesis de
400000 personas/ano.

Hipétesis de fecundidad de renovacion generacional (2,1 hijos/mujer)

Se presentan los resultados para la hipdtesis mas optimista de fecundidad porque se
puede considerar como un limite superior a los comportamientos probables de la poblacion
espanola a medio plazo.

Cuando la fecundidad permite el relevo generacional, la entrada neta de inmigrantes
acelera el crecimiento de la poblacion. Por ello, con una fecundidad de 2,1 hijos/mujer,
cualquier hipotesis de flujo migratorio de las aqui consideradas implicara una trayectoria
de la poblacion creciente a medio y largo plazo. En 2020 la poblacién alcanzaré los 52,6
millones de habitantes, para las hipotesis mas bajas de flujo migratorio (INE y 100000
personas/ano), pero para flujos superiores la poblacion estaria situada muy por encima de
esta cifra, 60 millones para un flujo anual neto de 250000 personas o 68,7 millones en el
caso de 400000 personas.

La poblacion en edad activa presentaria un perfil creciente a muy largo plazo en
todas las hipdtesis migratorias pero debido a las generaciones del baby-boom y su
envejecimiento, en las primeras cuatro décadas la poblacion activa descenderia mas o
menos levemente para los casos de flujos migratorios de 150000 personas/afio o menos,
para crecer decididamente mas adelante.

En las figuras 3.44 y 3.45 se representa, respectivamente, la evolucion de la

poblacion total y la evolucion de la poblacion mayor de 16 afios y menor de 65 para las
distintas hip6tesis migratorias, con una fecundidad de 2,1 hijos/mujer.
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Figura 3.44: Proyeccion de la poblacion total para distintas hipétesis de flujos migratorios (2,1
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Figura 3.45: Proyeccion de la poblacién mayor de 16 afios y menor de 65 afios para distintas
hipétesis de flujos migratorios (2,1 hijos/mujer)

Con esta hipdtesis de fecundidad y los flujos migratorios netos positivos, el
envejecimiento de la poblacion queda bastante mitigado en relacion con las hipotesis
anteriormente vistas, pero el hecho basico de que estd en marcha un importante proceso de
envejecimiento que va a alterar la estructura por edades de la poblacion sigue presente. Es
decir, que para compensar el proceso de envejecimiento seria necesario una fecundidad
mucho mas alta a corto, medio y largo plazo o una entrada neta de personas mucho mayor
que las 400000 por afio.

En la figura 3.46 se representa el numero de personas en edad activa (mayor de 16
afios y menor de 65) por persona con 65 o mas afios. Como en los casos anteriores, la caida
del ratio es muy importante pues pasa de un valor de 4,06 personas a un minimo de 1,42 en
2052. Bajo la hipdtesis de entrada neta de 100000 personas/ano dicho ratio mejora hasta
1,58. Con una entrada neta de 400000 personas/afo, el ratio aumentaria hasta 1,98.
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Figura 3.46: Personas con mas de 16 afios y menos de 65 afios por persona de 65 o mas para
distintas hipotesis de flujos migratorios (2,1 hijos/mujer)

La modificacion de la edad de jubilacion a los 67 afos aumentaria estos ratios a
1,77 para la hipotesis de una entrada neta de 100000 personas/afio y, para la hipdtesis de
entrada neta de 400000 personas/afio, aumentaria hasta 2,22.

3.2.2.3 Poblacién activa y jubilada en presencia de migraciones

La proyeccion de la poblacion activa y de la poblacion jubilada en presencia de
migraciones se ha realizando utilizando las mismas hipotesis sobre las tasas de actividad
por edades expuestas en la seccion 3.2.1.3 y en la tabla 3.1. Por ello en esta seccién nos
limitamos a exponer sucintamente los principales resultados para las hipdtesis de
fecundidad mas relevantes.

En el caso de la hipotesis de fecundidad mas pesimista de 1,3 hijos/mujer, los flujos
migratorios mejoran el ratio activos/jubilados en 2057 desde 1,06 en ausencia de
migraciones a 1,2 con un flujo migratorio neto de 100000 personas/aio. Bajo la hipdtesis
del INE el ratio asciende hasta 1,33 y con la hipdtesis de una entrada neta de 400000
personas/afio mejoraria hasta 1,52. Si la tasa de actividad femenina por edades aumentara
hasta igualarse a la masculina (hipotesis b de la tabla 3.1), el ratio aumentaria en dos
décimas mas, pasando a 1,42 para una entrada neta de 100000 personas/afio y hasta 1,71
para una entrada neta de 400000 personas/afio. El retraso de la edad de jubilacion a 67 6 70
afios unido al aumento de la tasa de actividad que ello podria conllevar mejoraria el ratio
entre dos y tres décimas mas, pasando a 1,73 para la hipotesis de 100000 personas/afio y
2,04 para la hipotesis de maxima entrada neta.

En la figura 3.47 se representa el numero de personas activas por persona jubilada
para las distintas hipotesis migratorias con una fecundidad de 1,3 hijos/mujer. De modo
similar a otros ratios de envejecimiento ya presentados en apartados anteriores, el patron de
envejecimiento varia muy poco y se presentard la peor coyuntura demografica para el
sistema de pensiones en la década de 2050.
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Figura 3.46: Personas activas por persona jubilada para distintas hipotesis de flujos migratorios
(1,3 hijos/mujer)

La evolucion de la relacion activos/pensionistas es muy parecida en el caso de las
otras hipotesis de fecundidad, con la Unica diferencia de que el valor de los ratios es
superior cuanto mayor es el nivel de fecundidad.

Para la hipotesis de constancia de la fecundidad a su nivel de 2008, el ratio activos
por pensionista es de 1,24 con una entrada neta de 100000 personas y para la hipdtesis
migratoria maxima pasa a ser de 1,59. El aumento de las tasas de actividad por edades, de
la actividad femenina o el retraso de la edad de jubilacion tienen un efecto practicamente
igual al caso anterior, incrementando los ratios en hasta 5 décimas cuando se dan todos
simultdneamente.

Con la hipétesis de fecundidad del INE los ratios aumentan hasta alcanzar el valor
de 1,34 para una entrada neta anual de 100000 personas, pasando a 1,67 para el caso de la
hipotesis migratoria maxima. Los aumentos en la tasa de actividad y el retraso en la edad
de jubilacion hasta 70 afos mejoran los ratios en 5 décimas cuando se dan
simultdneamente.

Finalmente, para la hipdtesis de fecundidad mas optimista, los ratios alcanzan un
nivel mayor, de 1,42 para la hipdtesis migratoria minima y de 1,79 para la maxima. Los
aumentos en la tasa de actividad y el retraso de la edad de jubilaciéon mejorarian estos
ratios en unas 5 décimas. En la figura 3.47 se representa el nimero de personas activas por
persona jubilada para una fecundidad de 2,1 hijos/mujer y diversas hipdtesis migratorias.
Lo mas destacable en este caso es el hecho de que después de la década de 2050, la
coyuntura demogréfica mejora de forma importante y el ratio toma valores proximos o
superiores a 2 segun cual sea la hipdtesis migratoria.
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Figura 3.46: Personas activas por persona jubilada para distintas hipotesis de flujos migratorios
(2,1 hijos/mujer)

3.2.2.3 A modo de resumen

Las proyecciones demograficas aqui presentadas abordan una gran multitud de
escenarios que derivan de explorar 7 hipotesis de fecundidad, 3 hipotesis de actividad, 6
hipotesis migratorias y dos escenarios de reforma, con la tUnica finalidad de poder
cuantificar los limites entre los que pueden moverse las magnitudes demograficas de la
sociedad espaiola.

