. SECRETARIA DE ESTADO DE LA
" . MINISTERIO SEGURIDAD SOCIAL
g ._'_ DE TRABAJO Y j j
o LY ASUNTOS SOCIALES DIRECCION GENERAL DE ORDENACION DE
2 & LA SEGURIDAD SOCIAL

LA SOSTENIBILIDAD DEL SISTEMA DE
PENSIONES EN ESPANA:
ENVEJECIMIENTO, INMIGRACION Y
PRODUCTIVIDAD

RESPONSABLE: ZENON JIMENEZ-RIDRUEJO AYUSO.
UNIVERSIDAD DE VALLADOLID

Investigacion financiada mediante subvencion recibida de acuerdo con lo
previsto en la Orden TAS/1051/2005, de 12 de abril (subvenciones para el
Fomento de la Investigacién de la Proteccidon Social —=FIPROS-)

La Seguridad Social no se identifica con el contenido y/o conclusiones de esta
investigacion, cuya total responsabilidad corresponde a sus autores.



La sostenibilidad del sistema
de pensiones en Espana:
envejecimiento, inmigraciony

productividad

Investigador Principal: Zenon Jiménez-Ridruejo Ayuso
Investigadores: Carlos Borondo Arribas
Julio Lopez Diaz

Carmen Lorenzo Lago

Universidad de Valladolid. Enero 2007




12/01/2007

INDICE

1 Andlisis tebrico de 10s sistemas de PENSIONES ........uuuviiieeiiiiiiiiiiier e e e e 7
1.1 Sistemas de pensiones: analisis MICrOECONOMICO .........cceeeeiiiiirirrerreeeeieiiirnreereeeeeeanns 7
1.2 Sistemas de pensiones: andlisis MacroeCONOMICO .........cccuererieeriiieerieeaiieesieeesieeenes 14

2 El €NVEJECIMIENTO . ....eiiiiiiiie ettt ettt e e e s b e e e as 32
P20 R 1 (o To [N o] od o o PRV OUPT PR 32
2.2 Causas del eNVEJECIMIBNTO ..........uuiiiieii ettt e e e e e b e eeaa e 33
2.3 Envejecimiento y sostenibilidad del sistema de pensiones...........ccccceeeeeviiiciiieeneeenn, 39

G T - W o | =V [ TR USSR 49
3.1 Consideraciones INICIAIES ..........cviiiriiiiiiiee e e 49
3.2 Inmigracion y Sistemas de Pensiones: ASpectos TEONCOS ..........ccvvvveeereeeeeiicvvenennnn. 53
3.3 Las Migraciones y el Mercado de Trab@jo..........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiieceee e 59
3.4 Inmigracion: Sensibilidad del Empleo a la FOrmacion ...........ccccoveeiiieenieeviie e 76
3.5 ANEXO ittt e e e e 85

4 Laevolucion de la produCtividad .............cceoiiiiiiiiiiiie e e e e e 90
7 N [ a1 To (U Tt ol o] o FO O TSP P U UPPTPUPPPPRRPP 90
4.2 Elefectodelal+D en la productividad ..............coocuvieiiiiieiiiiieeece e 91
4.3 El efecto de la educacion en la productividad ...........cccceeeeviiiiiiiiiieie e 99

4.4 Estimacion del efecto de la I+D y el capital humano sobre la productividad en

ESPAMR ... ettt 103
4.5 Efectos sobre el ratio pension media/productividad ...........ccccceeiciiieeiiiiieesncieee e 115
La sostenibilidad del sistema de pensiones: una proyeccion al 2050...........ccccccceveeeeennen. 118
L0 R =1 (0o (o] (oo |- N PR PRRRR 119
5.2 ESCENANO DASE ... 123
5.3 Escenarios alternativos relacionados con el crecimiento vegetativo................cc...e. 145
5.4 Escenarios alternativos relacionados con la inmigracion .........cccccceevvvccvveeeeeeeesinnnnns 158
5.5 Escenarios alternativos relacionados con el empleo...........cccooveeieiiiieiiniiicee e, 170
5.6 Escenarios alternativos relacionados con la productividad ..............cccccoviiiieinnnen. 174
T A 1 U To | (oL (= L]0 401 o [ TSSO U PP PPPPPPPPI 181
Referencias bibliOgrafiCas..........ciiiuiii i e 182



12/01/2007

RESUMEN EJECUTIVO

1. El objetivo general del trabajo es profundizar en las interrelaciones entre envejecimiento,
inmigracion y productividad, y su efecto final sobre el peso de las pensiones en el PIB.

2. El primer capitulo del trabajo describe los mecanismos micro y macroecondémicos que
sustentan la l6gica econémica de un sistema de pensiones de reparto. En concreto se elabora
un modelo de generaciones solapadas, con incorporacién explicita de la educacién (obligatoria
y voluntaria) y diferencias segun el origen (nacional o inmigrante). Los agentes eligen su nivel
Optimo de formacién (capital humano enddégeno), que es uno de los determinantes de la
productividad, y ésta influye positivamente sobre los ingresos del sistema de pensiones. Los
inmigrantes contribuyen positivamente en los ingresos, y cuando se jubilan aumentan los
gastos. El modelo recoge diversos mecanismos por los cuales el envejecimiento puede

contribuir a aumentar o disminuir la productividad media.

3. El capitulo 2 estudia el proceso de envejecimiento de la poblacion espafiola y sus
consecuencias para el sistema de pensiones de Espafia. Para ello, inicialmente se analizan los
factores que inciden sobre el envejecimiento (incremento de la longevidad y reduccion de la
fecundidad), para en un segundo momento identificar las tres vias a través de las cuales el
envejecimiento demografico incide sobre la sostenibilidad financiera del sistema de pensiones:
incrementa la tasa de dependencia (aumenta la proporcion de mayores de 64 afios con
relacion a la poblacion en edad de trabajar) y reduce tanto la productividad media del trabajo
como la tasa de empleo. A este respecto, en el capitulo se demuestra empiricamente que tanto
la productividad laboral como la tasa de empleo se reducen a partir de una cierta edad de los
individuos, con lo que el envejecimiento disminuye su valor agregado para el conjunto de la

economia.

4. El capitulo tercero, tras la introduccion, en su segundo apartado se dedica a estudiar el
efecto de la inmigracion en un modelo teérico del sistema de pensiones de reparto, se evalla la
contribucion del inmigrante y de su descendencia, y se analiza el conjunto de los efectos

inmigratorios sobre el equilibrio presupuestario del sistema.

5. En el resto de los epigrafes del capitulo tercero se recoge la evolucion de la inmigracion en
Espafia en los Ultimos afios, con especial referencia a su procedencia y su nivel de formacion,
y se repasan las repercusiones econdémicas de la inmigracién en el mercado de trabajo, asi
como los efectos de la formacién relativa de los inmigrantes sobre los salarios y el empleo. En
concreto se analiza la repercusion que ha tenido la inmigracion en el empleo, estimandose la
relacion entre la ocupacion relativa y la formacion relativa mediante un panel de datos

obtenidos de la EPA, para inmigrantes con origen en diferentes zonas de procedencia.
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6. En cuanto a la productividad, cumpliendo el objetivo propuesto, hemos formalizado un
modelo que describe los principales mecanismos de crecimiento enddgeno, relacionando el
crecimiento de la productividad con la educacién, la acumulacién de capital, el progreso técnico
exterior, el nimero de investigadores, la inversion en I+D y la edad media de la poblacion. En el
capitulo 4 se explicita este modelo y se estima una ecuacién para el crecimiento de la
productividad total de los factores, lo que unido al aumento de la educacion media y al aumento
de la intensidad de capital empleada determinan el crecimiento de la productividad media del

trabajo.

7. El ratio pension media/productividad (PMP) se deriva a partir de la estrecha relaciéon entre
pensién media y productividad. Calculamos la media de la productividad de los 15 afios
anteriores y estimamos una ecuacion que determina el ratio PMP, como una funcién inversa de
la productividad del mismo afio y directa de la media de la productividad de los 15 afios

anteriores.

8. La aportacion fundamental de este trabajo es integrar todos los elementos anteriores en un
modelo, que nos permite proyectar al 2050 las variables clave que determinan el peso de las
pensiones en el PIB. El modelo se gestiona y simula en una hoja de célculo interactiva que
permite obtener, ademas del ratio pensiones/PIB, su descomposicion en los cuatro ratios

fundamentales:

Pensiones  Pob.>65 Pob.15-64 Pensionistas PensionMedia
PIB Pob.15-64 Empleo Pob. > 65 PMeL

El ratio de dependencia (de los mayores de 65), el inverso de la tasa de empleo, el ratio de

pensiones y el ratio de generosidad (PMP).
9. Nuestro modelo tiene las siguientes caracteristicas:

e Desagregacion de la poblacién por sexo y por su origen (Espafia, Europa, Marruecos,
resto de Africa, América Central y del Sur, América del Norte, Asia y Oceania). En cada
grupo se calcula su crecimiento vegetativo en funcién de sus tasas de mortalidad y
natalidad y la estructura por edad (en grupos quinquenales) resultante cada cinco afos,
desde el 2005 al 2050. A la estructura de poblacion anterior se afiaden los flujos netos
de inmigrantes segun procedencia, con lo que finalmente tenemos el total de poblacion,
cada cinco afios, por estructura de edad y por origen. Esto permite calcular el primer

ratio de la descomposicion, el de dependencia.

e Al volumen de poblacién en edad de trabajar, que se obtiene de nuestras proyecciones
de poblacion, aplicamos las tasas de empleo (distinta para nacionales y para
inmigrantes) y obtenemos el empleo total, bajo el supuesto que la tasa de desempleo

permanecera constante en su nivel estructural a partir de un cierto afio. La tasa de
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empleo es una variable exdégena en este modelo, donde hemos tomado como

referencia los objetivos de la Agenda de Lisboa y del Plan Nacional de Reformas.

e El ratio de pensionistas respecto a la poblacion mayor de 65 afios es un factor
institucional, sobre el que hemos hecho la hipétesis de que aumenta gradualmente

desde el 63,8 por ciento actual hasta el 69,8 por ciento en 2050.

e La productividad media del trabajo se calcula a partir del modelo elaborado y estimado
en el capitulo 4 y comentado previamente. Uno de los determinantes es la edad media
de la poblacién, que obtenemos enddgenamente a partir de nuestras proyecciones
demogréficas. Al multiplicar el empleo por la productividad media obtenemos el PIB a
precios constantes del 2005, y dividiendo éste valor por la poblacién podemos calcular
el PIB per capita. Con la evolucién de productividad calculamos el cuarto y Gltimo de
los ratios, el ratio pension media/productividad, segun el procedimiento descrito en el

punto 7.

10. El escenario base propuesto recoge los supuestos de comportamiento sobre las variables

exdgenas. Las mas importantes son:

e Crecimiento vegetativo de la poblacion. La esperanza de vida al nacer aumenta
progresivamente de los 80 afios actuales a 83,9 en 2050. El indice Sintético de
Fecundidad de las mujeres espafiolas se mantiene constante a lo largo de todo el
periodo en 1,23 hijos por mujer. La evolucién del nimero de hijos por mujer extranjera

se calcula segun su procedencia.

e Migraciones. Nos situamos cerca del escenario 1 del INE, con una poblacion
inmigrante en 2050 de 16.305.419 (frente a los 17.090.934 del INE-1), especificado por
zonas de procedencia, lo que tiene su importancia por las distintas tasas de natalidad
(y en versiones futuras del modelo se incorporaran distintas tasas de empleo y de

capital humano).

e Tasa de empleo. Se considera un aumento gradual desde los valores actuales del 61
por ciento para nacionales y del 68 por ciento para inmigrantes hasta el 67 por ciento y
el 75 por ciento, lo que implicard, con las proporciones calculadas de poblacion para el
2050 una tasa media de empleo del 70 por ciento, en consonancia con el objetivo de la

Agenda de Lisboa y del Plan Nacional de Reformas.

e Productividad. Suponemos una contribucién constante del ratio capital-producto en su
media histérica y lo mismo para el aumento del capital humano individual. EI nGmero de
investigadores ira aumentando de los 100.00 actuales hasta los 200.000, lo que se
conseguira en el afio 2020 al ritmo de incremento actual. La I1+D en porcentaje del PIB

ird aumentando gradualmente al ritmo historico hasta llegar al 2,2 por ciento.

11. Los resultados del escenario base son:
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e Aumento del peso de las pensiones en relacién al PIB del 5 por ciento actual al 11,5
por ciento. Dicha expansion, aunque apenas aumenta hasta el 2025 (sélo un punto), a
partir de dicho momento experimenta tasas de variacion sensiblemente mas rapidas.
Este resultado es muy similar al obtenido por el MTAS en su proyeccion publicada en
2005.

e La causa mas importante de esta evolucién es el aumento de la tasa de dependencia
del 24 por ciento actual al 53,4 por ciento en 2050, como resultado de que la poblacién
en edad de trabajar disminuye de 30,5 a 29,8 millones mientras que la poblacion mayor

de 65 afios aumenta de 7,3 a 15,9 millones.

e Elratio pension media/productividad primero desciende hasta el 2020 y luego aumenta,

terminando en 2050 en 1,5 puntos porcentuales por encima de valor actual.

12. Hemos estudiado diez escenarios alternativos: tres relacionados con el crecimiento
vegetativo, cuatro con la inmigracién, uno con la tasa de empleo y dos con la productividad.

Las conclusiones son:

e Los aumentos de longevidad aumentan el peso de las pensiones: por cada afo
adicional de esperanza de vida el peso aumenta en 0,38 pp. Los aumentos del indice
Sintético de Fecundidad (ISF) disminuyen el peso final de las pensiones: por cada

décima adicional en el ISF se consigue reducir el peso en 0,16 pp.

e Para la inmigracién se han manejado dos escenarios alternativos de aumentos
superiores a los previstos en el escenario base y otros dos con aumentos inferiores. En
todos los casos se controlan las procedencias y se asignan ritmos de aumento o
reduccién de cada una en funcion de las previsibles situaciones econémicas de cada
zona. Como era previsible, mayor entrada de inmigrantes implica menor peso final de
las pensiones, pero también importa la composicién de los inmigrantes, porque hemos
tenido en cuenta sus distintas tasas de natalidad, que modifica la estructura por edad
de la poblacion final. Por ejemplo, si recibiéramos menos inmigrantes de Europa hasta
el punto de que en 2050 la proporcion del total de inmigrantes fuera del 29 por ciento
(en vez del 30,5 por ciento) de la poblacién, el peso de las pensiones subiria sélo dos
décimas. Por el contrario si aumentara el nimero de inmigrantes procedentes de
Marruecos y el resto de Africa, hasta una proporcion del 32,6por ciento en 2050, el

peso de las pensiones caeria en cinco décimas.

e Las variaciones de productividad afectaran poco al peso de las pensiones porque
cualquier aumento acaba incorporandose, aunque con retraso, a las pensiones a través
del historial salarial. Este retraso es el que hace que disminuya temporalmente el ratio
pension media/productividad bajo supuestos que hagan crecer rapidamente la
productividad, tales como aumentos mas rapidos de la investigacion y del capital

humano.
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e Los aumentos de la tasa de empleo reducen el peso de las pensiones: por cada punto
porcentual (pp.) de aumento de la tasa de empleo el peso de las pensiones se reduce

en 0,2 pp.