Los principales hallazgos de las proyecciones son los siguientes:

1. La poblacion espafiola experimentard un importante envejecimiento en las
proximas cuatro décadas como resultado del envejecimiento de las cohortes del baby-boom
y de la caida de la natalidad de las décadas subsiguientes. Los momentos
demograficamente mas adversos se daran durante la década de 2050 a 2060.

2. Este proceso de envejecimiento no podra ser compensado a menos que no se
dieran aumentos sostenidos muy drasticos y rapidos de la fecundidad (muy por encima de
2,1 hijos/mujer) y de la entrada neta de inmigrantes (mucho mas de 400000 por aio),
cambios que se consideran muy poco probables.

3. La entrada de inmigrantes a ritmos relativamente altos (250000 personas/afio)
junto a una cierta recuperacion de la fecundidad (1,7 - 1,8 hijos/mujer) reducira el impacto
del envejecimiento en una parte relativamente pequefia, aunque no despreciable, pues
incluso en ese caso la caida de ratios como el de activos/jubilados sera de més de un 50%
en relacion al actual.

4. La poblacion en edad activa se reducird a corto y medio plazo, a menos que no
hayan entradas netas muy importantes de inmigrantes. Si la fecundidad se mantiene al
nivel de 2008, serian precisas mas de 400000 personas/afio para que la poblacion activa
aumentara. Si en cambio la fecundidad aumenta hasta 1,7-1,8 hijos/mujer, la poblacién en
edad activa aumentaria a corto, medio y largo plazo con entradas netas de 250000 o mas
personas anuales.
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5. El nimero de activos por jubilado, manteniendo las tasas de actividad mas altas
de los ultimos afios, descendera de modo continuado desde las 3,75 personas actuales a un
nivel tan bajo como 1,06 en 2057, bajo la hipotesis de fecundidad mds baja y en ausencia
de migraciones. Si, en cambio, se toma la hipotesis de fecundidad mas alta de 2,1
hijos/mujer con una entrada neta de 400000 personas/afio, dicho ratio descenderia a "s6lo"
1,79. En consecuencia, ain siendo notable, el impacto de la fecundidad y la inmigracion
sobre este ratio no consigue llevarlo a niveles cercanos a su valor actual.

6. La implementacion de reformas que retrasen la edad de jubilacion hasta 70 afios
y que incentiven la actividad femenina y la actividad para mayores de 55 afios permitiria
mejorar estos ratios en una cuantia no despreciable, de hasta 5 décimas adicionales como
maximo, que son insuficientes para recuperar el nivel actual.

7. Las hipotesis mas probables de evolucion de la fecundidad y la inmigracion son,
por una parte una fecundidad de 1,6-1,7 hijos mujer (hipétesis del INE) y, por otra, una
entrada neta de inmigrantes de unas 150000-200000 personas/afio en promedio. Bajo estas
condiciones, el ratio activos/jubilados tomaria valores de entre 1,40 y 1,45 en su peor
momento, hacia 2055, y la poblacion activa se mantendria aproximadamente constante a
muy largo plazo, aunque experimentaria un descenso en las décadas de 2040 y 2050.

3.3 Simulaciones del modelo econémico

3.3.1 Simulaciones con poblacién estable

En el capitulo 2 se ha expuesto el modelo tedrico en el cual se basan las
simulaciones del sistema econdémico. Este modelo se ha ampliado para incorporarle un
sector financiero y mostrar que la dindmica se puede complicar con la aparicion de un ciclo
financiero. Asimismo, al incorporar un elemento de gasto auténomo adicional, con sus
propias fluctuaciones se ha visto que el sistema cambiaba drasticamente las propiedades
dindmicas. Finalmente, se ha incorporado un sistema de pensiones de reparto y un sistema
de prestaciones de desempleo.

Para las simulaciones se procedera, primero, a utilizar el modelo con ratios activos-
pasivos constantes y con una tasa de crecimiento de la poblacion constante con el objetivo
de captar los efectos generados por el mecanismo de ingresos y pagos. Después se
procedera a simular el sistema cuando se incorporan los cambios demografico-migratorios
y varia el crecimiento de la poblacion activa y la relacion de activos-pasivos.

Comenzamos con el modelo presentado en el apartado 2.6.2 anterior. Con los
mismos pardmetros que figuran en la tabla 2.2 se puede introducir el sistema de seguridad
social s6lo dando valores a los parametros correspondientes, segun la especificacion de las
ecuaciones del sistema [2.48] y del multiplicador que se deriva de la expresion [2.47].

Asi, en la tabla 3.2 se expresan los nuevos valores de los parametros del sistema:

a=12 b=5 c=6 d=45
5=0.065 p=03 j=032 h=0.005
s=0.85 =001  x=0014 m=0.1
n=0.005  X,=10 Ky=250 k=02

p=03899 15=03351 ¢=02673 1=04

Tabla 3.2 : Parametros de simulacién del sistema con seguridad social
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El valor que se ha tomado para las cotizaciones es de un 26,73 % del salario
(salario en términos de contabilidad nacional); la prestacion de desempleo es del 33,51 %
del salario y la pension, el 38,99 %. Se ha tomado una relacidon activos-pasivos de 2,5,
recogido por la T, que es su inverso y un crecimiento de la poblacion activa del 0,5%.
Estos valores corresponden a la economia espafiola excepto en lo referente a los
parametros demograficos, que aqui estan fijos”.

El primer resultado de estos cambios es una reduccion drastica de las oscilaciones
debida tanto al mecanismo anticiclico que representa el seguro de desempleo como la
mayor estabilidad de la demanda que representan las pensiones. Asimismo, si hay algin
elemento del gasto autonomo que flucttia, la introduccion del sistema de seguridad social
no soélo reduce las fluctuaciones sino que altera su frecuencia, por la sencilla razon que si
bien amortigua las oscilaciones enddgenas, no puede cambiar las oscilaciones exdgenas al
sistema.

En la Figura 3.47 se ilustra el comportamiento del sistema cuando no hay sector
publico y tiene un elemento de la demanda autonoma que fluctia -las exportaciones netas-.
Dado que la tasa de crecimiento de las exportaciones es, por construccion, inferior a la tasa
de acumulacion neta del sistema, las fluctuaciones son de origen enddgeno, aunque estan
condicionadas por las fluctuaciones de origen exdgeno (oscilador forzado).
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Figura 3.47: Evolucion de v, w, g en una economia sin sistema de proteccioén social

Por otra parte, en la Figura 3.48 se sobrepone al grafico anterior las trayectorias de
la misma economia cuando se introduce un sistema de proteccion social con los parametros
de la Tabla 3.2. Como puede observarse, se aprecia una importante reducciéon de las

* En estas simulaciones se han ajustado estos coeficientes a su valor real en 2009 para la economia espafiola.
En concreto, aunque las cotizaciones sociales son, en total, el 36,5% de la base de cotizacion para el régimen
general (contingencias comunes mas contingencias profesionales), en términos del coste laboral total
(remuneracion de los asalariados en términos de contabilidad nacional) son sélo el 26,73%. Asimismo, la
pension de jubilacion media es el 38,99% del coste laboral total medio y la prestacion por desempleo media
esel 33,51%.
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fluctuaciones y un cambio en la frecuencia del ciclo, cuyo periodo ha variado adaptandose
al periodo de fluctuacion de las exportaciones netas. En otras palabras, el sistema de
proteccion social tiene un importante efecto estabilizador interno, de modo que la

economia queda mas acoplada al ciclo internacional.
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Figura 3.48 : Comportamiento una economia con y sin sistema de proteccién social (parametros
calibrados para la economia espafriola)

En el sistema anterior no hay ninguna restriccion sobre el comportamiento
financiero de la seguridad social ni del sistema de proteccion social, de forma que pueden
haber déficits o superavits de cualquier cuantia. Este problema es de facil solucién en un
modelo con la poblacion estable, puesto que el ratio activos-pasivos es constante y se
pueden fijar unas cotizaciones que equilibren el sistema de pensiones en promedio a largo
plazo. Pero las cotizaciones fluctuaran por los cambios en el empleo a lo largo del ciclo, lo
que dara lugar a déficits y superavits ciclicos. Dichas fluctuaciones serdn ain mas
marcadas en lo referente al seguro de desempleo. Sin embargo, es posible equilibrar el
sistema en promedio a lo largo del ciclo -el superavit de pleno empleo-. La Figura 3.49
representa el saldo del sistema de proteccion social resultante, como fraccion del PIB, de la

economia con los parametros de la Tabla 3.2.
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Figura 3.49 : Déficit del sistema de proteccion social como fraccién del PIB
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En promedio, este sistema de proteccion social (pensiones mas desempleo) estd
equilibrado, pero presenta déficits y superavits ciclicos del orden del 3%-4% del PIB. En
otras palabras, si la economia espafiola mantuviera un crecimiento estable de la poblacion
activa del 0,5% anual y si el ratio activos pasivos se mantuviera a un nivel de 2,5 (en 2009
es de mas de 3,5), no seria necesario ningiin cambio para mantener la viabilidad del
sistema a largo plazo.

Pero los pardmetros demograficos van a cambiar bastante a corto, medio y largo
plazo y, por lo tanto, los resultados van a ser distintos cuando se incorporan a la simulacién
los comportamientos demograficos descritos en las secciones anteriores, puesto que la tasa
de crecimiento de la poblacion deja de ser fija y el ratio activos-pasivos varia con el
tiempo. En este caso es necesario introducir algin mecanismo de ajuste del saldo del
sistema de proteccion social que puede aplicarse o bien al tipo impositivo de las
cotizaciones o bien sobre las prestaciones que se pagan.

Introducir un mecanismo de ajuste significa introducir una nueva ecuaciéon en el
sistema [2.48]. Aqui se ha optado por introducir un mecanismo muy simple, en el cual la
variacion del tipo de cotizacidon es una proporcion de la diferencia entre los ingresos y los
gastos del sistema de proteccion social en cada momento:

q=k(plv+n/v-n-q) [3.1]

La introduccion de este mecanismo, con un valor de la constante k de 0,2 es
suficiente para que desaparezca el componente fijo del déficit y el saldo presente solo una
oscilacion anticiclica, con promedio cero.

La comparacion del comportamiento del sistema sin seguridad social, con
seguridad social y, finalmente, con un mecanismo corrector del déficit se muestra en la
Figura 3.50, en la cual se superpone la evolucion de las variables econdmicas clave para
los tres casos.

10 Sin Correccidon Déficit
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Figura 3.50 : Evolucién del sistema econémico con y sin proteccién social, con y sin correccién del
déficit del sistema de proteccién social
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En el gréafico se aprecia claramente tanto la reduccion de la amplitud del ciclo, esto
es, la estabilizacion de la actividad, como el cambio en la frecuencia de oscilacion, todo
ello producido por la introduccion del sistema de proteccion social. Obsérvese que la
introduccion de un mecanismo corrector del déficit disminuye muy ligeramente el efecto
estabilizador de la seguridad social, porque su comportamiento debe ser necesariamente
prociclico.

Es muy importante destacar una caracteristica fundamental del conjunto de la
economia. Sus propiedades de equilibrio dindmico no se modifican con la introducciéon de
la proteccion social. Asi, tanto la tasa de acumulacion de equilibrio g*, como la tasa de
empleo de equilibrio v* quedan inalteradas. En cuanto a la distribucién funcional de la
renta, la introduccion de un sistema de seguridad social reduce mucho la amplitud de las
fluctuaciones pero no altera su promedio, esto es, el nivel de equilibrio w* queda igual, tal
como se deduciria del teorema de Cambridge (Thompson, 1993). La incorporacion de un
mecanismo corrector del déficit, no altera este resultado.

El significado de estos comportamientos es obvio y no hace sino ratificar las
implicaciones del modelo bésico. La tasa de acumulacion viene determinada por el
crecimiento de la poblacion activa, de la productividad y de la demanda auténoma. En la
medida que el gasto en pensiones fuera auténomo, podria afectar la distribucién y la tasa
de acumulacion. Si, por el contrario, estd muy vinculada a la evolucion de los salarios o,
mas todavia, si hay algin mecanismo de correccion del déficit, entonces no puede afectar
ni a la distribucion ni a la acumulacion.

De acuerdo con el modelo, en un sistema capitalista la distribucion viene regida por
el gasto de inversion y el mercado laboral. Esta distribucion solo se podrd modificar si se
alteran los parametros de comportamiento de la inversiéon -por ejemplo, cambios en la
inversion publica- y si se alteran los parametros de comportamiento del mercado laboral,
que determinan el nivel de empleo de equilibrio y la funcion agregada de reaccion de los
salarios. El sistema de proteccion social podria alterar ligeramente la distribucion en la
medida que experimentara una evoluciéon auténoma, independiente de los salarios, pero,
aln asi, si sus gastos se equilibran con medidas de correccion de los ingresos, los cambios
distributivos desaparecen.

En el momento actual, en que se han experimentado algunos cambios importantes
en el comportamiento del mercado laboral, debido en parte a la inmigraciéon masiva del
ultimo decenio (Bentolila et al., 2008), podria darse un cambio estructural que alterara la
futura distribucion de la renta, en especial si la reforma laboral debilita alin mas el poder
negociador de los asalariados. En ese caso, la futura participacion de los salarios en la renta
disminuiria y lo mismo ocurriria con el porcentaje de las pensiones en el PIB.

3.2 Proyecciones con el modelo demografico

Para simular el modelo con los comportamientos demograficos proyectados, es
necesario introducir las proporciones cambiantes de activos-pasivos, el crecimiento
variable de la poblacion y su estructura de edades en las ecuaciones. Dado que el modelo
econdmico se ha formulado en tiempo continuo por la conveniencia formal del analisis y
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dado que el modelo demografico se ha formulado en términos discretos a fin utilizar
directamente la informacién demografica en las proyecciones de poblacion, se han
reformulado los resultados de las proyecciones a tiempo continuo. La solucion adoptada ha
consistido en interpolar un polinomio de grado elevado a los datos discretos para cada una
de las variables demograficas proyectadas e introducirlo en el modelo econdmico como
una funcién del tiempo. El error de la interpolacion es infimo (es exacta para cada uno de
los datos) y, desde el punto de vista del analisis del comportamiento cualitativo del sistema
econdmico y de su interaccion con la seguridad social, este error es totalmente
despreciable.

En la Figura 3.51 se representa la evolucion de las tasas de crecimiento de la
poblacion activa segun las diferentes hipotesis de migracion y dos hipétesis de fecundidad
(1,3 y 1,71 hijos/mujer). Como se puede observar, la tasa de crecimiento experimenta
variaciones que quedan comprendidas dentro de unos limites muy estrechos entre los
cuales el modelo econdmico basico mantiene todas sus propiedades dindmicas.

400000/afio
2029 2049 2069 2089 2100
250000/afio
—0.005 150000/afio
Fecundidad: INE
1,3 :
hijos/mujer 010 \ 100000/afio
80000/afio
) No migraciones
~0.015
0.005
400000/afio
Fecundidad: 250000/afio
1,7 . - , INE X
hijos/mujer 2029 2049 2069 2089 2100 130000/afi0
‘ 100000/afio
-0.005

No migraciones

-0.010

Figura 3.51: Proyeccion de la tasa de crecimiento de la poblacién activa, para la hipétesis de 1,3
hijos/mujer (arriba) y 1,71 hijos/mujer (abajo), para las distintas hipétesis migratorias
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Como puede comprobarse, los limites de fluctuacion de n estdn comprendidos en
un margen muy reducido, entre -1,8% y + 0,8%, con lo que no se altera ninguna de las
propiedades dindmicas del modelo econémico y, por consiguiente, en las simulaciones el
modelo reproducira los comportamientos ya descritos en las secciones anteriores. Con la
hipotesis de méxima fecundidad de 2,1 hijos/mujer, la tasa de crecimiento de la poblacion
activa puede llegar a ser de casi el + 1% con la hipotesis de méxima entrada neta de
inmigrantes (400000 personas /afio). La incorporacion de la hipotesis de maxima tasa de
actividad al escenario mas optimista consigue aumentar la tasa de crecimiento de la
poblacion activa hasta el +1,5% durante el periodo de transicion a las nuevas tasas de
actividad. En otras palabras, no se alteran los resultados dindmicos genéricos del modelo
simplificado y s6lo va a cambiar la trayectoria concreta de algunos parametros para reflejar
la dindmica demografica real.