13. Finalmente se han realizado estudios de sensibilidad del gasto en pensiones por unidad de
PIB, evaluando los efectos de cambios marginales en cada una de las variables analizadas: la
fecundidad, la inmigracion, y la productividad. A partir de tales cambios puede apreciarse que
las modificaciones de la inmigracibn generan consecuencias especialmente acusadas, e
influyen con mayor incidencia sobre la sostenibilidad relativa del sistema de pensiones de

reparto en Espafa.



1 Analisis tedrico de los sistemas

de pensiones

1.1 Sistemas de pensiones: analisis microeconémico

Los problemas del envejecimiento y la ampliacion de las tasas de dependencia son aspectos
centrales del sistema de pensiones, que afectan esencialmente a la continuidad y la estabilidad
financiera del sistema de reparto. En un contexto donde subyacen elementos de imposicion y
deuda implicitas, se plantea la cuestion de saber si la inmigracion podria o no ser un
mecanismo capaz de compensar los procesos de envejecimiento y elevacion de la tasa de
dependencia, que caracterizan demograficamente a la sociedad espafiola. Nos planteamos, en
la perspectiva tedrica, si podriamos hablar de ventajas en la sostenibilidad de las pensiones en
el caso en el que el colectivo de los inmigrantes fuese mas joven que el colectivo de nativos, y
se constituyesen como contribuyentes netos potenciales del sistema de pensiones.
Adicionalmente, se trata de analizar si los cambios en las tasas de fecundidad pueden acabar
por alterar el equilibrio financiero del sistema. En definitiva, se trata de evaluar las
externalidades que el sistema de pensiones de reparto recibe a partir del hecho migratorio, es
decir si los inmigrantes aportan en términos directos mas o menos de lo reciben del sistema de

pensiones.

El fundamento tedrico del modelo de pensiones descansa en un modelo de generaciones
solapadas, en el que se supone que las familias (consumidores) y las empresas (productores)
optimizan intertemporalmente sus decisiones. Cada generacion t vive dos periodos (1,2), en el
primero de ellos trabaja y genera renta, mientras que en el segundo (la jubilacion) no trabaja.
En el primero de los periodos consume (c;) y ahorra (s;), mientras que en el segundo
solamente ahorra (s;). Las familias tratan de maximizar su flujo de consumo sometido a las
restricciones presupuestarias de cada periodo, mientras que las empresas tratan de maximizar
su flujo temporal de beneficios sometido a las condiciones de produccién (Anexol). En este

contexto, suponemos la existencia de dos sistemas de pensiones, uno de capitalizacion y otro
de reparto. La estructura intertemporal se perfila del siguiente modo: Los N, individuos de la
generacion t pagan una cuota de la seguridad social d,(t) con la condiciéon de recibir una

pension po(t), y otro tanto realizan los de la generacién N, .

En un sistema de capitalizacién la pensién obtenida p, () se deriva de las rentas obtenidas por

la cuota aportada, tal que:
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py® = [L+rt+1)]d;(t)

N
Por su parte, en el sistema de reparto, supuesto que %1 = 1+n, la acumulacién de la

t

pensién se asocia al crecimiento de la poblacién, tal que:
p5(® = [L+n]d/(t+)

Bajo tales premisas, puede demostrarse que el sistema de capitalizacion no afecta al ahorro
agregado de la economia, mientras que por el contrario el sistema de reparto tiende a reducir el
ahorro tanto mas cuanto mayor sea la diferencia entre la tasa de crecimiento de la poblacion y

el tipo de interés de mercado (Anexo 2).

El sistema de capitalizacion, pasando a un analisis en términos discretos, se basa en la
existencia de un mecanismo de pago individual, donde los contribuyentes aportan su ahorro
para capitalizar un fondo de pensiones, que administrado por una entidad es invertido en el
mercado de capitales, tal que en la jubilacion reciben la contribucién capitalizada. La
contribuciéon en t invertida en dicho periodo al tipo de interés correspondiente al activo
seleccionado, proporciona intereses que se acumulan al capital. Si suponemos que r.; es el
tipo de interés del periodo t+1, la contribucidon de una unidad acumulada en t+1 proporcionaria
un rédito de ry.1 Y un capital de 1+ ry4. El valor presente de todas las contribuciones equivale al
valor presente de todos los beneficios futuros. Ello implica la ausencia de cualquier mecanismo
de redistribucion horizontal o vertical intergeneracional, aunque mantiene un proceso de

redistribuciéon personal intertemporal. Los beneficios obtenidos asociados a las contribuciones

dependen esencialmente de los resultados del mercado de capitales. Sea pf la pension
recibida yd; (t) la contribucion realizada, tal que d;(t)= 9, @,,, donde 9’ seria la
proporcion de contribucion realizada respecto al salario @,_, , tal que:
C C
Py = (1+1y,) S o

Por otra parte, los beneficios derivados de la contribucién en términos de la rentabilidad de la
inversion efectuada serian:

(L+icy) & o,

Donde i;,, es la rentabilidad interna del fondo de pensiones. Si el sistema esta plenamente

equilibrado se cumple que:

(A+i5,y) = (1+ )
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Por su parte, el sistema de reparto no esta basado en procedimientos de capitalizacion, sino en
la utilizacion condicionada de los recursos de ahorro de los contribuyentes de una generaciéon
para cubrir las pensiones de la generacién precedente. Es una forma de redistribucién
condicionada o transferencia inter generacional con un compromiso social de continuidad. Se
trata de un mecanismo de correspondencia “equivalente” al existente entre las generaciones de

una misma familia.

Una condicion esencial del sistema de reparto es el equilibrio presupuestario financiero del
fondo. Las contribuciones deben garantizar las pensiones, pero los “beneficios” de los antiguos
contribuyentes dependen sustantivamente del nimero de contribuyentes nuevos y del volumen
de las contribuciones realizadas. La condicién de equilibrio de los contribuyentes pensionistas

en el sistema de reparto seria:
r _ r
& o Ny =py Ny

El equilibrio del sistema gravita sobre la continuidad en la cuantia de los pagos recibidos por la
primera generacion a partir de las contribuciones de la segunda. En este sentido, la primera de
las generaciones del sistema tiene una transferencia intergeneracional sin contrapartida que
endeuda al sistema de reparto (déficit intertemporal implicito), que carece de contrapartida en

el sistema de capitalizacion.

N, ) ‘9tr @, = (1+Ny) ‘9tr @,
N,

P = (

en términos de rentabilidad interna, si @, = (@,- ®_,) ysi 4 = 9',, garantiza que:

1+i) " =p /9, 0, = @+n) & U+ @) @,/ I, o, =1+n,) 1+ @)

. . ~ ~ i
y, finalmente: n .o = i

La rentabilidad interna del sistema de reparto depende crucialmente de N,.@,, el ritmo de

crecimiento de la poblacion y la tasa de cambio de la renta'. La presencia de la tasa de
crecimiento de la poblacion (tasa de rentabilidad bioldgica) en el eje de la rentabilidad del
sistema de pensiones de reparto, sitla el problema de la migracion en el centro de la
sostenibilidad del sistema. Un descenso del nimero de empleos, o correlativamente un
descenso de la poblacion cotizante, implica un debilitamiento de la solvencia financiera del
mismo. Las modificaciones en la proporcion de la aportacion al sistema respecto al nivel de la
renta alterarian la condicion de equilibrio, pero no es previsible un crecimiento sostenido de las

contribuciones de los ciudadanos.

! Suponemos por simplicidad que I’lI (?)t = 0.
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Una diferencia financiera esencial entre ambos sistemas, es el efecto de la imposicion implicita
que supone la transferencia sin cobertura a la primera de las generaciones del sistema de
reparto. Se trata de una deuda implicita que crece a lo largo del tiempo por capitalizacion, y

gue solamente podria saldarse por la carencia de pension a la Ultima generacion. Se trata, por

lo tanto, de una deuda colectiva (publica?) de cuantia positiva p(')> 0, que genera en cada

periodo un interés (rp{)), tal que al finalizar el periodo de vigencia del sistema su valor

actualizado® seria:
Dorpy I A+1) = py
t=0

Por lo tanto, el valor presente de los pagos asociados con los intereses de la deuda coincide
con la deuda inicial. Un pago de transferencia que el sistema (gobierno?) realiza a la
generacion inicial, y que deberia ser saldado por la Ultima generacién mediante una reduccién

de su consumo equivalente.

1.1.1 Las Pensiones como Impuestos Implicitos

En términos generales, se presume la existencia de un impuesto implicito como resultado de

una pensi(’)ns, cuando los beneficios recibidos son menores que las contribuciones efectuadas.

Tal que:
T= 30 - Go,1+1,,)
(1+ rt+l)
o, L+1,,)

Donde $ ®, son las contribuciones y son los beneficios del sistema”.

(1 + rt+l)

En el caso de pensiones de capitalizacion |w; = Iy, y por lo tanto el impuesto implicito es

nulo T,=0.

En el caso de reparto iu; = Ny, por lo que existe impuesto implicito y su cuantia queda

determinada por:

* Yaque 21/(1+ I')t =11+ =ur

t=0
® Adeudamos esta vision a T. Krieger (2005) pp. 25.

* No hace falta sefialar que si se produce en el sistema de reparto un impuesto implicito, se genera por lo mismo un

ahorro implicito que es equivalente al beneficio descontado de las pensiones:

T = '9ta)t (1+ it+1)
=S
(1+ rt+l)

10
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1
T,= Yo, [1_w ]
(1+rt+l)

Que es justamente el impuesto implicito sobre el consumo asociado con el sistema de

pensiones de reparto. En esta circunstancia el tipo impositivo implicito seria:

po x100 = [ T = M) ] x100

G o, L+r.,)

y estaria comprendido entre 0( 7 (1. Este tipo implicito depende obviamente de las relaciones
existentes entre r.; € iw1. Ya hemos subrayado que normalmente sera positivo. En el caso de
las pensiones de capitalizacion, como ry; = iw1, €l tip implicito seria nulo (7 = 0). Siruy # i =
nu1 en el caso de pensiones de reparto, el tipo impositivo serfa positivo>. Asi pues, la existencia
de un impuesto implicito que sufraga a lo largo del tiempo el valor actual de los intereses de la
contribucion inicial, es caracteristica especifica del sistema de reparto, pero no del sistema de

capitalizacion.

Se puede probar ademas® gue la transferencia realizada por la primera generacion de
contribuyentes a la primera generacion de pensionistas (precedente), tras la introduccién del
sistema de reparto, y el impuesto implicito pagado por las generaciones posteriores, son
equivalentes. Asi que la primera es causa de la segunda. Por eso tiene tanta trascendencia la
relacién existente entre la tasa de rentabilidad interna de los fondos ny.; y el tipo de interés ry
en el sistema de reparto. Cuanto mayor la diferencia existente entre el tipo de rentabilidad y el
tipo de interés, mayor el impuesto implicito (negativo) y mayor la transferencia entre

generaciones.

1.1.2 LaTasa de Dependenciay sus Efectos

Los sistemas de pensiones pueden diferir segun la naturaleza de la relaciéon entre beneficios y
contribuciones. Los sistemas de beneficios definidos garantizan un nivel basico de beneficios
en el retiro, de modo que cambios en las condiciones exdgenas al sistema (como los cambios
asociados con la repercusion de la inmigracion sobre el crecimiento de la poblacion) exigirian o
permitirian modificaciones en los beneficios obtenidos. Por el contrario, un sistema de
cotizaciones definidas, fijaria las contribuciones en la etapa laboral, y los cambios en las

condiciones exdgenas determinarian modificaciones en los beneficios obtenidos.

® Cabe la posibilidad de que en el sistema de las pensiones de reparto, el vinculo entre la contribucion y los beneficios
no fuese directo (lo que seria la circunstancia cuando se contribuye en funcién de la renta y se percibe un beneficio
fijo). En tal caso, ademas de la transferencia intergeneracional, propia del sistema, habria una transferencia
intrageneracional. Si la contribucion fuese distribuida integramente y el beneficio fijo fuese nulo, entonces la

contribucion equivaldria al impuesto implicito, y el tipo impositivo seria la unidad.

¢ Vid.: H.W. Sinn (2000) pp. 389
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Esta diferencia cobra todo su sentido en los sistemas de reparto. Supongamos que las tasas de
fecundidad y de salarios fuesen exdgenas. Una vez definida la tasa de dependencia como el

cociente entre pensionistas y trabajadores:

N, 1
" N, 1+n

Suponemos que la tasa de dependencia empeora cuando el cociente aumenta. Cuando nos

remitimos a la ecuacion esencial del sistema de reparto, se cumple:
r r
lgt a)t Nt = pt Nt»l

En el caso de beneficios definidos, la pension pasa a ser constante, tal que ptr = P, . De modo

que:

(1N _
9 =p ——“1j: pwd
t t Nt t t

Los efectos de una elevacion de la tasa de dependencia serian constatables a través de:

En cuyo caso la contribucién deberia elevarse cuando aumenta la tasa de dependencia si los
beneficios estan definidos.

En el segundo de los casos, si las contribuciones estan definidas, la pension es variable, tal

que 4 =&. Y la expresién de las variaciones de la tasa de dependencia respecto a los

beneficios de las pensiones seria:

En este supuesto, un aumento de la tasa de dependencia implicaria que las pensiones tienen

que disminuir.

1.1.3 Anexo 1l

Las familias tratan de maximizar la satisfaccién derivada del flujo temporal de consumo:
1
Max Ufe, 0]+ —— U[e, ()]
+p

Sujeta a:
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¢, (t)+s,(t)=wlt)
c,(t)=[+r(t+1)s,(t)

El proceso de maximizacion proporciona la relacién marginal de sustitucién entre el consumo
presente y futuro

_de,(t) UTe,(t)] 1+r(t+1)
Moo =" 4e,) TUTe,0] T 140

Expresion que junto con la restriccion presupuestaria conjunta

qu)) _ oft)

1T+r(t+1

permite hallar las funciones de consumo y ahorro Gptimas:

i (t)=ci[oft), r(t+1), p]
s (t)=s,[e(t) r(t+1) o]

A su vez las empresas tratan de maximizar el flujo temporal de rendimientos netos
Max TI(t)=Y(t)-r(t) K(t)- o(t) L(t)
sujetaa: Y(t)= F[K(t),L(t)]

Que, en términos por persona, proporciona la condicién de 6ptimo;
Flk]=r(t)

Cumpliéndose ademas que, bajo rendimientos constantes a escala, el producto se distribuye
integramente entre los factores, tal que:

ot)+rt)k(t)=y(t)

1.1.4 Anexo 2

Bajo un sistema de capitalizacion se cumple en condicion de éptimo que:

o050~ -2 B0 e 1]fs0- 0,0

Expresion que diferenciada totalmente proporciona:

~uzas)-078fa,0]- U sfe e as 0+ Uz e L]0l )
Tal que: 3;1((?) =-1 'y, por lo tanto: ds,(t) =-d[d,(t)]
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El ahorro disminuye exactamente en la misma proporcién que la cotizacién se produce.