En efecto, si el modelo se simula con un sistema de proteccion social con
correccion del déficit, con los comportamientos demograficos proyectados para la
poblacion espafiola segun las diferentes hipotesis, se obtiene que, en términos cualitativos,
no hay ninguna diferencia. A efectos practicos, a muy largo plazo, las diferentes tasas de
crecimiento de la poblaciéon darian lugar a tasas de acumulacién diferentes y les
corresponderan distribuciones de la renta ligeramente diferentes, del orden de hasta dos
puntos porcentuales, pero no se aprecian otras diferencias.

En la Figura 3.52 se ilustra la evolucion del sistema calibrado para la economia
espanola, cuando la poblacion presenta una fecundidad de 1,71 hijos por mujer (hipotesis
INE), la inmigracion neta es de 150000 personas/afio y la productividad crece al 1,5%

anual en promedio a largo plazo. Se trata de la hipotesis demografico-migratoria que puede
considerarse como mas probable.
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Figura 3.52: Evolucién de la economia con una fecundidad de 1,71 hijos/mujer e inmigracioén neta
de 150000 personas/afio

Desde el punto de vista cualitativo, no hay ninguna diferencia entre este grafico y
los anteriores. Pero cuantitativamente hay algunos ligeros cambios, porque la tasa de
acumulacion, g*, tiende a un nivel de equilibrio algo mayor que en los ejemplos anteriores
y la participacion de los salarios en la renta nacional, w*, también tiende a un equilibrio
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superior en un punto y medio. Esta evoluciéon no presenta casi ninguna diferencia cuando
se compara con la evolucion para una hipoétesis de fecundidad de 1,3 hijos por mujer o de
2,1 hijos/mujer, con varias hipdtesis de inmigracion. Solo las ligeras diferencias en la
evolucion de g y de w a medida que avanza la proyeccion delataria que se trata de hipotesis
demograficas distintas.

En contraste, donde si hay una diferencia sustancial es en la evolucion del déficit
proyectado del sistema de proteccion social. Cuanto mas adverso es el escenario
demografico, més importante es el déficit, pero sin que ello implique proporcionalidad. La
evolucion demografica tiene un importante efecto de autorregulacion en el comportamiento
de los salarios. Si la tasa de crecimiento de la poblacion es baja o negativa, los salarios
tienden a crecer mas deprisa (y por lo tanto, también las cotizaciones) con lo que el déficit
del sistema de proteccion social no crece tan rapidamente como cabria esperar del simple
desequilibrio demografico. Por otra parte, si se considera el efecto que el comportamiento
demografico ejerce sobre la productividad (Lee y Mason, 2009), los resultados también
varian. En la figura 3.53 se presenta el déficit proyectado del sistema de proteccion social
para las mismas hipotesis de comportamiento demografico y migratorio que en el grafico
anterior.
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Figura 3.53: Déficit del sistema de proteccién social, como parte del PIB, fecundidad 1,71
hijos/mujer e inmigracién neta 150000 personas/afio

Destaca que bajo estas hipotesis, si el sistema de proteccion social se mantiene con
sus parametros actuales, va a presentar un saldo equilibrado en promedio a lo largo de los
proximos 25 afos y los desequilibrios apareceran a principios de la década de 2040. En la
década de 2050, durante el momento de peor coyuntura demografica, el déficit se hara
maximo, alcanzando un promedio a lo largo del ciclo del -6% del PIB, para estabilizarse
mas adelante en un promedio del -4,4% del PIB.

La adopcion de las hipdtesis demograficas mas adversas, como la de 1,3
hijos/mujer con una inmigracion neta de solo 80000 personas/afio, agravaria la situacion,
pero menos de lo que cabria pensar a primera vista, pues el déficit promedio a lo largo del
ciclo iria aumentando hasta situarse en torno al -9% del PIB hacia el final del periodo de
proyeccion, pero siendo inferior a lo largo de todos los afos anteriores, con sélo el -4% del
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PIB en la década de 2050. Si, alternativamente se utilizara una hipdtesis muy optimista, de
2,1 hijos/mujer con una entrada neta de 400000 personas/afio, el déficit promedio en la
década de 2050 llegaria a ser del -2% del PIB, pero se iria reduciendo con posterioridad,
estabilizandose en torno al -0,5% del PIB.

El papel de la inmigracion en la salud financiera del sistema de proteccion social es
importante. Pasar de una inmigraciéon de 150000 personas/afio a 400000 supondria una
reduccion del déficit del sistema de mas del 2% del PIB a largo plazo, para una fecundidad
de 1,71 hijos/mujer y un crecimiento de la productividad del 1% anual. Para otras hipotesis
de fecundidad, el impacto es similar, del 1,9% del PIB para 2,1 hijos mujer y de 2,6% del
PIB para 1,3 hijos/mujer.

El impacto de los cambios en la productividad se da en varios ambitos. Un
crecimiento mas rdpido de la productividad tiene el efecto de compensar un menor
crecimiento demografico y, de hecho, es la respuesta de los sistemas econdmicos ante
problemas de escasez de mano de obra. Si se da un escenario de muy bajo crecimiento
demografico y de la productividad, la tasa de acumulacion puede llegar a ser menor que la
necesaria para atender el crecimiento exdgeno de la demanda a largo plazo y ello llevaria a
transformaciones estructurales radicales, que en la simulacion adoptan la forma de
bifurcaciones que llevan al colapso (catastrofes). Para escenarios mas esperables en que la
productividad crece a su tasa de largo plazo (entre 1% y 2%), el sistema presenta el
comportamiento cualitativo descrito para todo el abanico de hipotesis demograficas
consideradas.

Los cambios en el crecimiento de la productividad afectan a la distribucion de la
renta y al déficit del sistema de proteccion social. Cuanto mas crece la productividad, mas
facilmente pueden aumentar los salarios y, por tanto, la distribucion de la renta mejora
ligeramente para los salarios (entre 1 y 1,5 puntos porcentuales del PIB), lo que repercute
en una disminucion del déficit del sistema de proteccion social como porcentaje del PIB.
Para la hipotesis mas probable de 1,71 hijos/mujer y una inmigraciéon neta de 150000
personas/ano, un crecimiento de la productividad del 0,5% implica un déficit del sistema
de proteccion social a largo plazo del -6% del PIB a partir de la década de 2060, esto es,
1,6 puntos del PIB adicionales en relacion al caso en que la productividad crece al 1,5%,
en promedio anual a largo plazo.

3.3 El reequilibrio financiero del sistema de proteccion social

En las simulaciones realizadas, el déficit futuro del sistema de proteccion social
oscilaria entre el -0,5 % del PIB y el -9% del PIB al final del periodo de proyeccion en
2100, seguin se adoptara la hipotesis demografica mas optimista o la mas pesimista. Para el
escenario considerado como mads probable (fecundidad 1,71 h/m, inmigracién neta de
150000 personas/afio, crecimiento de la productividad del 1%), el déficit promedio a largo
plazo seria del -5,6% del PIB y, durante la coyuntura demografica critica de la década de
2050 alcanzaria el -6,4% del PIB.

Existen distintas posibilidades para equilibrar el sistema, desde reducir las

prestaciones a aumentar las contribuciones, con todas las situaciones intermedias que se
quieran considerar. Sea cual sea el tipo de medida adoptada, todas ellas equivalen a una
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reduccion de los derechos de pension en relacion a las cotizaciones efectuadas, reduccion
que en todos los casos deberd llevar al reequilibrio del sistema. Sin embargo, su impacto
final es muy distinto segun cuél sea la medida adoptada.

3.3.1 Reduccion de las prestaciones

La reduccion de prestaciones, esto es, la disminucion de las pensiones pagadas en la
cuantia necesaria para reequilibrar el sistema, manteniendo las mismas cotizaciones que en
la actualidad, tiene unos efectos distributivos claramente perversos. Dado que en el sistema
espafiol la pension sélo mantiene su poder adquisitivo inicial, el estatus econdémico del
pensionista va disminuyendo a medida que aumenta el nivel de vida de la sociedad. En un
horizonte en que la esperanza de vida va a llegar a los 90 afios, la gran mayoria de los
pensionistas acabard cobrando una pension equivalente a la pension minima en los afios
finales de su vida, esto es, a medida que vaya aumentando su edad sus ingresos se irdn
aproximando al umbral de pobreza, hasta traspasarlo al final de su vida. Con ello, la
proporcion de pobres entre los jubilados aumentard de modo inevitable, tanto mas cuanto
mas aumente la esperanza de vida y mds se recorten las pensiones. Un célculo para la
hipotesis aqui contemplada como mas probable nos da que entre el 45% y el 50% de los
pensionistas estaria por debajo del nivel de pobreza hacia el 2060, en el supuesto que la
pension minima gane un 0,5% de poder adquisitivo cada afio, con un crecimiento de la
productividad del 1,5% anual. Si el poder adquisitivo de la pensiéon minima no aumentara,
el resultado seria simplemente catastrofico. A efectos de comparacion, en 2009, el nivel de
pobreza entre las personas con 65 o mas afios se ha logrado reducir hasta el 25,7%, aunque
hasta 2007 siempre estuvo por encima del 30%. Para el conjunto de la poblacién la pobreza
es claramente inferior, del 19,5%. Por consiguiente, reducir pensiones equivale a aumentar
el namero de jubilados pobres, especialmente entre las gentes de edad mas avanzada’.

Existen otras alternativas a la reduccion pura y simple de pensiones. Una de las mas
predicadas es la modificacion de la formula de célculo (cambiar los coeficientes, alargar el
numero de afios con los coeficientes actuales, etc.) de modo que la pension resultante sea
menor. Dado que el fin perseguido es el de reequilibrar el sistema, la modificacion de la
formula debera dar lugar a una reduccioén de la pension idéntica, en promedio, al puro y
simple recorte comentado en el parrafo anterior, con lo que el resultado es el ya expuesto
de un importante aumento de la pobreza hasta el 45%-50% de los pensionistas.

Un modo alternativo de reducir las pensiones es la propuesta de retrasar la edad de
jubilaciéon, manteniendo la férmula de céalculo actual. Con esta propuesta se consigue
alargar el periodo de cotizacion y se percibe la pension menos tiempo. Ademads, aumenta el
ratio activos/pasivos y la tasa de crecimiento de la poblacion activa, con lo que mejora
ligeramente la salud financiera del sistema, especialmente durante el periodo de transicion.
Sin embargo, por cada afio de retraso, los derechos de pensiéon disminuyen
aproximadamente un 8% si se mantiene la actual formula de calculo®. En este caso el

> En 2009 el umbral de pobreza esta establecido en unos ingresos de 7945 €/afio, mientras que la pension
minima para una persona sin conyuge a cargo era de 7862 €/afio, es decir, menor que el umbral de pobreza.
Para el caso de dos personas la diferencia es ain mas flagrante; el umbral estd situado en 11917 €/afio
mientras que la pensién minima con cényuge a cargo es de 9747 €/afio. La pension de jubilacion media en
2009 era de 854 €, esto es, de 11956 €/afio, sélo ligeramente por encima del umbral de pobreza para dos
personas.

® Cada afio de retraso en la jubilacién supone cobrar un afio menos de pension. Actualmente la esperanza de
vida al jubilarse con 65 afios es de 19 afios, por lo que por cada afio de retraso se reduce un 5,2% el tiempo
que se percibe una pension y se aumenta un 2,85% el tiempo de cotizacion. Por tanto, la reduccion de
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impacto sobre el nivel de pobreza entre los jubilados es menor pues al jubilarse a una edad
mas avanzada la pension a cada edad es mayor y, al cobrar durante menos tiempo, seran
menos personas las que acaben traspasando el umbral de pobreza. Retrasando la edad de
jubilaciéon a los 70 afos (lo que equivaldria a un recorte de derechos del 40% en la
actualidad y del 30% hacia 2060) estimamos que la pobreza volveria a los niveles del siglo
pasado, en torno al 35%-40% de los jubilados serian pobres y estarian concentrados entre
las personas de mas edad.

3.3.2 Aumento de las cotizaciones

La alternativa a estas medidas de recorte del gasto es el aumento de los ingresos,
esto es, el aumento de las cotizaciones sociales. La principal ventaja de esta alternativa es
que la tasa de sustitucion (la relacion pension / Ultimo salario percibido) no variaria e
incluso podria plantearse un aumento de la misma. Evidentemente, es obvio que un
aumento de las cotizaciones para cobrar las mismas pensiones también es una reduccion de
los derechos de pension, aunque su impacto final es claramente distinto. En primer lugar,
desapareceria el efecto de aumento del nivel de pobreza. Al no reducirse las pensiones, los
niveles de pobreza no variarian en relacion a los actuales, aunque el aumento de la
esperanza de vida implicaria que a largo plazo la pobreza podria volver a un nivel en torno
al 30%. En segundo lugar, el aumento de las cotizaciones implicaria una mayor presion
sobre los salarios netos, lo que daria lugar a una mayor presion sindical en la negociacion
colectiva, contrarrestando en parte el efecto depresor de los salarios que produce la
inmigracion. Por Ultimo, esta alternativa seria percibida como socialmente mas justa, pues
si se cobra la pension mas tiempo todo el mundo entiende que deberd cotizar mas, al
tiempo que se mantiene una vieja conquista social como es el derecho a jubilarse a los 65
afios. Como alternativa estrictamente voluntaria podria darse al trabajador la posibilidad de
elegir entre jubilarse mas tarde o pagar mas cotizaciones, en las proporciones adecuadas
para mantener la equivalencia de ambas medidas.

En las simulaciones se ha planteado la cuestion de cudnto deberian variar las
cotizaciones para que el saldo del sistema de proteccion social resultara equilibrado en
promedio a lo largo del ciclo, considerando las distintas hipdtesis demograficas y
migratorias. En la figura 3.54 se representa la evolucion de las cotizaciones sociales como
parte del coste laboral para que el sistema de proteccion social se mantenga
permanentemente equilibrado, para la hipdtesis considerada como mas probable.