Por el contrario en un sistema de reparto en las mismas condiciones:

u;[@(t)—sl(t)—dl(t)]:%fj%;{mr<t+1>1 (0)+ [+ )~ (t+ 1))

Tal que bajo el supuesto del mantenimiento de las cuotas dl(t) = dl(t +1) tendriamos:
~07ds 0)-U7 ol ()= fue e+ 00 ) s @)+ UL e+ Qe e o) ol 0]
y por lo mismo:

ds,(t)  U/+Uj[L+rt+1)]@+n)1+p)”

- <0
dd,(t) UZ+U! L+ r(t+1)]) %0+ p)*

De modo que el efecto es siempre negativo. Un efecto cuya intensidad depende en valor
absoluto de la relacion existente entre la tasa de crecimiento de la poblacién y el tipo de
interés.

>
<

| ds,(t)

d,(t)

| Zl sise cumple que n _ r(t+1)

o

1.2 Sistemas de pensiones: analisis macroeconémico

Como ya se ha comentado en la introduccion del presente proyecto de investigaciéon, en un
escenario caracterizado por la ausencia de reformas del sistema o de politicas expresamente
llevadas a cabo por la autoridad competente a tal fin, la evolucién futura de la viabilidad
financiera de nuestro sistema de pensiones se va a ver afectado, principalmente, por el
envejecimiento demografico, los flujos migratorios, y la productividad del trabajo. En este
contexto, el esperado incremento en la tasa de dependencia previsto por el INE para los
proximos afios debido al envejecimiento de la poblacion espafiola mermara la sostenibilidad
financiera del sistema, en la medida en que incrementara sustancialmente el gasto en
pensiones. Dicho incremento en el desembolso del sistema es susceptible de compensarse, al
menos transitoriamente, con aumentos en las cotizaciones recaudadas debido a los flujos de
entrada de inmigrantes. Igualmente, dado que se espera que la evolucion de la participacion de
las rentas salariales en el PIB no sufra importantes variaciones en el futuro, la otra via de
compensacion para frenar el previsible incremento en el gasto pasaria por reducciones en la
tasa de reemplazo, es decir, incrementos del salario medio por encima de la pension media, lo

gue se conseguiria a partir de aumentos de la productividad del trabajo.

Sin embargo, los efectos de las tres cuestiones mencionadas (envejecimiento, inmigracion y
productividad) sobre la viabilidad del sistema de pensiones no son tan inequivocos, existiendo

interacciones entre ellas. Asi, el incremento de la longevidad envejece la poblaciéon y, en
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consecuencia, aumenta la tasa de dependencia, con el consiguiente efecto negativo sobre el
sistema. Pero igualmente, incide en las decisiones de formacion de capital humano, lo que sin
duda redunda sobre la productividad del trabajo. En el mismo sentido, el efecto de la
inmigracion es complejo, ya que en un primer momento incrementa la recaudacion, mientras
gue posteriormente, con su envejecimiento, aumentard el gasto. Igualmente, la inmigracién
afecta a la productividad media del trabajo del pais de acogida, un efecto que depende,

fundamentalmente, del nivel de cualificacion relativa de la poblacién inmigrante.

A este respecto, la representacion teérica de dichas interacciones constituye el argumento
central de este apartado, para lo cual es necesario modelos de generaciones solapadas como
los desarrollados por de la Croix y Licandro (1999), Boucekkine, de la Croix y Licandro (2002) o
Lépez y Ridruejo (2003), entre otros. Para ello se desarrolla un modelo teérico de generaciones
solapadas cuya principal aportacion respecto a los ya mencionados consiste en la
incorporacion explicita de considerandos educativos, los cuales van desde la distincion de dos
etapas en el proceso de formacion de los individuos (obligatoria y voluntaria) hasta la
consideracion de desigualdades intrageneracionales motivadas por el origen (nacional e
inmigrante) y por las diferentes posibilidades de acceso de los individuos a los niveles

superiores de formacion.

La estructura del capitulo es la que sigue. En la seccién 2 se desarrolla un escenario de
generaciones solapadas en el que se explica el comportamiento optimizador de los individuos,
en base al cual deciden la duracién de su etapa de escolarizacién, una decision que depende,
entre otras cuestiones, de su longevidad. Sobre dicha conducta individual, en la seccion 3 se
procede a la agregacion de comportamientos, lo que nos permitira determinar la tasa de
crecimiento econémico y, en consecuencia, la evolucion de la productividad del trabajo de la
economia, la cual dependera del envejecimiento demografico y de la cualificacién, de la edad
de llegada, e integracion de los contingentes de inmigrantes. A partir de dicho resultado, la
seccion 4 describe las interacciones de las tres cuestiones mencionadas sobre un sistema de

seguridad social de reparto. Finalmente, la seccién 5 recoge las conclusiones mas relevantes.

1.2.1 Comportamiento individual

Las empresas emplean como factores el capital fisico K(t) y el capital humano agregado H(t),
en una funcién de produccion agregada que se supone presenta rendimientos constantes a

escala:
Y(t)= K@) H(@®)"" [1]

Bajo perfecta movilidad internacional del capital, la economia acepta el tipo de interés que le
viene dado desde el exterior r, el cual es constante a lo largo del tiempo. Asumiendo
adicionalmente competencia perfecta en los mercados de factores, este tipo de interés
determina la productividad marginal del capital, y por tanto, el salario w abonado por unidad de

trabajo eficiente, que vuelve a ser constante.
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Bajo estas premisas, la evolucidn del producto viene determinada exclusivamente por el ritmo

de acumulacion del capital humano agregado H(t), Unico inductor de crecimiento econémico:
7/y = 7/H = 7/

Por otra parte, a fin de definir el comportamiento individual, en este apartado se considerara
homogeneidad intrageneracional. A este respecto, en cada momento de tiempo t, un individuo

nacido en el instante v <t maximiza su utilidad intertemporal esperada:

U(t)=["exp[- (p+ p) (s —t)]In c(v,s) ds 2]

donde c(v,s) denota el consumo en el momento s de un individuo nacido en el instante v. La
tasa de descuento efectivo es la suma de la tasa de descuento subjetivo p, y la probabilidad de
muerte p, un parametro que se estudiara con mas detalle en la siguiente secciéon de este

capitulo.

En cuanto al proceso de acumulacion de capital humano, cuando finalizan su etapa de
escolarizacion obligatoria basica con b afios de edad, los individuos poseen un nivel de capital
humano basico hy(v+b), el cual depende del estado del conocimiento, es decir, del capital
humano por trabajador H(v+b)/L(v+b) existente en el momento de finalizar sus estudios

bésicos, por lo que se considera que "asimilan" una fraccion fija del mismo y:

H(v+Db)

va+b):h“v+b)=zliv+m

3]
Una vez finalizada la etapa de escolarizacién obligatoria, los individuos atesoran capital
humano por medio del aprendizaje o de la experiencia laboral, dividiendo el tiempo total
disponible, normalizado a la unidad, entre educacidn u (v, t) y trabajo (1-u(v, t)). Asi, si u(v, t) es
la unidad, el individuo dedica todo su tiempo a formarse; si es igual a cero, emplea todo su
tiempo al trabajo; y si oscila entre cero y uno compagina formacion y empleo. En este sentido, y
siguiendo parcialmente la especificacion de Ben-Porath (1967), la tasa de crecimiento en el

momento t del capital humano de un individuo nacido en el momento v, h(v, t) viene dada por:

IK&Q_{aFMw0+aEa—uWJ» Siveb<t<vej "

h(x,t) |0 Sit>V

Donde un punto sobre una variable representa su derivada con respecto al tiempo. Debe
advertirse que una vez finalizada la etapa de escolarizacion basica obligatoria, el individuo sélo
tiene incentivos a acumular capital humano antes de alcanzar la edad de jubilacion.
Adicionalmente debe observarse que el ritmo de crecimiento del capital humano individual
depende tanto del tiempo dedicado a la formacion u(v, t) y de la capacidad de aprendizaje en el
proceso formativo o (la cual constituye una medida de la rentabilidad que en términos de mas

capital humano obtienen los individuos del tiempo dedicado al estudio), como del tiempo
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dedicado a trabajar 1-u(v, t), y de la capacidad de aprendizaje derivada de la experiencia ag,

siendo af >og.

Igualmente, y siguiendo a Blanchard (1985), se considera que todos los individuos contratan
seguros de vida. Las aseguradoras pagan una cuota periodica a los individuos mientras estan
Vivos, que es una proporcion de la riqueza financiera de cada asegurado, siendo a cambio las
beneficiarias de su riqueza financiera a(v, t) cuando muere, comprometiéndose adicionalmente
a saldar las deudas contraidas por el individuo si éste fallece antes de que obtenga ingresos
laborales. Estas compafiias acceden libremente al mercado, guiandose por la condicion de
beneficio cero, lo cual implica que proporcionan a los individuos una tasa p sobre su riqueza.

En este sentido, la riqueza financiera a(v, t) se acumula de acuerdo con:

a(v,t) = (r + p)a(v,t) + y(v,t) —c(v,t) [5]

donde y(v, t) representa la renta en t de un individuo nacido en el momento v, la cual tendra

caracter laboral o asistencial segun la edad del agente:

0 Si v<t<v+b
y(x,t) =< @ - )@ — u(v,t))h(v,t) Si V+b<t<v+ ] [6]
z(v,t) Si t>v+ ]

A este respecto, el sistema de Seguridad Social es de reparto, financiandose las pensiones de
los jubilados con las cotizaciones de los trabajadores de ese mismo periodo. En consecuencia,
en cada instante de tiempo cada trabajador cotiza un porcentaje r de su renta laboral o(1-
u(v,t))h(v,t), donde w es el salario por unidad de capital humano, (1-u(v,t)) el porcentaje de
tiempo dedicado a trabajar, y h(v,t) el capital humano individual, percibiendo cuando se jubila

una pension z(t) independiente de su edad y de lo que haya cotizado en el pasado.

Por otro lado, los individuos recién nacidos (y los inmigrantes recién llegados) comienzan sus
vidas sin riqueza financiera alguna, debido a que los que fallecen transmiten su riqueza a las
compafiias de seguros: a(v, v)=0. En este contexto, asumiendo la coincidencia de las tasas de
descuento subjetiva y objetiva (r = p), cada individuo selecciona el consumo y el tiempo
dedicado a la formacién que maximiza su utilidad esperada (Eq. [2]) sujeta a la funcion de
aprendizaje (Eq. [4]) y a la restriccion presupuestaria (Eq. [5]). Como consecuencia de dicho

comportamiento’, los individuos deciden consumir la siguiente cantidad:
c(v,t) = (r+p)[d(v,v+ ) +a(v,v+ j)] [7]

Donde a(v, v+j) y d(v, v+j) representan, respectivamente, la riqueza financiera y el valor

esperado de las pensiones futuras, valoradas en j el momento de la jubilacion del individuo.

" El planteamiento y resolucién del modelo se muestra detalladamente en el apéndice matematico de este capitulo, y

sigue los mismos pasos que los expuestos en Lopez Diaz y J. Ridruejo (2003) o en Lépez Diaz y Garcia Prieto (2005).
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Igualmente se demuestra que una vez finaliza su etapa de formacion basica, todos los
individuos deciden dedicar los primeros afios Unicamente a formarse (u=1) —lo que constituiria
la etapa de formacién superior no obligatoria- para en una segunda fase exclusivamente
trabajar (u=0). En otras palabras, su conducta optimizadora les lleva inicialmente sélo a
estudiar. Ello es debido a que en esa etapa, el valor marginal de producir una unidad de capital
humano es superior al valor marginal de utilizarlo en la produccién de capital fisico, decidiendo
abandonar la etapa de formacion superior y comenzar por tanto a trabajar cuando ambos
valores marginales coinciden, lo que sucede cuando el individuo desarrolla un periodo de

educacion superior s, definido como®:

|Og l_m
s=(j—b)+ e 8]
I+ p+aE

De la expresion anterior se desprende que cuando se incorporan al mercado laboral todos los
individuos tienen la misma edad (b+s), la cual puede variar por diferentes razones. Asi, puesto
gue dada la estructura del modelo no es posible que un individuo acumule simultaneamente
capital humano y capital financiero, cuanto menor sea el tipo de interés r que retribuye el
capital financiero menor sera el coste de oportunidad del periodo de formacién superior, lo que
incentiva su prolongacion. Igualmente, una mayor posibilidad de desarrollar la capacidad de
aprendizaje a lo largo del periodo de formacidn superior -un mayor ag- incrementa la
rentabilidad del tiempo dedicado al estudio por cuanto logra una mayor acumulacion de capital

humano, incentivando una incorporaciéon mas tardia al mercado laboral.

Por los mismos motivos, cuanto mayor sea el ritmo de crecimiento del capital humano derivado
de la experiencia ag, mas temprana seré la edad de abandono de los estudios. Por otro lado, el
tiempo dedicado a la formacion superior sera tanto menor cuanto menor sea la edad de
jubilacion -un menor j- y cuanto mayor sea la duracién de la formacién obligatoria -un mayor b-
ya que los individuos disponen de un menor horizonte laboral en el que recoger los frutos de un

periodo de educacién superior mas prolongado.

Por dltimo, una esperanza de vida mas alta -un menor p- proporciona al individuo un mayor
respaldo a su decision de sacrificar ingresos presentes por la expectativa de obtener rentas

futuras mas elevadas, lo que contribuye a alargar su etapa de formacion.

Recogiendo formalmente estas relaciones, tendriamos:

® Deduciéndose que para que el individuo siga adquiriendo capital humano via formacion es preciso que ag>20g++p.
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Iog{l_(p+r+aE)}
<0

05 _0s _ (p+r+ag)? (ar —ag)
o - 2
op or (aF_aE)(l_(p+r+aE)) (P+r+ag)
(o —ag)

B2

0 adb

s 1 9]
80{F (aF_aE)Z(l_(p+r+aE))

(ar —ag)

(p+r+aE)}
og/l-+———F~
os (p+r+a)(p+r+ag)’ B { (ar —a) <0

(p+r+aE)) (p+r+ag)?
(ar —ag)

%% (o —ap)2(-

1.2.2 Comportamiento agregado

1.2.2.1 Estructura demogréfica

En cada instante de tiempo coexistirdn individuos diferenciados por la edad, por su nivel de
formacion profesional (cualificados y no cualificados) y por su origen (inmigrantes, M, y

nacionales, y dentro de estos, hijos de nacionales, N, o de extranjeros, N).

Siguiendo los trabajos de Blanchard (1985) y Buiter (1988), cada individuo afronta una
probabilidad de muerte por unidad de tiempo, p, la cual se supone independiente de su edad y
de su origen nacional o inmigrante, y que determina su esperanza de vida, 1/p, expresién que a

su vez configura un indice del horizonte temporal efectivo de los individuos.

A este respecto, comenzando por los nativos (nacidos en territorio nacional e hijos de nativos),
en cada instante de tiempo t nace una nueva cohorte de tamafio fi. Dicha cohorte esta
compuesta por individuos con una probabilidad constante de muerte p. Cada cohorte es lo
suficientemente grande como para que p sea también la tasa a la que decrece
deterministicamente el tamafio de la cohorte a lo largo del tiempo, de manera que el volumen
de una cohorte de tamafio fi nacida en el periodo v en el instante actual t sera fi exp[-p(t-v)]. En
consecuencia, el tamafio total de la poblacion nativa N(t) en el instante t sera igual a la suma de

las cohortes de nativos:

N = f A exp[— p(t—v)|dv = [10]

'Dljz

Obsérvese que el tamafio de la poblacién nativa es constante.