Como puede observarse, las cotizaciones podrian llegar a representar el 47,2% del
coste laboral en 2055, si ese momento demograficamente critico coincide con un periodo
de recesion profunda con una tasa de paro del 22%. Como es evidente, no tiene sentido que
las cotizaciones vayan variando permanentemente con el ciclo econémico, pues basta con
que los déficits de los afios de recesion se compensen con los superavits de los afios de
expansion -superavit de pleno empleo-, es decir, basta con que las cuentas se equilibren en
promedio a lo largo del ciclo. Para ello seria suficiente con que las cotizaciones fueran
aumentando desde el 26,73% actual hasta alcanzar el 39,6% del coste laboral en la década
critica y se estabilizaran posteriormente en el 36,9%. En otras palabras, a medida que el
ratio activos-pasivos vaya disminuyendo, las cuotas deberan ir aumentando.

derechos es del 8,05%. Hacia 2060, cuando la esperanza de vida sea de casi 90 afios, la reduccion de
derechos por cada afio de retraso en la jubilacion seria menor, del 6 % aproximadamente.
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Figura 3.54: Cotizaciones como fraccién del coste laboral para el equilibrio financiero del sistema,
fecundidad 1,71 hijos/mujer e inmigracién neta 1560000 personas/afio

En la hipdtesis demografica mas optimista, con una fecundidad de 2,1 hijos por
mujer y una entrada neta de 400000 personas/afio, las cotizaciones pueden llegar al
maximo del 37 % del coste laboral en 2054, en pleno ciclo recesivo con un 22% de
desempleo y cuando el ratio activos-pasivos estd en su minimo. En el caso de la hipotesis
mas pesimista, con una fecundidad de 1,3 hijos/mujer e inmigracion neta de s6lo 80000
personas/afio las cotizaciones pueden llegar a superar el 53 % del coste laboral en el ciclo
recesivo y hacia el final del periodo de proyeccion.

En la Figura 3.55 se muestra la evolucion de las cotizaciones sociales como
fracciondel coste laboral para mantener el sistema de proteccion social permanentemente
equilibrado en las tres hipdtesis demograficas recién comentadas, la mejor, la peor y la mas
probable. Asimismo, en el grafico se sobrepone la evolucion de las cotizaciones para lograr
un equilibrio en promedio a lo largo del ciclo.

La linea fina expresa la evolucion del tipo de cotizacion de equilibrio, que va
fluctuando en cada momento con el ciclo, mientras que la linea gruesa superpuesta
representa como deberia evolucionar el tipo impositivo para mantener el equilibrio del
sistema de proteccion social a lo largo del ciclo, y no afio a afio. Finalmente, la linea
horizontal a trazos representa el nivel actual de las cotizaciones sociales como parte del
coste laboral.

Obsérvese, en primer lugar, que los actuales tipos permiten equilibrar el sistema
hasta mediados de la década de 2020, para cualesquier escenario demografico y que para el
escenario mas optimista permitirian casi equilibrar el sistema a muy largo plazo. Notese
también que en el horizonte inmediato - de 2009 a 2012- en que la tasa de desempleo va a
seguir manteniéndose a niveles muy elevados, el sistema de proteccion social (pensiones
mas desempleo) presenta déficit, por lo que el tipo de cotizacion que lo reequilibraria es
superior al tipo de cotizacion efectivo, pero con posterioridad, si la tasa de desempleo
disminuye y vuelve a niveles més normales, el sistema presentara superavit hasta mas alla
de 2020.
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Figura 3.55 : Evolucién de las cotizaciones como fraccién del coste laboral para 3 hipotesis
demogréaficas y con equilibrio del sistema de proteccién social.

La principal conclusion que se desprende de la comparacion de las proyecciones
bajo las distintas hipdtesis es que el tipo de cotizacion por las diversas contingencias
debera aumentar a medio y largo plazo en mayor o menor cuantia, como resultado del
proceso de envejecimiento demografico. Sin embargo, las diferencias segin el
comportamiento demografico y migratorio son muy importantes. Asi mientras que para la
hipotesis mas pesimista las cotizaciones deberian pasar a representar el 46% del coste
laboral (lo que equivale a un tipo de cotizacién del 85%, esto es, mas del doble que el
actual que estd situado en el 36,5%), para la hipdtesis mas optimista deberia pasar a
representar un maximo del 31% del coste laboral en la década de 2050 (equivale a un tipo
de cotizacion del 44,9%) para descender después a niveles similares a los actuales.

Es de destacar el papel de la inmigracion en estos resultados. Ya se ha visto en
secciones anteriores que un nivel de inmigracion neta muy elevado, modifica
sustancialmente el ratio activos/pasivos. Si se calcula su efecto sobre las cotizaciones
necesarias para equilibrar el sistema, nos encontramos con que el aumento de la
inmigracion neta desde 80000 personas/afio a 400000 personas/afio significa una reduccion
de 8 puntos de las cotizaciones sociales como parte del coste laboral, es decir, para la
hipotesis de 2,1 hijos/mujer, las cotizaciones de equilibrio a largo plazo bajarian del 35%
del coste laboral al 27%. Para las demads hipotesis, el impacto paliativo es de una cuantia
muy similar.

3.3.3 Viabilidad de un aumento en las cotizaciones sociales

La objecion mas importante que se presenta a la propuesta de aumentar las
cotizaciones sociales como método para reequilibrar el sistema es que encarecerian el coste
laboral, con la consiguiente pérdida de competitividad de la economia y la caida en una
espiral de ruina empresarial, salida de capitales y paro masivo. Sin embargo, este
argumento resiste mal la contrastacion empirica pues es bien sabido que economias tan
competitivas como la alemana, la francesa o las de los paises nordicos tienen cotizaciones
sociales mayores que las espafiolas. La pregunta, por tanto, es si es econdémicamente
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posible aumentar las cotizaciones a los niveles que aqui se plantean y qué efectos serian
esperables.

El primer problema que plantearia el aumento del tipo de cotizacion es el de si los
trabajadores estarian dispuestos a pagar unas cotizaciones mayores. En realidad, al
trabajador no le importa tanto el tipo impositivo como el salario neto restante después de
pagar las cotizaciones sociales. Como es obvio, el salario neto que habréd hacia el 2050
dependera del crecimiento de la productividad y de los cambios en la distribucion de la
renta. En el modelo de simulacién empleado hemos visto que la distribucion de la renta a
largo plazo es practicamente constante (refleja solo la pequefia variacion del crecimiento
demogréfico), esto es, que el coste laboral por trabajador (o remuneracion del asalariado)
crece al mismo ritmo que la productividad. En ese caso, el coste laboral por unidad de
producto no variara y, por consiguiente, los margenes de beneficio de la empresa no se
alteraran. En otras palabras, los beneficios de las empresas no se verian afectados en
absoluto y en consecuencia no hay ninguna razén para que se produzcan los pretendidos
efectos negativos para las empresas porque el aumento de las cotizaciones recaeria
integramente sobre la remuneracion neta de los asalariados. Pero, ;aceptarian los
trabajadores esta carga? La respuesta es que los trabajadores so6lo lo aceptaran en la medida
que su salario neto crezca razonablemente. Por consiguiente, solo si la productividad crece
lo bastante rapido, tanto las pensiones como los salarios netos podran seguir aumentando
su poder adquisitivo pese al envejecimiento demografico.

En la hipétesis demografica mas adversa, de 1,3 hijos/mujer y una entrada neta de
80000 personas/afio, el tipo de cotizacion se mas que duplica y deberd pasar al 85%.
(Cuanto deberia crecer la productividad para que ese aumento fuera aceptable para los
trabajadores? Para mantener el salario real neto constante en promedio a lo largo de los
proximos 50 afios, la productividad deberia crecer al 3,8% anual, pero para que el salario
real neto creciera a una tasa aceptable de, digamos, el 1% anual, la productividad deberia
crecer al 4,8% anual. Considerando que la productividad a largo plazo de la economia
espafiola ha crecido a casi el 2% y que una caida continuada de la poblacién activa
estimula el aumento de la productividad, es posible que en el peor escenario demografico
se pudiera equilibrar el sistema de proteccion social a cargo exclusivamente de las
cotizaciones sociales. Si los salarios netos crecieran al 0,5% anual a largo plazo, tal como
lo han hecho en los ultimos 15 afios, entonces bastaria con que la productividad creciera al
4,3%, lo cual seria mas probable en un escenario demografico tan adverso como el
enunciado.