En lo que concierne a la poblacién inmigrante, asumiendo que a efectos simplificadores tienen
la misma probabilidad de muerte que los nativos p, se supone que en cada instante de tiempo

llegan al pais de acogida un contingente de extranjeros m, con lo que el tamafio en t de una
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remesa de inmigrantes llegada al pais de acogida en el instante v sera igual a m exp[-p(t-v)].

Asi, el tamafio en el instante actual t de la poblacién inmigrante M(t) sera igual a:

M = jt mexp[- p(t—v)]dv=" [11]

- Y
En cuanto a los hijos de inmigrantes, en cada instante de tiempo t nace una primera generacion
de descendientes de inmigrantes de tamafio q M(t), donde g representa la tasa de natalidad de
los extranjeros y M(t) el tamafio de la poblacion inmigrante. Asumiendo que cada cohorte esta
compuesta por individuos con una probabilidad constante de muerte p, y que cada cohorte es
lo suficientemente grande como para que p sea también la tasa a la que deterministicamente el
tamafio de la cohorte decrece a lo largo del tiempo, el volumen de una cohorte de tamafio g
M(t) nacida en el periodo v en el instante actual t sera g M(v) exp[-p(t-v)]. En consecuencia, el
tamafio total de las primeras generaciones de descendientes de inmigrantes en el instante t

sera igual a:

[ aTexpl-p(t-v)]dav="2 [12]

- p pp
Procediendo de igual manera para las sucesivas generaciones de descendientes, y asumiendo

gue p > q, el tamafio total N(t) de las i generaciones de descendientes de inmigrantes se podria

definir como:
=t (Q 'm g m
N = q(—} —exp[- p(t-v)]dv=—""—— [13]
i=0 J-_°° p) p pP—-qp
En suma, la poblacion total de la economia en cada instante de tiempo P(t) adopta la
expresion:
P=N+Msn="30, 9 M [14]
p P P-QP

Finalmente, el que a los hijos de inmigrantes se les considere nacionales o extranjeros, a
efectos de igualdad de derechos, dependera del grado tolerancia del pais de acogida pg.
Parametro que oscila entre 0, que representaria el escenario en el que la nacionalidad depende
de la etnia, con independencia de donde nazcas (ius sanguinis), y 1, que supondria el contexto
en el que la nacionalidad se obtiene en funcion de donde nazcas, con independencia de la raza

(ius soli).

En cuanto a la estructura por edades de la poblacién nativa y de la poblacion descendiente de
inmigrantes, la poblacion en periodo de formacion basica obligatoria esta compuesta por
individuos nacidos hace menos de b afios. Siendo b una variable determinada exégenamente
al modelo que representa la edad a partir de la cual los individuos pueden, si lo desean,

incorporarse al mercado laboral:
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t ~
= [, Aexpl- p(t-v)]dv = —exp[-bp])N [25]

ZI i (—j — exp[- p(t - v)]dv = (L—exp[-b(g + p))N [16]

Igualmente, la poblacion en periodo de formacién superior sera aquella con edades
comprendidas entre los b y los b+s afios. Suponiendo que todos los individuos cursaran dichos

estudios, sus tamafios respectivos serian:

N =] " fiexp[- p(t—v)]dv = (exp[-bp] - exp[(b + 5) pD [17]

—b-s

N = Z f‘:sq(%j % expl- p(t —v)] dv = (exp[-b(g + p) —exp[-(b +5)(g + PN

[18]

En el mismo sentido, e igualmente si consideramos que todos los individuos cursan estudios
superiores, y si identificamos j como la edad legal de jubilacion, se puede definir tanto la

poblacion en edad de trabajar:

N, = [~ "Aexpl- plt - v)]dv=(exp[-(b-+5) p] - exp[- jp)K [29)

t=]

ZF " (_J ) expl— p(t - v)] dv = (exp[-(b + s)(g + p) —exp[-j(g + P)])N

[20]

como la jubilada:
N, = J-_t_ i exp[— p(t —v)]dv = exp[- jp]N [21]
Zf; (—] Texpl- p(t - v)] dv=exp[-j(g + p)IN [22]

En lo que concierne a la poblacion inmigrante, se supondra que con independencia de su grado
de cualificacion, llegan al pais de acogida a los x afios de edad, momento en el que se

incorporan al mercado de trabajo, donde b+s<x<j. Asi, la poblacién inmigrante trabajadora:
M, = [ mexp[- p(t—v)]dv=M(—expl-(i-x)p]) [23]
y la jubilada:

M, = [ mexpl- p(t - v)]dv = exp[—(j — ) pIM 24
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1.2.2.2 Heterogeneidad intrageneracional

Ademas de la intrinseca desigualdad intergeneracional del modelo, derivada de la edad de los
individuos, a partir de este epigrafe se va a reconocer una doble heterogeneidad
intrageneracional. Por un lado, se diferenciara entre poblacion nativa y poblacién inmigrante.
Por otro, se distinguira entre individuos cualificados y no cualificados. En este contexto, se
considerara que en cada nueva generacion de poblacién nativa (los hijos de padres nacionales)
existira un porcentaje de individuos ¢ con la posibilidad de desarrollar plenamente su capacidad
de aprendizaje e incrementar su capital humano individual por medio de la educacion superior,
incorpordndose al mercado laboral en el instante b+s de sus vidas, e integrandose en el
colectivo de trabajadores cualificados. En contraposicion, el porcentaje restante de la poblacién
nativa sufre trabas que le impide acceder a la formacién superior, de manera que el capital
humano individual de sus integrantes sera el conformado a lo largo del periodo de formacién
basica, incorporandose en consecuencia al mercado de trabajo a los b periodos de edad,
incluyéndose en el colectivo de trabajadores no cualificados. En definitiva, los tamafios de las

poblaciones trabajadoras nativas cualificadas y no cualificadas, respectivamente, son;

N =i expl- p(t ~v)]dv = a(expl-(b + 5) p] - expl- jp]) 25

t—b-s

N =] @=&)iiexpl- p(t-v)]dv = 1- &)(exp[~(b +5) p] -exp[- jp)N  [26]

t-]
Igualmente se supondra que, dentro del cupo de inmigrantes que llega al pais de acogida en
cada instante de tiempo, existe un porcentaje ¢ de individuos con estudios superiores. En la
medida en que por simplicidad de modelizacién se asume que llegan al pais en el momento x
de sus vidas (siendo x>b+s), dicho supuesto implica suponer que los extranjeros mas formados
se incorporan al mercado de trabajo a los x afios de edad, al igual que sucede con el
porcentaje (1-0) restante, relativo a los no cualificados. El resultado son los siguientes tamafios

de poblacién trabajadora inmigrante cualificada y no cualificada, respectivamente:

M, = fﬁjﬂ&nexp[— p(t —v)]dv =81 -exp[-(j—x)p])M [27]

Muc = [ @=8)mexpl p(t —v)]dv = L~ 5)A-expl-(i = x) pDM [28]

Finalmente, en cuanto a los descendientes de inmigrantes, si representamos como (3 al grado
de integracion de la sociedad del pais de acogida (un parametro que oscilara entre 0 y 1),
podemos suponer que el g por ciento de cada generacion de hijos de inmigrantes tendran la
misma probabilidad ¢ que los hijos de los nacionales de acceder a la formacién superior,
mientras que el (1-4) restante se veran discriminados por el origen de sus padres, sufriendo
trabas en el acceso a la formacién superior y viéndose obligados a incorporarse al mercado de
trabajo sin otro capital humano que el percibido en el periodo de formacién basica. En

consecuencia, las respectivas poblaciones cualificadas y no cualificadas son:
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okl & ™ ol ple-v]ov "

= Pe (exp[-(b +s)(g + p) —exp[-j(g + p)DN

LNC

t—b-s q i m
sh a-poye{ 4| B expl- pit-v]av -

"= - pe) (expl-(b +5)(g + P) —exp[-j(g + PIN

1.2.2.3 Capital humano agregado v crecimiento econémico

El capital humano agregado dependera del tamario relativo de cada colectivo de trabajadores,
del capital humano con el que cada individuo accede al mercado laboral, y del ritmo de
acumulacion del capital humano por medio de la experiencia neto de la obsolescencia por el

paso del tiempo.

En cuanto al capital humano con el que acceden al mercado laboral los nacionales, debe
observarse que los que tienen estudios superiores finalizaron su formacion basica hace s
periodos, ello implica una cierta depreciacion por obsolescencia de su formacion basica al ritmo
v, la cual denota la tasa de crecimiento del capital humano agregado. Una vez en el mercado
laboral, el capital humano de los trabajadores (cualificados y no cualificados) se sigue
incrementando al ritmo ag como consecuencia de la experiencia, al tiempo que se sigue
depreciando por la obsolescencia comentada anteriormente. De forma que, operando, las
expresiones genéricas del capital humano de los cualificados hc y no cualificados hyc en

cualquier momento temporal son:

H (t)

0 expl(ag —7)(t—(v+b)] [31]

hye (V1) = y— =

H (t)
L(t)

En cuanto a los inmigrantes, se supondra que el nivel de formacion con el que llegan vy, por

he (v,1) = y— 5 explag - y]lexpl(ae —7)(t = (v+Db+5)] [32]

tanto, con el que se incorporan al mercado laboral, es el mismo que el que poseen sus
homdlogos nacionales (cualificados y no cualificados). Incrementandose igualmente a lo largo
de su vida laboral al ritmo az como consecuencia de la experiencia y depreciandose a la tasa y
por la obsolescencia del conocimiento comentada anteriormente. En este escenario, al no ser
productivo el capital humano de estudiantes y jubilados, el capital humano agregado es la
suma del capital humano individual de los trabajadores nativos, inmigrantes, y descendientes

de inmigrantes:

N, ()= fjfsgﬁ he (v, t)exp[- p(t —v)]dv [33]
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Nine (1) = Lt__jb_s (1- &) hye (v.t)exp[- p(t - V)] dv [34]
M (t) = J':_Mé‘mhc (v,t)exp[- p(t —v)]dv [35]
Mine (0 = [ t_w (1—8)mhye (v, t)exp[- p(t - v)] dv [36]

N, (t) = i L :H Be q(ﬂpj % he (v,t)exp[- p(t - v)]dv [37]

N HNC (t) = Zw:f__:)_s (1_ ﬂg) q(%j % th (V’ t) eXp[_ p (t - V)] dv [38]
Agregando:
H(t) = NHC (t)+ NHNC O+ M () + My () + Ny (1) + Ny (1) [39]

Sustituyendo [8] en [9], operando, y asumiendo por simplicidad analitica que og = v, se obtiene
la tasa de crecimiento del capital humano agregado de la economia en estado estacionario:

y—a, - logp+ 271 (40]
S 9

Donde 9 denota al porcentaje de trabajadores cualificados.

En este contexto, la primera cuestion a resefiar es que y < af, debido a que la capacidad de

asimilacion del conocimiento existente al finalizar la escolarizacion basica no es plena (y < 1),y

a gue no toda la poblaciéon posee formacion superior (3 < 1). Por otro lado, y como era de
esperar, el ritmo de crecimiento econdémico sera tanto mayor cuanto mayor sea el ritmo de
crecimiento del capital humano individual a lo largo del proceso de formacién superior a,

cuanto mayor sea la capacidad de asimilacion de los individuos de los conocimientos basicos y,

y cuanto mayor sea el porcentaje de trabajadores cualificados 3. En cuanto al efecto sobre la

tasa de crecimiento de un mayor periodo de formacion s, su signo presenta una cierta
ambigledad, tal y como sefalaron, entre otros Lopez Diaz y J. Ridruejo (2003), cuestion sobre

la que se volverd mas adelante.

Si nos centramos en el efecto que provoca el envejecimiento sobre el crecimiento econémico,
debe tenerse en cuenta que, ademas de la consecuencia directa ejercida sobre el ritmo al que
se sustituyen trabajadores en el mercado laboral, existe otro efecto indirecto, transmitido por
medio del cambio generado en el periodo de escolarizacion de los individuos. Por ello, antes de
analizar los efectos del envejecimiento poblacional, la primera cuestion a considerar es el
caracter ambiguo del signo de la relacion existente entre la edad de los individuos, cuando se

incorporan al mercado laboral y la tasa de crecimiento econémico. En este sentido, la
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ambiguedad reside en el hecho de que la prolongacién por parte de los agentes de su periodo
de escolarizacion, trae consigo un efecto de calidad positivo sobre el ritmo de crecimiento
econdmico, al incrementarse el capital humano individual que poseen cuando se incorporan al
mercado de trabajo. Y, al mismo tiempo, un efecto de cantidad negativo, al disminuir en el
nuevo equilibrio el numero de cohortes trabajadoras (que pasan a ser estudiantes como
consecuencia del retraso de la incorporacion al mercado laboral), que son las Unicas

poseedoras de capital humano a efectos productivos.

Una vez justificada la ambigtedad del resultado, el que un mayor periodo de escolarizacién
contribuya a aumentar o disminuir la tasa de crecimiento econémico, dependera
fundamentalmente de la relacién que exista entre la rentabilidad que, en términos de ganancia
de cualificacién, obtengan los individuos del mayor tiempo dedicado al estudio; asi como del
capital humano que pasa de ser productivo a improductivo, como consecuencia de que la
prolongacion del tiempo de estudio comporta que un determinado nimero de cohortes pasan
de ser trabajadoras a estudiantes. Con relacion a los efectos generados por el envejecimiento
(provocado por una mayor esperanza de vida) sobre el crecimiento econémico, nuevamente se
observa que el signo del efecto es ambiguo. Asi, por un lado, la prolongacién del horizonte vital
esperado reduce el ritmo al que disminuye el tamafio de cada cohorte, debido a la muerte de
los individuos que la componen, ampliandose el contingente de trabajadores e implicando una
reduccién de la tasa de depreciacion del capital humano agregado. Pero, por otra parte, al
mantener la expectativa de vivir durante mas tiempo, los individuos alargan su periodo de
escolarizacion, lo cual genera un efecto ambiguo sobre el ritmo de crecimiento econémico,

cuya justificacion se ha puesto de manifiesto en los parrafos precedentes.

La ambigledad de la relacion entre expectativa de vida y crecimiento econdémico esta en
sintonia con el resultado obtenido por de la Croix y Licandro (1999), quienes observan un
efecto positivo de la mayor esperanza de vida sobre el crecimiento econémico cuando la
expectativa es baja. Un efecto que puede tornarse negativo cuando la esperanza de vida es
alta. Sin embargo, aunque la naturaleza del resultado es similar, la justificacion de la
ambigledad es diferente. En este sentido, si bien encontramos que la magnitud del efecto se
ve influida ligeramente por la expectativa de vida que inicialmente tengan los individuos, la
ambigiiedad del signo de la relacién depende de la edad de jubilacion, de la edad de
incorporacion de los individuos al mercado laboral. Pero también, fundamentalmente, de que
en el capital humano individual predomine su naturaleza basica o la adquirida después en la
etapa de escolarizaciéon. En cualquier caso, parece fuera de toda duda la influencia que la

prolongacion de la esperanza de vida ejerce sobre el ritmo de crecimiento econémico.

En cuanto al efecto que ejerce la inmigracién sobre el crecimiento econémico, la principal via
de incidencia de este fenédmeno (contingentes, cualificacion y grado de integracion) sobre el

nivel y la tasa de crecimiento del capital humano agregado se genera a través del grado de

cualificacién de la economia 9. En este sentido se advierte, como es obvio, el inequivoco

efecto positivo sobre el ritmo de crecimiento del capital humano agregado del grado de
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cualificacién de los inmigrantes &, asi como del grado de integracién (3, si bien conviene
precisar que el efecto positivo de la inmigracibn como proceso depende de que ambas
variables sean superiores a unos determinados valores umbrales. Asi, para que un aumento
del nimero de trabajadores inmigrantes (asociada con el incremento del contingente anual m o
con su menor edad x en el momento de la llegada) genere un efecto positivo sobre el

crecimiento econdmico, es preciso que su nivel de cualificacion relativa & sea superior al

existente en el pais de acogida 9. Igual lectura cabe hacer sobre la ambigiiedad de la influencia

que ejerce el tamafio de las generaciones de hijos de inmigrantes n sobre el crecimiento del
capital humano agregado, un efecto que sera positivo a partir de un determinado umbral de

integracion de los mismos:

ﬂ>O si 06>39

om

ﬁ<O si 6>39 [41]
OX

094

Y50 si B>7
on p>p

(exp[-bp] - exp[- jp])9)
([(exp[-(b + 5) p] - exp[- jp])&(1- ) + (exp[-bp] - exp[-jp])£9])

siendo E =

1.2.3 Sistema de Seguridad Social

El sector publico es responsable del mantenimiento de los sistemas educativo y de Seguridad
Social. A este respecto, supondremos que el sistema de Seguridad Social es de reparto,
financiandose las pensiones de la poblacién jubilada con las cotizaciones de los trabajadores

de ese mismo periodo.

Asi, en lo que concierne a los gastos, si la pensién z(t) es independiente de la edad del jubilado
y de lo que haya cotizado en el pasado, el total de prestaciones pagadas por la Seguridad

Social en cada periodo sera igual a:

z(t)(N, + N, +M,) =z(t)(exp[- jpIN +exp[- (g + p)IN +exp[-(j - x) pIM) [42]

Por otro lado, y en lo que respecta a los ingresos, si en cada instante de tiempo cada
trabajador cotiza un porcentaje t de su renta laboral w h(v, t), donde w es el salario por unidad
de capital humano, y h(v,t) el capital humano individual, que puede ser cualificado o no, el

ingreso que la Seguridad Social obtiene de las cotizaciones de los trabajadores sera:
N, () + WN o (1) + WM, (1) + WM e (8) + 2WN e (1) + 2WN, o (1) = WH (1) [43]

A partir de las dos expresiones anteriores es inmediata la observacién de que el equilibrio
presupuestario de la Seguridad Social reclama la prestacién de la siguiente pension por

jubilado:
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; wH (t)
(exp[- jpIN +exp[- j(g + p)IN +exp[—(j — x) p]M

z(t) = [44]

O en otros términos, la sostenibilidad financiera del actual sistema de pensiones espafiol puede

modelizarse como el ratio entre los gastos en pensiones y los ingresos por cotizaciones:

Gastos _ z(t)(exp[-jpIN +exp[-j(g + p)IN +exp[-(j —x) p]M)
Ingresos TWH (t)

[45]

Dicha sostenibilidad se ve afectada positivamente tanto por el tipo de cotizacion a la Seguridad
Social como por la edad de jubilacién, y negativamente por la cuantia de la pensién a pagar.
Siendo estos tres parametros caracteristicas del sistema de pensiones cuya modificacion no
consideraremos en este apartado. En cuanto a los efectos de la productividad, del
envejecimiento y de la inmigracién, aspectos objeto de analisis en este trabajo, pueden

sintetizarse como sigue:

e Productividad: Recogida en este escenario de andlisis por medio de H(t), genera un
indudable efecto directo y positivo sobre los ingresos del sistema, al incidir en los

ingresos salariales de los individuos.

¢ Envejecimiento: Motivado por un incremento de la esperanza de vida (reduccién de p),
provoca dos tipos de consecuencias. Por un lado, un efecto indirecto y ambiguo por
medio de la productividad, la cual puede aumentar o disminuir como se ha demostrado
con anterioridad®. Por otro, un efecto directo y negativo, al aumentar los gastos en
pensiones. Sin duda el efecto global sobre el sistema es negativo, si bien debe tenerse

presente su incidencia sobre la productividad del trabajo.

e Inmigracién: Sin duda el fenébmeno mas complejo de cuantos se contemplan. La
llegada de inmigrantes provoca un efecto indirecto y positivo (para unos umbrales de
cualificacién y edad) por medio de la productividad, un efecto directo y positivo al
incrementar el nUmero de cotizantes y, finalmente efecto directo y negativo al aumentar

el numero de pensionistas, una vez que los inmigrantes alcancen la edad de jubilacion.

1.2.4 Conclusiones

Esta introduccion desarrolla un modelo de crecimiento enddégeno y generaciones solapadas, en
el que la acumulacion del capital humano induce el crecimiento econémico, y en donde un
sistema de Seguridad Social basado en el reparto garantiza la prestacion de pensiones por
jubilacion. En este sentido, ademas de las conocidas consecuencias directas que la

inmigracion y el envejecimiento ejercen sobre la viabilidad del sistema de pensiones, este

° Debe tenerse presente que el analisis se desarrolla en un contexto de estado estacionario en aras a que el problema
sea resoluble. La consideracion de dinamicas de transiciobn con estructuras demogréficas cambiantes afiadira
considerandos adicionales (los cuales seran objeto de estudio detallado en los posteriores apartados) tales como el

efecto que sobre la productividad ejerce el envejecimiento de la mano de obra, entre otros.
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escenario tedrico permite deducir una serie de influencias indirectas de ambos fenébmenos por
medio de su incidencia en la productividad del trabajo, cuya evolucién se ha modelizado por

medio del ritmo de crecimiento del capital humano.

En este contexto, y restringiendo el analisis al estudio de estados estacionarios, se observa
gue el fenémeno inmigratorio tiene diversas vias de incidencia sobre la tasa de variacién del
capital humano agregado, y por tanto sobre la productividad, todas ellas a través de la
modificacion del grado de cualificacién de la poblacidon ocupada. Asi, se advierte un efecto
positivo sobre la productividad del trabajo, esto es, sobre el ritmo de crecimiento econémico.
Efecto tanto mas intenso cuanto mayor sea el grado de cualificacién de la inmigracién, y cuanto
mas elevado sea el grado de integracién de sus descendientes. De tal suerte que la superacion
de un cierto umbral para ambas variables, garantiza el efecto positivo de la inmigracion sobre la

tasa de crecimiento econémico a largo plazo.

Igualmente, se advierte la existencia de una relacién de signo incierto entre envejecimiento y
tasa de crecimiento del capital humano agregado, debido a la ambigliedad de la relacion entre
la esperanza de vida y la tasa de acumulacion del capital humano agregado. Asi, una mayor
expectativa de vida reduce el ritmo al que disminuye el tamafio de cada cohorte que se
derivaria de la muerte de los individuos que la componen, reduciendo la tasa de depreciacion
del capital humano agregado. Pero, por otra parte, los individuos alargan su periodo de
escolarizacién, incorporandose al mercado de trabajo con un mayor nivel de capital humano
(efecto positivo), pero a una edad mayor que reduce el nimero de cohortes trabajadoras
(efecto negativo). La magnitud del efecto negativo serd tanto mas importante cuanto mayor sea
el grado de formacion de las personas que integren las cohortes que pasan de ser
"trabajadoras" a "estudiantes"”, y cuanto menor sea la rentabilidad que, en términos de mayor

capital humano, obtienen los individuos como resultado de prolongar el periodo de formacion.

1.2.5 Apéndice matematico: El comportamiento optimizador de los
individuos

En el apartado denominado como sector privado se define el comportamiento de los individuos,

el cual tiene distintos considerandos antes y después de jubilarse. Si analizamos el escenario

de jubilacién (t > v + j) el hamiltoniano que resume el comportamiento maximizador de los

individuos es el siguiente:

H =exp[- (p + p)(t —V)]Inc(v,t) + A(v,))[(r + p)a(v,t) + p(v,t) —c(v,1)]

donde 1 (v, t) es la variable de coestado asociada a la variable de estado a (v, t), y donde las

condiciones de primer orden son las siguientes:

%_ eXp[—(p+P)(t—V—b)]_/l(v,t) =0

oc c(v,t)
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M Jwt) (r+p) == A1)
oa

!ing/l(v,t) a(v,t)=0

Despejando de la primera ecuacién la expresién de A (v, t) y sustituyendo en la segunda, se
obtiene:

c(v,t)
c(v,t)

Si despejamos el consumo de la ecuacion diferencial del capital financiero e integramos, el
resultado que se extrae es que el valor del consumo realizado durante su etapa de jubilacién,
seiguala a:

[/ oty expl-(p+ 1)t -v - Dt =d(vv+ j)+alv.v+ j)

Donde d (v, v + j) representa el valor esperado de las pensiones futuras del individuo, valoradas

al momento de la jubilacion:
d(v,v+ )= J'ij z(v,t) expl— (p+r)(t—v— j)ldt

Teniendo en cuenta la constancia del consumo, se obtiene su valor:
c(v,t) = (r+ p)[d(v,v+ j)+a(v,v+ j)]
Con lo que la utilidad que obtiene el individuo durante su vida de jubilado es:

Ula(vv+ )]= [ expl-(p+ )t —v— )] In[c(v.t)Jet

_ In[(r + p)[d(v,v+ j)+a(v,v+ )]
r+p

Teniendo en cuenta este resultado, el problema de control 6ptimo, que resume el
comportamiento maximizador de los individuos antes de jubilarse y después de cursar la
formacién obligatoria (v + b <t <v + ), puede formularse como la maximizacién de la siguiente

funcién objetivo:
Max va:bj Inc(v,t)exp~ (p +r)(t —v—b)]dt + Ua(v,v+ j)]exp[-(j—b)p+r)]
sa:  a(Wt)=(r+ paw,t)+oll—r)YL-u(v,t)h(v,t)-c(v,b)

h(x,t) = (p U(V,t) + g (L—u(v,t))h(x,t)

0< u(v,t)< 1
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dadas a (v, v) y h (v, v). El Lagrangiano asociado a este problema incluird las mismas variables
de control, estado y coestado que el problema planteado para el periodo de jubilacion, y
ademas incorpora u (v, t) como variable de control, cuya acotacion conlleva dos multiplicadores
de Lagrange ¢ (v, t) y ¢ (v, t), y h (v, t) como nueva variable de estado que, a su vez, tiene

asociada a ella una nueva variable de coestado 7 (v, t).

L=1Inc(v,t)exp[-(p+r)(t-v-b)]+
AWV, D)[(r+p)a(v,t)+ o @-7)@-u(v,t))h(v,t)-c(v,t)]
(v ) [l uv.) +ae @-uv,0))h(v.t)]

AR AIETAAY EI(AI)

Las condiciones de primer orden son las que siguen:

oL _epl-(prnt-v=b)] . _g
oc c(v,t) '

[AM.1]

%=,1(v,t)a)(l-T)(l—U(Vi))h(Vvt)Jr [AM.2]

+77(V’t (aF_aE)h(V’t)+¢1(V’t)_¢2(v’t) =0

g(v,tu(v,t)=0 , ¢(v,t)>0 [AM.3]
$,(v,)L-u(vt)=0 , g(vt)=0 [AM.4]

oL

e A(v,t) @(1-7)1-u(v,1)) s
+7(,0) (e UV D) + e @-u(vt)=n(v.t)

%:ﬂ(v,t)(r+ p):/.i(v,t) [AM.6]

v+ )= aUla(v,v+ é;](evxs[; (jj)—b)(p +1)] _
_expl-(j-b)p+r)]
(r+p)d(v,v+j)+a(v,v+j)]

[AM.7]

n(v,v+j)=0 [AM.8]

De la resolucion de la ecuacion diferencial [AM.6], y utilizando la condicién final [AM.7],

extraemos el valor de la variable de coestado asociada al capital financiero:

1
exp[(p+r)ft—v—b)r+p)d(v,v+ j)+av,v+ j)

Si sustituimos en [AM.6] el valor obtenido de 4 (v, t) en [AM.1], calculamos el valor de la tasa de

A(v,t)= [AM.9]

crecimiento del consumo:
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c(v.1) =0 [AM.10]
c(v,t)
De [AM.9] y [AM.10], se deduce que:
Av,t) o@L-7)<n(v,t) (e —az)—>u =1
Av,t) o@L-7)>n(v,t) (e —az) >u" =0 [AM.11]

Av,t)o(L-7)=n(V,t)(a —ag) — no depende de u

donde 77(V,t) (ar —ag) denota el valor marginal de producir una unidad adicional de capital

humano, y donde /I(V,t) a)(l-r) representa el valor marginal de emplear este capital humano
en la produccién de capital fisico. En este sentido, podemos deducir a través de [AM.7] y [AM.9]

que en el momento v + j sucede que /I(V,t)a)(l-r)> n(v,t) (g —ag), con lo que en ese
instante U” = 0. Si, ademas, v + b + s es el momento a partir del cual el individuo trabaja, por lo
que es el mayor instante para el que /1(V,t) a)(l- z')s n(v,t)(aF —ag), podemos concluir que:

te(V+b+sv+j] »u"=0

te(V+bv+b+s] —»u =1

Por lo que, si tenemos en cuenta estas condiciones, de la expresién [AM.5] podemos concluir

que cuando t € (V+b+5,v + j], entonces:
Av,t)oL-7)=-1(v,t) (e —ag) [AM.12]
Si integramos en [AM.12] y aplicamos [AM.8] y [AM.9], extraemos:

o(1-7)[exp[=(p+ 1)t —v)]-exp[- (p+ 1)(i ~b)]]
(r+p)ld(v,v+j)+a(v,v+ j)]

n(v,t) = [AM.13]

De [AM.11], sabemos que en el instante v + b + s el valor marginal de generar una unidad mas
de capital humano, se iguala al valor marginal de utilizar ese capital humano en la produccion

de capital fisico. Si operamos en [AM.9] y [AM.13], obtendremos:

(r+p) =f-exp[~(p+r)(i-b-3)]] (e - ) [AM.14]

Operando en [AM.14], podemos despejar el valor de la etapa superior de educacién superior no

.og{l_wp}
o — Qg

(r+p)

obligatoria, que es:

s=(j—b)+
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2 El envejecimiento

2.1 Introduccion

Como es conocido, el actual proceso de envejecimiento poblacional que caracteriza a la
inmensa mayoria de los paises occidentales, es el resultado tanto del avance econdmico
experimentado por los mismos, que ha contribuido a incrementar notablemente la edad a la
gue fallecen los individuos, como de una transformacién en los habitos y costumbres sociales,
la cual ha reducido el nimero de hijos por mujer hasta niveles que no garantizan la

reproduccion en la mayor parte de dichas poblaciones.

En este sentido, la rapidez de dicho proceso de envejecimiento demografico ha llevado a una
buena parte de las economias occidentales, a reflexionar sobre cuestiones vinculadas con la
vulnerabilidad de la poblacion en edades avanzadas. Reflexion tanto mas relevante en la
medida en que la mayor edad incrementa los riesgos en salud y disminuye las capacidades
fisicas y mentales, generando pérdidas de autonomia, disminucién de la adaptabilidad, y
dependencia social y econdmica. En este marco, la preocupaciéon se ha centrado en la
necesidad de proporcionar cuidados a largo plazo, en la transicion de los sistemas de salud
hacia enfermedades crénicas y discapacitantes y, especialmente, en la sostenibilidad de los

sistemas de pensiones basados en el reparto.