Sin embargo, para hipdtesis demograficas menos pesimistas, los aumentos de
productividad necesarios para que sea viable la financiacion del sistema de proteccion
social con cargo a cotizaciones es mucho menor. En la hipdtesis de 1,71 hijos/mujer y una
entrada neta de 150000 personas/afio, el tipo de cotizacion seria bastante menor, del 65,8%
hacia el 2055, aunque con posterioridad disminuiria hasta el 57%. Para que los salarios
netos aumentaran el 1% anual y en 2055 el sistema se hallara en equilibrio, seria necesario
que la productividad creciera al 3,1% anual, pero para mantener el equilibrio a més largo
plazo, bastaria con que creciera al 2,7%, lo que seria muy probable considerando que la
poblacion activa experimentaria una tasa de crecimiento casi nula a medio plazo y que a
largo y muy largo plazo decreceria.

Con la hipotesis demografica mas optimista, de 2,1 hijos/mujer y una entrada neta
de 400000 personas/afio, el aumento de cotizaciones es perfectamente viable con un
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aumento de la productividad mucho menor, pues el tipo de cotizacion aumentaria desde el
36,5% actual al 44,9% en 2055, para descender en las décadas siguientes al 37%. Bastaria
con que la productividad creciera al 2,2% para que los salarios netos pudieran crecer al 1%
anual y se pudieran reequilibrar las cuentas del sistema de proteccion social mediante el
aumento de cotizaciones. En las décadas siguientes, todo el incremento de productividad
revertiria integramente en incrementos del salario neto.

El impacto de la inmigracion sobre el tipo de cotizacion social que reequilibraria el
sistema es bastante considerable y varia segun la hipdtesis de fecundidad, siendo tanto mas
importante cuanto menor es la fecundidad. Para la hipdtesis de fecundidad de 2,1
hijos/mujer, con una inmigracion neta de 80000 personas/afio el tipo de cotizacion deberia
ascender en 2055 al 53,8%, mientras que con una inmigracion neta de 400000
personas/afio el tipo seria 9 puntos menor, del 44,9%. En el primer caso, el crecimiento de
la productividad necesario para reequilibrar el sistema y permitir un aumento de los
salarios reales netos del 1% anual deberia ser del 2,6%, mientras que en el segundo caso
basta con el 2,2%, esto es, un aumento de la inmigracion neta desde 80000 a 400000
personas afio tendria el mismo efecto que un incremento de la productividad del 0,4%
anual en lo referente a la sostenibilidad financiera de las pensiones. Para la hipdtesis de
fecundidad de 1,3 hijos/mujer, el impacto es mucho mas considerable pues la reduccion del
tipo impositivo debido al aumento de la inmigracion hasta 400000 personas/afio es de 19
puntos, desde el 85% al 56% y, en este caso, la inmigracion tiene un impacto sobre la
financiacion de la proteccidon social que equivale a un aumento de la productividad del
2,2% anual.

En definitiva, el reequilibrio del sistema de proteccion social por la via del aumento
de cotizaciones exigiria un incremento de la productividad de entre 1,2% y el 3,8% segun
el comportamiento demografico y migratorio a lo largo de las proximas 5 décadas. El
crecimiento de la productividad que ha experimentado la economia espafola en las ultimas
4 décadas’ es del orden del 2%, pese al elevado ritmo de crecimiento de la poblacion activa
(> 1%). En el futuro inmediato es muy probable que la poblacion activa crezca mucho mas
lentamente, que se acabe estancando en una década y que, dentro de varias décadas, vaya
disminuyendo. Por ello muy probablemente la productividad crecerd a ritmos muy
superiores a los del pasado y, por consiguiente, sera posible seguir financiando un nivel de
prestaciones equivalente al actual sin que ello suponga coste adicional alguno para las
empresas, con un crecimiento del salario real neto méas modesto pero en modo alguno
despreciable, incluso en situaciones demograficas muy adversas.

Un comportamiento destacado del modelo es la constancia, en promedio a largo
plazo, de la distribucion de la renta, tal como se infiere de las series historicas para la
economia espafiola y la mayor parte de economias occidentales. Este resultado depende de
la constancia de los parametros que regulan la funcidon de reaccion de los salarios reales
por lo que, cualquier cambio en esos pardmetros puede alterar el resultado. De ahi que una
hipotesis fundamental, subyacente al modelo de simulacion, es que las reformas que
puedan introducirse en el mercado laboral no van a reducir sustancialmente la capacidad de
negociacion de los trabajadores dado que este poder negociador es el que permite mantener
la distribucion de la renta estable en promedio a largo plazo. Sin embargo, si se produce
algin cambio estructural que alterara de forma importante este poder negociador, la

7 Si se considera también la década de 1960-70, el incremento de la productividad de la economia espafiola
en las ultimas cinco décadas superaria el 2,5% anual. Y si ademds se eliminara la primera década del siglo
XXI, el crecimiento de la productividad superaria el 2,8% anual.
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distribucion de la renta a largo plazo variaria y los resultados aqui obtenidos dejarian de ser
validos. Se puede demostrar que si la participacion de las rentas salariales en el PIB
disminuye, las condiciones de financiacion del sistema de proteccion social empeoran en
una cuantia equivalente.

3.4. A modo de resumen

En las simulaciones con las proyecciones demograficas, la incorporacion de un
sistema de seguridad social que ingresa cotizaciones y paga pensiones y prestaciones por
desempleo tiene unos efectos muy acusados de reduccién de la inestabilidad de la
economia. La razon estd bastante clara. Por una parte, al reducirse el salario neto, se
reducen los efectos de los cambios del nivel de empleo sobre la demanda. Por otra parte, el
seguro de desempleo tiene un claro comportamiento anticiclico mientras que las pensiones
representan un elemento de gasto casi autonomo, sin otras fluctuaciones que las debidas a
la variacion de los salarios a medio y largo plazo. En consecuencia, se reduce de modo
muy importante la inestabilidad econdémica.

La simulacion incorporando dindmicas demograficas realistas y complejas ratifica
las conclusiones del modelo original. Se confirma, asi, uno de los resultados importantes
de los modelos postkeynesianos, a saber, que la distribucion de la renta a largo plazo viene
determinada por el gasto de inversion y la tasa natural de crecimiento y que la introduccion
de sistemas fiscales no altera este resultado (Pasinetti, 1989; Dalziel, 1991, Thompson,
1993).

El cambio de hipdtesis sobre el comportamiento demografico tiene unos efectos
bastante limitados, que afectan principalmente a las condiciones de equilibrio financiero
del sistema de proteccion social. Las simulaciones con muy baja fecundidad podrian
desplazarlo hasta una situacion de colapso, pero para los valores calibrados de los
pardmetros eso s6lo se produce en las hipotesis demograficas mas adversas con muy bajos
(< 0,5% anual) crecimientos de la productividad en relacion a su evolucion historica. Debe
resaltarse, sin embargo, que las tasas de crecimiento negativo de la poblacion activa toman
valores pequenos que a medio y largo plazo pueden ser facilmente compensados por el
crecimiento de la productividad. En suma, la introduccion de un sistema de proteccion
social no altera la tasa de crecimiento equilibrado y, en cambio, reduce las fluctuaciones
del sistema.

Los limites de financiacion de la seguridad social vienen dados so6lo por la
participacion de los salarios en la renta nacional y dicha participacion depende criticamente
del gasto de inversion, de las condiciones del mercado laboral y del crecimiento de la
productividad. El reequilibrio financiero mediante cambios en las cotizaciones es
perfectamente viable porque no afecta a los beneficios empresariales y se salvaguarda un
crecimiento aceptable de los salarios reales netos, aunque para las hipotesis demografico-
migratorias mas pesimistas sera necesario que la productividad crezca mas rapidamente, lo
que es perfectamente factible dado que es la respuesta normal de los sistemas econdmicos
a las disminuciones de la poblacion activa.