A este respecto, en los Ultimos afios se asiste en Espafia a un intenso debate'® sobre el futuro
del sistema publico de pensiones contributivas motivado, en gran parte, por el acusado proceso
de envejecimiento demografico de la sociedad espafiola. Un envejecimiento que es fruto de un
escenario caracterizado por el incremento de la longevidad y por la existencia de unas muy
bajas tasas de fecundidad, lo que convierte a la espafiola en una de las sociedades mas

envejecidas de entre las calificadas como avanzadas.

En este escenario, el objetivo del presente capitulo se propone estudiar cémo el envejecimiento
afectara a la sostenibilidad del sistema de pensiones. Para ello, después de analizar las causas
gue hacen de la estructura demografica espafiola una de las mas envejecidas del mundo en la
seccion 2 (longevidad, fecundidad e inmigracién), en la seccion tres se estudian los canales por
los cuales el envejecimiento incide en la viabilidad financiera de un sistema de pensiones de
reparto: el incremento de la tasa de dependencia, la reduccion de la productividad y la caida de
la tasa de empleo. Finalmente, la seccion 4 expone las principales conclusiones extraidas al

respecto.

% Son muy numerosas las aportaciones que por su repercusién deberian mencionarse. A este respecto, en Balmaseda

et al. (2006) se revisa la evolucion del debate académico al respecto a lo largo de la Ultima década.
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2.2 Causas del envejecimiento

2.2.1 Longevidad

La principal variable demogréafica que afecta al funcionamiento de un sistema de pensiones de
jubilacién basado en el reparto, junto con la tasa de fecundidad, es la duracién de la vida
humana. A este respecto, una de las causas del envejecimiento de la sociedad espafiola es la
mayor longevidad de los individuos que la conforman, siendo la esperanza de vida al nacer el
indicador de longevidad mas utilizado. Con todo, debe reconocerse que no es la variable mas
apropiada para medir los efectos del envejecimiento sobre el sistema de pensiones, ya que la
esperanza de vida al nacer también depende de factores tales como la mortalidad infantil o, en
general, de la mortalidad anterior a la vida laboral. Factores que no influyen sobre la viabilidad
financiera de los sistemas de pensiones de reparto. En este sentido, en Garcia et. al (2004) se
proporcionan indicadores alternativos de longevidad mas apropiados como son la mediana de
la duracion de la vida humana (es decir, la edad a la que todavia permanecen vivos el 50% de
la poblacién de cada generacion), la moda de dicha duracién (es decir, la edad que con mayor
frecuencia alcanza la poblacién de cada generacion), la edad a la que permanece viva la Ultima

decila (10%) de cada generacion, y la edad maxima registrada hasta la fecha.

Como puede observarse en los datos disponibles referidos al comienzo del siglo XXI, en la
mayoria de los paises de la UE, la mediana y la moda de la duracién de la vida humana estan
por encima de 80 y de 82 afos, respectivamente. Mientras que a los 92 afios,
aproximadamente, todavia permanecen con vida el 10% de cada generacién, y las edades
maximas registradas estan alrededor, o por encima, de las 11 décadas. Todo esto indica que
un porcentaje considerable de la poblacidon de cada generacién de jubilados en el futuro va a

sobrevivir a edades muy altas.

En cualquier caso, y volviendo a considerar a la esperanza de vida como indicador de
longevidad, segun datos proporcionados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), la
esperanza de vida al nacimiento en Espafia se ha incrementado en mas de 7 afios en las
Ultimas tres décadas, alcanzando en 2004 la cifra de 77,2 afios para los varones y de 83,8

afos para las mujeres, las cifras mas elevadas de entre los 25 paises de la Union Europea.
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Figura 2.1
Evolucién de la esperanza de vida

Fuente: INE
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En cuanto al futuro, las hipotesis que manejan, tanto el INE en cualquiera de los dos
escenarios de proyeccién como el Eurostat, son muy optimistas. El INE ha estimado en el
escenario mas positivo que, para el afio 2031, la esperanza de vida al nacer aumente en los
varones hasta los 80,99 afos, y hasta los 87,00 afios para las mujeres, manteniéndose
constante desde esa fecha hasta el 2050. En el caso de la proyeccion de Eurostat, el
incremento de la esperanza de vida es gradual, siendo inferior a la del INE en el 2030 y
ligeramente superior en el 2050, alcanzando la edad de 81,70 afios para los varones y de

87,30 para las mujeres, tal y como refleja el cuadro adjunto.

Cuadro 2.1
Hipotesis Esperanza de Vida
2010 2020 2030 2040 2050
INE
Varones 78,34 79,84 80,89 80,99 80,99
Mujeres 84,79 86,04 86,92 87,00 87,00
Eurostat
Varones 77,60 79,10 80,20 81,00 81,70
Mujeres 84,30 85,60 86,50 87,00 87,30

Fuente: INE y Eurostat

2.2.2 Fecundidad

Desde un punto de vista estructural, el segundo factor que explica el envejecimiento de la
poblacion espafiola es el progresivo descenso, en términos relativos, del namero de
nacimientos. Lo que se traduce en disminuciones del denominado indice Sintético de
Fecundidad (nGmero medio de hijos por mujer). En este contexto, dicho indice se ha reducido
en Espafia desde el 2,803 existente en el afio 1975 hasta el 1,329 de 2004 (entre los mas

bajos de la Unién Europea a 25).
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~ Figura2.2
Evolucién del Indice Sintético de Fecundidad

(Nimero de hijos por mujer)
Fuente: INE
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Las proyecciones futuras del INE para esta variable presentan un ligero repunte hasta los 1,51
hijos por mujer en el afio 2016 para, a partir de ese instante, mantenerse casi estable
situandose en los 1,53 hijos por mujer de 2050. En cuanto a la hipétesis manejada por
Eurostat, el indice Sintético de Fecundidad se incrementa hasta los 1,40 hijos por mujer en

2020, manteniéndose constante a partir de ese momento, tal y como muestra el cuadro 2.2.

Cuadro 2.2
Hipotesis Indice Sintético de Fecundidad
2010 2020 2030 2040 2050
INE 1,40 1,51 1,53 1,53 1,53
Eurostat 1,36 1,40 1,40 1,40 1,40

Fuente: INE y Eurostat

2.2.3 El papel de lainmigracion

En otras muchas consecuencias, el inesperado y masivo flujo de inmigrantes hacia Espafa que
se ha producido desde 1998, ha supuesto que todas las previsiones demogréficas realizadas
en el pasado hayan resultado erroneas. A este respecto, en el afio 1991 se preveia
erréneamente que Espafa tuviera en 2005 un total de 41,4 millones de habitantes. En 2001, se
afirmoé también equivocamente que habria al final de 2005 la cifra de 42,1 millones de
espafioles. En la actualidad la poblacién de Espafia es de 44,1 millones de habitantes, un
incremento demografico que se ha producido, en un 73%, gracias a la masiva llegada de
inmigrantes procedentes del norte de Africa, Latinoamérica y de los paises del Este de Europa.
De forma que, tal como se recoge el cuadro 2.3, en el afio 2005 la poblacién inmigrante supone

ya cerca del 10 por ciento de la poblacion total.
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Cuadro 2.3
Poblaciéon en Espafa
2.000 2.001 2.002 2.003 2.004 2.005
Total 40.499.791 41.116.842 41.837.894 42.717.064 43.197.684 44.108.530
Nacional 39.575.912  39.746.185 39.859.948 40.052.896 40.163.358 40.377.920
Extranjera 923.879 1.370.657 1.977.946 2.664.168 3.034.326 3.730.610
% 2,28 3,33 4,73 6,24 7,02 8,46

Fuente: INE

En cuanto a las hipétesis manejadas en las proyecciones de poblacién del INE y de Eurostat,
cualquiera de los dos escenarios base del INE consideran flujos migratorios mucho mas
elevados que el considerado por Eurostat, tal y como refleja el cuadro 2.4. Mas en concreto, el
INE contempla unas entradas netas de inmigrantes de algo mas de 285.000 personas de
media en el periodo 2005-2050, una cifra que se sitta muy por encima de las 124.000
personas inmigradas previstas por Eurostat. Adicionalmente debe advertirse que la distribucion
temporal de esta inmigracién en el INE, aunque sigue sesgada hacia los primeros afos del
periodo, no es tan desigual como en el caso de las predicciones formuladas por la oficina

estadistica europea.

Cuadro 2.4
Hipoétesis Flujos migratorios
2010 2020 2030 2040 2050
INE 284.874 279.695 274.517 269.338 264.159
Eurostat 112.000 110.000 105.000 104.000 102.000

Fuente: INE y Eurostat

En este contexto, la modificacion de las proyecciones demograficas asociadas con el
fenémeno inmigratorio, acarrea una serie de consecuencias sobre la previsién de evolucion
futura de un buen nimero de ambitos, en los que las variables poblacionales son relevantes.
Especialmente destacado es el efecto que previsiblemente provocara sobre la viabilidad
financiera de nuestro sistema de pensiones. Asi, y habida cuenta de la baja edad media de los
mas de cuatro millones de inmigrantes llegados, la consecuencia inmediata que el fenomeno
inmigratorio genera sobre la solvencia financiera de nuestro sistema de pensiones es el de un
cierto alivio, que debemos considerar transitorio. En efecto, cualquiera que sean los estudios
consultados, todos los expertos sugieren que este “boom” inmigratorio simplemente aplaza el
problema. Y en lugar de producirse la temida crisis financiera del sistema de pensiones entre
2015 y 2020, la entrada de los nuevos flujos migratorios parece haber desplazado el limite de
solvencia hasta el entorno de los afios 2020 o 2025, si previamente no se adoptan medidas

correctoras.

Es mas, la mayoria de los estudios indican que, para 2050, es probable que la situacion se
agudice aun mas, en la medida en que el nimero de los que llegan se estabilice, y la edad
media de los que ya estan se incremente, de manera que pasen de ser cotizantes a
pensionistas. En este sentido, la incidencia e intensidad del envejecimiento de la poblacién
inmigrante depende de multitud de factores (pais de origen de los inmigrantes, sexo, edad de

llegada, grado de adaptacion de sus pautas de fecundidad a las nacionales, etc.).
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2.2.4 Efecto sobre el envejecimiento

El incremento de la longevidad y el descenso de la natalidad desembocan en un proceso de
acusado envejecimiento de la poblacidn espafiola, tal y como muestra el cuadro adjunto. Asi,
segun el censo de 1970, en dicho afio el 9,7 por ciento de la poblacién tenia mas de 65 afios,
un total de 3.290.800 personas, de las cuales soOlo 187.3341 tenian mas de 85 afios. En
contraste con dicha situacion, segun el padrén municipal de 2005, el nUmero de personas de
mas de 65 afios es de 7.332.267 (el 16,6 por ciento), mientras que la poblaciéon con edad

superior a los 85 afos asciende al 1,8 por ciento.

Cuadro 2.5
Poblacién por grupos de edad

1970 2005 2050
Total 34.040.989 44.108.530 53.159.991
0-4 3.209.488 2.094.582 2.253.374
05-09 3.219.949 2.013.087 2.369.814
10-14 3.030.207 2.157.484 2.404.074
15-19 2.709.330 2.371.423 2.380.267
20-24 2.548.782 3.031.633 2.452.176
25-29 2.239.532 3.842.364 2.702.888
30-34 2.074.027 3.850.837 3.057.708
35-39 2.389.789 3.682.374 3.318.348
40-44 2.325.427 3.443.083 3.377.671
45-49 2.133.592 3.046.559 3.255.985
50-54 1.727.479 2.601.811 3.011.017
55-59 1.630.913 2.491.301 3.035.550
60-64 1.511.674 2.149.725 3.153.245
65-69 1.268.776 1.874.237 3.503.625
70-74 912.805 1.979.735 3.714.462
75-79 585.480 1.575.076 3.246.787
80-84 336.398 1.087.466 2.586.337
85 y mas 187.341 815.753 3.336.663

Fuente: INE

En este contexto, la figura 2.3 muestra distintas pirdmides de poblacion. A la izquierda se
representa la estructura demografica por grupos de edad existente en el afio 1970, y a la
derecha la habida en 2005. Del contraste de ambas se advierte con total nitidez cémo para el
afio 2005 se estrecha la base (en dicho afio habia en Espafia poco mas de 4.100.000 nifios
con menos de 10 afios de edad, una cifra que contrasta con los casi 6.500.000 que habia en
1970), asi como se ensancha la cuspide (en 2005 hay casi 3.500.000 mayores de 75 afios,

frente a los escasos 1.100.000 que habia en 1970).
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Figura 2.3

Piramides de poblacién 1970 y 2005
Fuente: (INE)
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En cuanto a las previsiones, dicho proceso de envejecimiento es previsible que se acentlie en
un futuro cercano, mas aun cuando el propio contingente inmigratorio envejezca. Asi, segun
datos del padron municipal, en 2005 un total de 7,3 millones de personas tenian 65 afios 0 mas
en Espafa, lo que suponia el 16,6 por ciento del total, un porcentaje que se incrementara hasta
alcanzar unos registros que oscilaran en torno al 31 por ciento de la poblacion en el afio 2050,
segun el escenario mas optimista elaborado por el INE para dicho afio. En dicha fecha, las
estimaciones oficiales en el escenario basico suponen la existencia de un total de 16.388.000
personas que tendran para esa fecha mas de 65 afos. En cuanto al grado de sobre-
envejecimiento, el incremento sera mas acusado aun, estimandose un aumento del peso de la
poblacién con mas de 85 afios desde el 1,8 por ciento de 2005, hasta valores que oscilaran en
torno al 6,3 por ciento de 2050, segun el escenario considerado. El cuadro 2.6 muestra dicha
informacion. En cuanto a las proyecciones de Eurostat, mas prudentes, estiman para el afio
2050 que el porcentaje de individuos con méas de 65 afios serd de tan sélo el 15 por ciento,

mientras que el de la poblacién de mas de 80 afios sera del 5,3 por ciento.

Cuadro 2.6
Proyecciones Envejecimiento (en %)
2010 2020 2030 2040 2050
>65 afios 17,2% 19,2% 23,0% 27, 7% 30,8%
>85 afos 2,3% 3,5% 3,9% 4,9% 6,3%

Fuente: INE y Eurostat

En este contexto, la figura 2.4 contrasta las estructuras de edad de las poblaciones de 2005 y
2050, observandose que en dicho afio la pirdmide se invierte y desaparece como tal, siendo

muy superior el tamafio de las cohortes de edades avanzadas con relacién a la de las primeras
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edades. Como muestra, en ese afio habra 2.253.000 nifios de menos de 5 afos, una cifra
inferior a los 3.337.000 ancianos de mas de 85 afios.