El reequilibrio del sistema de proteccion social por otros métodos que impliquen la

reduccion de prestaciones tendria un impacto muy negativo en la distribucion personal de
la renta, con dréstico aumento de la pobreza entre las personas de edad avanzada.
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La presencia de la inmigracion altera de modo importante algunos de estos
resultados. En la ultima década, el importante flujo de entrada de inmigrantes ha impedido
que los salarios reales crecieran mas que la productividad, incluso en los afios de mayor
crecimiento econémico y del empleo. Con ello, en términos del modelo de simulacion, la
inmigracion ha eliminado la posibilidad de colapso por un crecimiento excesivo de los
salarios. Pero al mismo tiempo la entrada de inmigrantes equivale a una mejora
demogréfica que permite reducir el esfuerzo fiscal per cdpita para financiar el sistema de
proteccion social. La cuantia de esta mejora es tanto mas perceptible cuanto menor es el
nivel de fecundidad.

Por otra parte, la inmigracion ha suavizado y suavizard en el futuro el proceso de
envejecimiento, de modo que el incremento del tipo de cotizacion (o la reduccion de
prestaciones) que reequilibraria el sistema seria menor, entre 5 y 25 puntos porcentuales
segun cudl sea el comportamiento de la fecundidad futuro y el flujo migratorio neto.
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3.5 Conclusiones

1 Para el andlisis de los efectos econdmicos de los sistemas de seguridad social es
necesario el uso de modelos dinamicos de equilibrio general que consideren la interaccion
entre la distribucion y la dindmica fluctuante del sistema econdémico y que incorporen la
dindmica demografica. Estos modelos deben ser compatibles con diferentes fundamentos
microecondmicos y deben permitir diferentes especificaciones de la tecnologia.

2 La dindmica demografica puede reproducirse con mucha precisiéon con un sistema
de ecuaciones en diferencias finitas, empiricamente especificables.

3 Se pueden hacer proyecciones de poblacion consistentes y precisas, con
mortalidades y fecundidades cambiantes en el tiempo, mediante funciones con pocos
parametros.

4 Las caracteristicas principales de un sistema econdémico se pueden representar
adecuadamente con un modelo de crecimiento ciclico. El modelo reproduce correctamente
las fluctuaciones endégenas de la actividad, de la ocupacién, de la distribucion o del tipo
de interés real observadas en economias reales.

5 El modelo puede presentar otros comportamientos dindmicos que van de las
oscilaciones catastroficas o del colapso a situaciones de estabilidad, dependiendo sélo del
conjunto de valores que toman los parametros.

6 La tasa de acumulacion de equilibrio del modelo es la tasa de crecimiento
garantizado que viene determinada por el crecimiento de la poblacidn, el crecimiento de la
productividad y la expansion de otros gastos autonomos.

7 El gasto de inversion determina la distribucion de la renta. El ciclo viene producido
por la interaccidon que se establece entre el conflicto distributivo y la inversion. El ciclo
econdmico es enddgeno y estructuralmente estable.

8 La incorporacion de un sector financiero puede dar lugar a dindmicas complejas y
o/catastroficas, a situaciones de estabilidad o a la aparicion de ciclos de origen financiero
con tasas de acumulacion inferior a la garantizada, lo cual implicaria ineficiencia dinamica.

9 La incorporacion de otros elementos autobnomos de la demanda puede afectar la tasa
de acumulaciéon de equilibrio y la estabilidad del modelo. En especial, si los nuevos
elementos autdonomos -por ejemplo las exportaciones- tienen sus propias fluctuaciones, el
sistema econdmico se comportara como un oscilador forzado, cambiando la forma, el
periodo y la amplitud de las fluctuaciones.

10 La incorporacion de un sistema de seguridad social, con seguro de paro y pensiones
reduce drasticamente las fluctuaciones enddgenas sin alterar la tasa de acumulacion del
sistema. Si hay control del saldo del sistema de seguridad social, tampoco se modificara la
distribucion.
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11 Los resultados de las proyecciones demograficas muestran que para cualquier
hipotesis de fecundidad menor que unos 2.5 hijos por mujer, durante los proximos
cincuenta afios se dara un importante proceso de envejecimiento demografico, razon por la
que seguira disminuyendo el ratio de activos-pasivos si se mantienen tasas de actividad
similares a las actuales. En la peor hipotesis, para el 2053 el ratio llegaria a bajar hasta un
minimo de menos de 1 activo por cada pasivo.

12 El aumento de las tasas de actividad hasta sus maximos razonables o el retraso de la
edad de jubilacion hasta los 70 afos retardan la caida del ratio durante el periodo de
transicion, pero después la caida se produce de forma atin més rapida aunque a niveles algo
menores

13 La inmigracion no impide el proceso de envejecimiento ni sus efectos negativos,
pero reduce algo su impacto.

14 La simulacion del sistema econdmico incorporando la dindmica demografica
muestra que los cambios demograficos alteran muy poco la dindmica del modelo. Sélo
afectan directamente la tasa de acumulacion de equilibrio que, aun asi, puede compensarse
por los cambios en la productividad.

15 El principal impacto del envejecimiento sobre el sistema de proteccion social es la
aparicion de un déficit persistente a partir de la década de 2030-2040, bajo cualquier
escenario demografico-migratorio.

16 La principal diferencia entre los diferentes regimenes demografico-migratorios
radica en la magnitud del déficit que producirian en el sistema de proteccion social. A
mediados de la década de 2050 dicho déficit estaria comprendido entre el -2% del PIB y el
-6% del PIB y hacia 2100 podria variar entre el -0,5% y el -9% del PIB, segtn la hipotesis
demografico-migratoria.

17 En la peor hipdtesis demografico-migratoria, el tipo de cotizacion total necesario
para equilibrar el sistema de proteccion social, si no cambia la distribucion de la renta,
deberia pasar del actual 36,5 % en promedio al 85% a mitad de la década de 2050, en etapa
recesiva. Aun asi, en promedio podria darse un aumento sostenido del salario neto real, a
tasas bastante inferiores que el crecimiento de la productividad. Para la hipotesis mas
probable, el tipo de cotizacion "solo" deberia aumentar hasta el 66% en esa década,
mientras que para la hipdtesis mas optimista bastaria con que aumentara hasta el 45%. Con
posterioridad, estos tipos descenderian en los dos ultimos casos al 57% y al 37%
respectivamente.

18 Otros modos de reequilibrio del sistema de proteccién social que supongan la
reduccion de las prestaciones o de la tasa de sustitucion prestacion/salario incrementardn
de forma drastica el nivel de pobreza.

19 Los instrumentos de politica econémica para cambiar la trayectoria del sistema son
béasicamente dos:
(a) Mediante la inversion publica se puede cambiar el vinculo existente entre
inversion y distribucion de la renta.
(b) El aumento de la productividad es la unica forma de poder evitar los
problemas distributivos que puedan surgir en el futuro. Por ello, todo el conjunto
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de medidas que incentiven el aumento de productividad tendran un papel
estratégico. Entre ellas, la inversion publica y la mejora del sistema educativo
tendran un papel clave.

20 Una politica laboral que propicie la precariedad, los bajos salarios y un crecimiento
de la remuneracion salarial real menor que la productividad es incompatible con la
viabilidad del sistema publico de pensiones ante un proceso de envejecimiento de gran
envergadura como el que se va a producir.

21 Los resultados de los ejercicios de simulacion muestran que los flujos migratorios y
el retraso en la edad de jubilacion son solo paliativos parciales que en ningtn caso podrian
evitar aumentos de las cotizaciones o reducciones de las prestaciones de una cuantia muy
considerable, aunque menor a las previsiones apocalipticas de numerosos estudios.
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