Figura 2.4

Piramides de poblacién 2005 y 2050
Fuente: (INE)
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2.3 Envejecimiento y sostenibilidad del sistema de pensiones

Vistas las causas del envejecimiento, pasemos a estudiar sus vias de influencia sobre la
sostenibilidad del sistema de seguridad social. En este contexto, nuestro actual sistema de
pensiones publicas esta basado en el principio del reparto, de forma que, si se encuentra
equilibrado, en cada instante de tiempo las pensiones de los jubilados se deberian financiar
mediante las cotizaciones de los trabajadores coexistentes con ellos. Se trata, por lo tanto, de
un mecanismo de transferencia intergeneracional de recursos. El caracter publico del sistema
de seguridad social de reparto, y su vinculacion con la evolucion del ritmo de crecimiento de la
poblacion, exige inevitablemente evaluar las condiciones de sostenibilidad y su salud
financiera, cuantificables mediante el estudio de la evolucién de el ratio entre los gastos en
pensiones (producto entre la pensién media y el nUmero de pensiones en vigor) y los ingresos
(producto de la cotizacién media por el niUmero de cotizantes). Dicha ratio es fruto del producto

de tres factores, estando los tres afectados negativamente por el envejecimiento:

Gastos _ (pension media) x (n° pensiones)
Ingresos (cotizacion media) x (n° cotizantes)
n° pensiones Xpoblacic’)n en edad de trabajarX pension media

B poblacién en edad de trabajar n° cotizantes cotizacion media
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2.3.1 Efecto sobre latasa de dependencia

El primer y mas importante factor de incidencia negativa del envejecimiento sobre la viabilidad
del sistema de pensiones, es el incremento que genera sobre el ratio entre el nimero de
pensiones y la poblacion en edad de trabajar. En este sentido, dicha ratio depende tanto de la
normativa de acceso a la pension como de la evolucion demografica. Si suponemos constantes
los requisitos para que los individuos puedan obtener la prestacion, esta relacion evoluciona de
manera muy similar a la que existe entre la poblacién que puede acceder a la pension de
jubilacién (los mayores de 65 afios) y la poblacién en edad de trabajar (los comprendidos entre
los 16 y los 64 afios), una relacién conocida como tasa de dependencia. En el contexto
descrito, es obvio que el envejecimiento demogréafico aumenta dicha tasa y, por tanto, el
esfuerzo econémico necesario para mantener la pension de los jubilados a un determinado
nivel. Asi, en el 2005 la tasa de dependencia fue en Espafia de 24,4 por ciento (por cada
persona con mas de 65 afios habia cuatro en edad de trabajar). La evidencia permite sefalar
gue la situacion empeorara notablemente a partir del 2025, afio en el que la generacién del
“baby boom” comenzara a jubilarse, para finalmente oscilar entre 52,2 y 57,5 por ciento en
2050, segun el escenario considerado. Es decir que por cada persona con mas de 65 afios
habra menos de dos personas en edad de trabajar. La figura 2.5 muestra dicha evolucién
segun el escenario mas optimista.

Figura 2.5

Evolucién de latasa de dependencia
Fuente: Proyecciones de poblacién INE (INE)
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2.3.2 Efecto sobre latasa de empleo

El segundo factor de influencia negativa del envejecimiento sobre la sostenibilidad del sistema
es la reduccion que provoca sobre el porcentaje de cotizantes con relaciéon a la poblacion en
edad de trabajar, en tanto que incrementa el peso de la poblacién con edades cercanas al

momento de la jubilacion (del actual 15% al 21% en 2050). Como en esas edades las tasas de
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inactividad y el desempleo son mayores que en las edades medianas del ciclo laboral, el
envejecimiento disminuye la tasa de empleo y, en consecuencia, el porcentaje de cotizantes.
Asi, como descubre el cuadro 2.7, tomando datos de la EPA, en 2005 la tasa de empleo entre
los individuos con edades comprendidas entre los 30 y 34 afios fue del 78,08 por ciento, un
porcentaje que progresiva e interrumpidamente se reduce conforme se incrementa la edad de
los individuos, hasta llegar al 52,60 por ciento para los de edades comprendidas entre 55 y 59
afios, y al 32,15 por ciento para los de entre los 60 y los 64.

Cuadro 2.7

Tasas de empleo en funcion de la edad del individuo. 2005
Fuente: EPA 2005 (INE)

Varones Mujeres Ambos sexos

De 16 a 19 25,72 14,89 20,45
De 20 a24 61,78 49,16 55,62
De 25 a 29 81,67 68,77 75,41
De 30 a 34 88,69 66,80 78,08
De 35a 39 89,60 62,53 76,32
De 40 a 44 89,33 61,38 75,44
De 45 a 49 87,71 57,27 72,44
De 50 a 54 84,24 47,94 65,90
De 55 a 59 71,30 34,73 52,60
De 60 a 64 46,17 19,07 32,15

Si se diferencia por sexos, la tasa de empleo mas elevada de los varones corresponde a los de
edades comprendidas entre los 35 y 39 afios, en tanto que en el caso de las mujeres la tasa
mas alta se da en el grupo de edades comprendidas entre 25 y 29 afios, tal y como revela la
figura 2.6.

Figura 2.6

Tasas de empleo en funcion de la edad del individuo. 2001 y 2005
Fuente: EPA 2001 y 2005 (INE)
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Figura 2.7

Tasas de empleo en funcidn de la edad del individuo por sexos. 2005
Fuente: EPA 2005 (INE)
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2.3.2.1 Estimaciones

Con objeto de valorar la influencia de la edad (ed ;) sobre la tasa de empleo (TE ), asi como la
reduccion que se experimenta a partir de una determinada edad en dicha tasa a medida que

aumentan los afios de los individuos, se especifica el siguiente modelo:
TE, = B, + B.ed, + B,ed’ +u 1
t 0 1 t 2 t t ( )

Donde se esperaria que />0y /5<0. Los resultados de las estimaciones realizadas por MCO

con las muestras de 1995 y 2005 tanto para el total de trabajadores, como desagregadas por

género, se recogen en el cuadro 2.8.

En todas ellas, sea cual sea la desagregacién y la muestra utilizada, las estimaciones
presentan unas caracteristicas comunes. Asi, por lo que respecta a las variables explicativas,
sus coeficientes tienen el signo esperado, mientras que el de la edad siempre es positivo, el del
cuadrado de la edad es siempre negativo y, por otro lado, todas las variables son significativas
como puede verse por el alto valor que toma el estadistico t. En segundo lugar, el ajuste es
muy bueno por lo que la regresion es muy significativa. Por Ultimo, las estimaciones no
presentan problemas claros de autocorrelacidon ni heteroscedasticidad, como puede verse en
los valores que toman los estadisticos de Durbin Watson y de White respectivamente, aunque
la interpretacion de este Ultimo requiere mantener las consabidas cautelas necesarias en la
interpretacion de todos los estadisticos asintdticos cuando se disponen de pocas

observaciones, como es nuestro caso.
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Cuadro 2.8
Estimacién de lainfluencia de la edad en la tasa de empleo. 1995 y 2005
Estimacion po Bl B2 R2 D-w White
() (t) (t) (P-valor)

Total 2005 -82,62 8,25 -0,10 0,92 1,28 6,57
(-4,73)  (8,63)  (-8,71) (0,16)

Total 1995 -84,41 7,46 -0,09 0,96 1,14 3,68
(-8,73) (13,5  (-13,4) (0,45)

Varones 2005 -93,41 9,19 -0,11 0,94 1,35 6,95
(-5,96)  (10,7) (-10,5) (0,14)

Varones 1995 -123,5 10,2 -0,122 0,98 1,36 1,17
(-13,96) (21,04) (-20,33) (0,88)

Mujeres 2005 -71,0 7,23 -0,09 0,87 1,3 5,6
(-3,45)  (6,49)  (-6,79) (2,23)

Mujeres 1995 -44.9 4,66 -0,06 0,86 1,13 4,04
(-3,2) (6,05) (-6,37) (0,40)

Finalmente, la escasez relativa de las observaciones disponibles no permite realizar un analisis
mas exhaustivo de las estimaciones, que requeririan de muestras mas amplias. Este es el caso
de los contrastes de raices unitarias para eliminar la posibilidad de que las regresiones sean
espurias. Sin embargo, dado que el estadistico del Durbin Watson en ninglin caso toma un
valor menor al del coeficiente de determinacion desechamos esta posibilidad. En este sentido,
la figura siguiente confronta, para cada caso, las series original (azul) y la estimada (roja),

advirtiéndose la bondad del ajuste con las limitaciones ya sefialadas.
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Figura 2.8
Tasa de empleo en funcidon de la edad del individuo
Serie original y estimacion
Fuente: EPA 1995 y 2005 (INE) y elaboracién propia
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2.3.3 Efecto sobre la productividad

Finalmente, el envejecimiento incrementa el ratio entre la pensién media y la cotizacion media.
Esta es la tercera via de incidencia negativa del envejecimiento sobre la viabilidad financiera
del sistema. Una repercusion que descansa en las consecuencias negativas que la edad
conlleva sobre la productividad en el desempefio de determinadas actividades. En especial las
gue exigen esfuerzo fisico, las que precisan un alto grado de adaptabilidad a las nuevas

tecnologias, o las que llevan implicito un elevado grado de movilidad geogréfica. Todo ello
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repercute sobre la evolucién de sus ingresos laborales. Una prueba sintomatica de esta

circunstancia es que los perfiles salariales de los individuos a lo largo de su vida suelen tener

forma de U invertida o, en cualquier caso, son mas crecientes en los afios iniciales del periodo

laboral que en los finales.

Cuadro 2.9

Salario en funcién de la edad del individuo. 1995 y 2002

Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 1995 y 2002 (INE)
1995 2002
Ambos Ambos
Sexos Varones Mujeres Sexos Varones Mujeres

Menos de 20 4.716 4,922 4.372 9.686  10.545 7.970

20a24 7.630 8.159 6.802 12.107 13.221 10.547
25a29 11.620 12.297 10.351 15595 16.799  14.002
30a34 15.131 16.059 12.659 18.647 20.226  16.197
35a39 17515 18.827 13.814 20.704 22.664 17.286
40 a 44 19.564 20.826 15.204 22.300 24.995 17.641
45 a 49 21.367 22412 15840 23.820 26.865 18.353
50 a 54 21.791 227722 15570 25445 28.530 18.305
55a59 20.701  21.527 13.755 25.198 28.121 16.182
60 y mas 19.886 20.909 13.368 23.104 25.858  15.395

En este sentido, y sobre la base de la informacion proporcionada por la Encuesta de Estructura

Salarial del INE para 1995 y 2002, el cuadro 2.9 muestra como efectivamente los salarios

maximos se alcanzan por los varones en el tramo de edad comprendido entre los 50 y 54 afios,

y en el de entre 45 y 50 afios por parte de las mujeres. Los figuras 2.9 y 2.10 ilustran dicha

circunstancia.

Figura 2.9

Salario en funcién de la edad del individuo. Ambos sexos. 1995y 2002

Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 1995 y 2002 (INE)
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Figura 2.10

Salario en funcién de la edad del individuo por sexo. 2002
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 2002 (INE)
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En la medida en que este hecho refleja la evolucién de la productividad a lo largo del ciclo
vital**, y dado que el peso de la poblacién ocupada en edades mas tardias aumentara, el efecto
del envejecimiento sobre la tasa de crecimiento de la productividad sera negativo, lo que podria
implicar menores salarios promedio y, en consecuencia, una cotizacion media mas baja, con el

consiguiente efecto negativo sobre los ingresos del sistema.

2.3.3.1 Estimaciones

Con objeto de valorar la influencia de la edad (ed ;) sobre el salario (W ), y del mismo modo
que en el caso anterior, considerando la reduccidon que se experimenta a partir de una
determinada edad en dicho salario a medida que aumentan los afios, se especifica el siguiente
modelo:

W, = 3, + Bed, + B,ed’ +u, (1)

Donde deberia esperarse que /1>0y /%<0. Los resultados de las estimaciones realizadas por

MCO con las muestras de 1995 y 2005, tanto para el total de trabajadores como considerados

desagregadamente por géneros, se recogen en el cuadro siguiente.

' Somos conscientes de que las diferencias entre el salario de hombres y mujeres no es el resultado tanto de

diferencias de productividad como de factores sociolégicos y culturales de dificil cuantificacién
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Cuadro 2.10
Estimacién de lainfluencia de la edad en el salario. 1995 y 2002

Estimacion Bo B. B> R’ D-W White
) ) ) (P-valor)

Total 2002 -8653,9 +1202,7 -10,89 0,998 1,6 6,72

(-4,91) (12,5) (-9,1) (0,15)

Total 1995 -17120,1 1448,1 -13,66 0,994 1,54 7,28

(-13,0) (20,12)  (-15,25) (0,12)

Varones 2002 -10211,5  1346,2 -12,02 0,996 1,28 5,34

(-4,6) (11,06)  (-7,9) (0,25)

Varones 1995 -18418,2 1556,7 -14,86 0,996 1,67 8,26

(-15,06)  (23,24) (-17,82) (0,08)

Mujeres 2002 -8734,5 1175,5 -12,76 0,998 2,66 4,45

(-7,8) (19,16)  (-16,7) (0,35)

Mujeres 1995 -12899,7 1191,7 -12,47 0,991 2,8 4,81
(-11,75) (19,81) (-16,65) (0,307)

En todas ellas, sea cual sea la desagregacion y la muestra, las estimaciones presentan las

mismas caracteristicas que en el caso anterior. Asi, los coeficientes de las variables tienen el

signo esperado y todas las variables son significativas. Por otro lado el ajuste es muy bueno,

por lo que la regresién es muy significativa y las estimaciones tampoco presentan problemas

de autocorrelacién ni heteroscedasticidad. La figura adjunta confronta, para cada caso, las

series original (azul) y la estimada (roja), advirtiéndose la bondad del ajuste.
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Figura 2.11
Salario en funcion de la edad del individuo
Serie original y estimacion
Fuente: Encuesta de Estructura Salarial 1995 y 2002 (INE) y elaboracién propia
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3 Lainmigracion

3.1 Consideraciones Iniciales

El enorme incremento de la movilidad del trabajo y del capital, es la expresion y la contrapartida
a las dificultades de la liberalizacion comercial y a la incapacidad de las transacciones
internacionales para equiparar las rentas relativas de ambos factores de produccion y
garantizar niveles de bienestar razonables en amplias zonas del planeta. Este perfil propio de
la economia de nuestro tiempo, se completa con la influencia de dos factores adicionales de
enorme significaciéon. Por una parte, asistimos en todos los paises avanzados a una creciente
dificultad para financiar las actividades del sector publico, tanto en lo que se refiere a la
exaccion tributaria para la financiacion de los presupuestos de las Administraciones, como en
el sostenimiento de las contribuciones necesarias para sostener los sistemas de la Seguridad

Social basados en el consenso intergeneracional.

A todo este panorama es preciso afiadirle la presencia de problemas demogréficos de alguna
entidad, que han sido puestos de manifiesto en el apartado precedente. La reduccién sostenida
de las tasas de fecundidad de los paises avanzados, el incremento de la longevidad, y el
progresivo envejecimiento de la poblacién en los paises mas avanzados, ha venido a agravar
los problemas de sostenibilidad de los sistemas de pensiones. En este marco de referencia, la
inmigracion se configura como un acontecimiento poliédrico lleno de retos y potencialidades.
Ademas de las consecuencias apuntadas de la presencia migratoria sobre el crecimiento de la
oferta de trabajo a corto y medio plazo, a partir de los cambios en las tasas de fecundidad y del
rejuvenecimiento de la edad de la poblacién, sus efectos en el mercado de trabajo gravitan
sobre los niveles de formacion de la poblacion inmigrada respecto a la poblacién nativa, del

género de los inmigrantes y de las zonas de procedencia de los mismos.

Estos factores, y la capacidad de integracion del propio sistema econdémico y educativo,
condicionan las tasas de empleo y desempleo de la poblacién inmigrada, que se ven afectadas
igualmente por las preferencias de dicha poblacién respecto a la renta y el ocio. Los sesgos al
trabajo, o si se prefiere la capacidad para aceptar condiciones de empleo y actividades que con
retribuciones equivalentes no son aceptadas por los trabajadores nacionales son, junto con los
niveles de formacion previos y adquiridos, los elementos determinantes de la repercusion de la

inmigracién sobre los salarios y la actividad econémica del pais.

Por lo tanto, la influencia de las migraciones en la actividad econémica es muy compleja. En
realidad no podemos hablar de una repercusién definida, sino que la naturaleza y composicion,
procedencia, grado de formacién, permanencia y arrastres familiares determinan la intensidad y

continuidad de sus efectos. Cuando estudiamos la oferta de trabajo, en una perspectiva
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demografica, la inmigracion influye sobre el volumen y la edad de la poblacién alterando las
tasas de actividad. A su vez desde un punto de vista econdmico, las migraciones tienden a
modificar las preferencias sociales entre renta y ocio, especialmente de la poblacién con
menores niveles de formacion, incitando un sesgo hacia el trabajo. Por su parte, cuando se
analiza la demanda de trabajo, los efectos de la inmigracion sobre la productividad dependen
esencialmente de los niveles de formacion y habilidades de la poblaciéon inmigrada respecto a
los existentes en la poblacién nativa. Las repercusiones derivadas sobre el nivel de empleo y

los salarios estan, por lo tanto, lejos de ser evidentes.

En conjunto los inmigrantes pueden convertirse en contribuyentes o en receptores netos, o
beneficiarios, del sistema social. Una parte sustantiva de la repercusién econdmica de su
presencia se produce a través de las inducciones de demanda, tanto de consumo
(especialmente duradero) como de inversion. Los mercados de vehiculos automéviles nuevos y
de segunda mano, las ventas de la linea blanca, la inversién en viviendas usadas son, en unién
con la demanda de bienes de consumo, elementos esenciales de la capacidad de creacién de
actividad y riqueza asociados al proceso migratorio. A todo ello conviene afiadir el efecto
dinamizador del comercio exterior, los efectos vinculados a las actividades financieras, la
capacidad de creacién de empresas, y transmisién de informacion sobre los mercados de sus

respectivos paises de origen.

Esta complejidad se refleja, y acaba por repercutir, directa o indirectamente en el equilibrio del
sistema de pensiones. Y debera ser tomada en cuenta en la evaluacion de los efectos de la
inmigracion sobre el sistema de pensiones de reparto. El gasto en pensiones contributivas
respecto al PIB depende directamente del ndmero de pensiones por ocupado (factor
demografico) y de la pension media (factor normativo), e inversamente de la productividad del
trabajo (factor econémico). La inmigracién, al modificar el empleo, afectaria claramente al
namero de pensiones por empleo y, en funcién del grado de formacion de los inmigrantes y de

la intensidad y continuidad del flujo migratorio, podria modificar la productividad del trabajo.

El numero de pensiones por ocupado, que hemos denominado factor demografico, es una
variable aparentemente simple, pero depende de condicionantes poblacionales y econdmicos
gue interaccionan entre si. Explorando con detalle su contenido puede considerarse que
depende directamente de la tasa de cobertura (pensionistas/poblacion mayor de 65 afos), de
la tasa de dependencia (poblacion mayor de 65 afios/poblacion en edad de trabajar), y de la
tasa de paro; e inversamente de la tasa de actividad (poblacion activa/poblacion en edad de

trabajar).

De todos estos factores, el mas relevante en relacion con la sostenibilidad a largo plazo de las
pensiones es, sin duda alguna, la tasa de dependencia. Una variable que, a su vez, depende
de la edad de jubilacién (un aumento de la edad de jubilacién eleva el nimero de empleos y
reduce el nimero de pensionistas), de la esperanza de vida (una ampliacién de la esperanza

de vida eleva el ndmero de pensionistas y la tasa de dependencia), y de la tasa de
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fecundidad®® (un incremento de esta tasa eleva la tasa de actividad y eventualmente el
volumen de empleo). Todos y cada uno de estos componentes se ven, en mayor o menor
medida, afectados por la inmigraciéon. La repercusién es, por lo tanto, compleja con

independencia de la diversidad y disparidad de los diferentes flujos migratorios.

El impacto de la inmigracién, como en otro sentido el impacto del envejecimiento, depende
estrechamente del grado de capitalizacion de los fondos. En la medida en que un inmigrante al
entrar en el pais accede a un trabajo, contribuye con parte de su renta a configurar una
externalidad positiva en la financiacién del sistema. Esta “cuota de entrada” tiene como
contrapartidas la “congestiéon” de los servicios publicos y el disfrute de un capital publico en
cuya financiacion no participaron. El segundo de los efectos beneficiosos es la repercusion
sobre la tasa de fecundidad si, como es habitual, la poblacién inmigrante tiene mas hijos que la
poblacion nativa. En esta circunstancia los hijos de los inmigrantes contribuirian al sistema con
un volumen de recursos superior al necesitado por sus padres, o que supone una transferencia

intrageneracional entre las familias inmigradas y las familias nativas.

Las transferencias intrageneracionales no son solo consecuencia de la inmigracion, se
producen también entre los perceptores de rentas mas altas a los de mas bajas, o de los
trabajadores con empleo a los parados, y dependen crucialmente de las cotas de formacion,
las tasas salariales, y los niveles de desempleo, comparativos entre los diferentes colectivos
inmigrantes y nativos. El valor actual del saldo neto de la contribucion total de un inmigrante a
lo largo de su vida dependera de la relacion existente entre la tasa de rentabilidad del capital y
el rendimiento interno del sistema de reparto (que se expresa por el producto del nimero de
hijos de cada inmigrante por la renta salarial correspondiente). Asi la repercusion de la
incorporacion de un inmigrante al sistema de reparto sera positiva si la tasa de rentabilidad del

capital es superior al rendimiento interno™®.

Pero la cuestiébn no es evaluar solamente la contribucién de un inmigrante al sistema de
pensiones. En realidad presenta mucho mas interés conocer cudl sera el valor total de la
aportacion tanto del inmigrante como del conjunto de sus descendientes. Pues bien Sinn** ha
demostrado concluyentemente que el valor actual de todos los pagos futuros recibidos por la
dinastia fundada por un recién nacido iguala exactamente la contribucién bruta de este nifio al
sistema de pensiones. Es evidente por la misma razén que cada inmigrante aporta su
contribucion plena, de modo que permite reducir las contribuciones o, alternativamente,
incrementar los beneficios del resto de los ciudadanos. Pero no es esta la Unica forma a través
de la cual se producen los beneficios de la inmigracién. Puede facilmente probarse que si las

tasas de fecundidad de los inmigrantes son mayores que las de los nativos, y la inmigracién se

2 Un problema previo seria precisar si el sistema de pensiones de reparto desactiva o no las tasas de fecundidad.
'3 Krieger T. (2005) pp. 27.

* Sinn H.W. (2001) pp.77.
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perpetla, los efectos se agrandarian siempre que la renta de aquellos sea menor que la de

estos.

Una vez determinado que los inmigrantes generan un efecto positivo sobre el sistema de
pensiones de reparto, ¢cudl seria el efecto directo de la inmigracion sobre el saldo
presupuestario del sistema?, y ¢quiénes ganan con la presencia del flujo migratorio, los
jubilados, los trabajadores, 0 ambos? Si, por una parte, suponemos que la inmigracién estimula
la oferta de trabajo y altera la productividad del mismo, de modo que se modifican los salarios
y/o el empleo, por otra, las asignaciones del sistema se plantean como una proporcién de una

I”*; y, ademas, suponemos que el retorno a sus paises de

cierta medida de la renta salaria
origen no suponen la resignacién de sus derechos, en el supuesto de que las contribuciones no
se asocien al salario, el efecto de los inmigrantes es inequivocamente positivo. En un sistema
de pensiones fijas las migraciones elevan los beneficios por persona, o alternativamente en un

sistema de contribuciones fijas reducen sus cotizaciones.

Por el contrario, si suponemos que las contribuciones se relacionan con los salarios, el efecto
de las migraciones sobre las pensiones gravita sobre dos influencias: por una parte, la
repercusion de la inmigracion sobre el nimero de contribuyentes a través de la reduccion de la
tasa de dependencia, inequivocamente positiva. Y, por otra, el efecto de la entrada de
inmigrantes sobre la renta salarial. Este segundo efecto es confuso y depende de la formacién
de los inmigrantes y sus efectos sobre la productividad, los niveles salariales y/o las tasas de
desempleo. Las rigideces de salarios nominales y las restricciones a la competitividad en el
mercado de bienes y servicios podrian condicionar severamente los resultados de las
migraciones sobre la renta salarial. En los mismos términos, el caracter homogéneo o
heterogéneo de los flujos migratorios, y dentro de ellos el caracter complementario o sustitutivo

respecto a la mano de obra nativa, pueden condicionar el resultado.

En todo caso, en las circunstancias de la inmigracién espafiola, y en funcién de las condiciones
de comportamiento del mercado de trabajo derivadas de dicho flujo migratorio, la presuncion de
los efectos sobre el saldo del sistema de pensiones de reparto es positiva. No obstante, a partir
de las estimaciones sobre evolucion del nimero de inmigrantes en la economia espafiola y de
sus efectos sobre las tasas de cobertura, dependencia, actividad y desempleo, no permiten ser
muy optimistas en relaciébn con la capacidad de la inmigracion para paliar, siquiera
transitoriamente, las proyecciones de déficit estimadas para el sistema de la Seguridad Social
de la economia espafiola en el horizonte de la mitad del siglo XXI. Incluso en los escenarios
migratorios mas contundentes, que apuntan a un saldo migratorio favorable en torno a 15
millones de personas, el incremento de las prestaciones contributivas por unidad de PIB

conducen a situaciones de déficit que podemos situar, todo lo demas constante, en el entorno

!* Renta salarial que seria diferente en un sistema bismarksiano basado en las contribuciones pasadas, beveridgsiano

basado en el salario medio reciente, 0 mixto basado en una combinacién de ambos.
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de los afios 2020-2030. No parece, por lo tanto, que a partir de estas estimaciones™® podamos
confiar que los procesos migratorios vengan a paliar la inherente tendencia al déficit del
sistema de pensiones de reparto de la economia espafiola. Todos estos aspectos deberan ser
evaluados en la perspectiva teérica, primero, y en el contraste empirico de sus repercusiones

para la economia espafiola, después.

3.2 Inmigracion y Sistemas de Pensiones: Aspectos Teoricos

En el capitulo tedrico, dentro del apartado de analisis microeconémico de los sistemas de
pensiones, subraydbamos la relacion que existe entre las tasas de dependencia y su evolucion,

en relacién con las contribuciones y/o los beneficios de los sistemas de pensiones de reparto.
La tasa de dependencia dt , que expresa la relacion entre N,_; pensionistasy N, empleados,

se asocia con factores demogréficos e institucionales tanto como con factores econémicos. La

inmigracién es un fendmeno que se sitla en el ambito de unos u otros aspectos sefialados

La tasa de dependencia puede verse afectada por diversos factores que contribuyen
conjuntamente a conformarla. En primer lugar, la edad de jubilaciéon. Una elevacion de la edad
de jubilacién implica un aumento del nimero de empleos y reduce el nimero de pensionistas.
En segundo término, la tasa de fecundidad. Un aumento de la tasa de fecundidad a medio
plazo eleva la tasa de activos y, eventualmente, de empleados. Y en tercer lugar, la esperanza
de vida. Un incremento de la esperanza de vida eleva el nimero de pensionistas y la tasa de
dependencia. Todos estos factores son externalidades asociadas con los procesos migratorios

en la medida en que modifican o pueden modificar ex6genamente tales factores.

El argumento de la relacién entre la tasa de fecundidad y el sistema de pensiones de reparto,
ya analizado, es que bajo un sistema de pensiones de este tipo se cubren las necesidades de
la jubilacién y no son necesarios los hijos para conseguir la contrapartida o beneficios
asociados a toda una vida de trabajo. Las transferencias intrafamiliares ya no serian necesarias
y, con ello, tampoco serian necesarios los hijos para el mantenimiento en la vejez. Es decir, la
inversion en hijos podria proporcionar externalidades positivas para la vejez (es el designio de
la historia en las sociedades agrarias). Pero alternativamente la inversion podria capitalizarse,
en lugar de tener hijos, y cubrir con ello las necesidades de la pensién de jubilacion. Sin
embargo, si la relacion entre hijos y pensiones fuese positiva, entonces deberia generarse una
obligaciéon de aquellos que no tienen hijos en forma de acumulacion de capital y formacion de

pensiones al margen del sistema de reparto.

% Una aportacion reciente en este sentido puede encontrarse en: Balmaseda M., A. Melguizo, y D. Taguas (2005) “Las
reformas necesarias en el sistema de pensiones contributivas en Espafia”. XVIII Simposio de Moneda y Crédito.
Madrid.
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La argumentacion con los inmigrantes es analoga. El primer efecto es el “efecto contribucién”.
En la medida en que al entrar en el pais acceden a un puesto de trabajo, contribuyen con una
parte de su renta a configurar una externalidad tangible en la financiaciéon del sistema, con
efectos positivos sobre la pension de los mayores aun cuando los padres de los inmigrantes no
se beneficien de dicha externalidad. Esta “cuota de entrada” es una suerte de contrapartida a
los problemas de la “congestion” de los bienes publicos que pueden ocasionar, y al disfrute de
un capital pablico no financiado por ellos. El segundo efecto positivo se produce sobre la tasa
de fecundidad si, como es normal, los inmigrantes tienen mas hijos que los ciudadanos nativos.
En tal caso, los hijos de los inmigrantes contribuiran al sistema de pensiones en mayor medida
que lo necesitado por sus padres (si estos reciben la pension promedia), lo que implica una

transferencia intrageneracional de las familias inmigrantes a las familias nativas.

En todo caso conviene precisar que, ademas de estas transferencias, existen otras
transferencias intrageneracionales de las que pueden beneficiarse los inmigrantes.
Transferencias de los perceptores de rentas mas altas a los de rentas mas bajas, de los
trabajadores con empleo a los trabajadores sin empleo, serian la consecuencia de las
diferencias en los niveles de formacién y renta, por una parte, y de los niveles de paro

diferencial, por la otra.

La evaluacion de las repercusiones directas de cada inmigrante sobre el sistema de pensiones
de reparto se descompone en diversos efectos. En primer lugar, la contribucion neta que
genera un inmigrante a lo largo de su vida laboral (como la de cualquiera otro nacido adicional)

en términos presentes, seria

)(t — lgtT _ pt+l
(l+ rt+1)
el resultado de la diferencia entre la contribucion total ]9: y el beneficio actualizado (]-pt—*l)
+ r-t+1

. _ AT T . _ . L 7
Mientras que P,,; =N ®,,,9, seria el beneficio de un miembro de la generacién t. De modo

que el saldo neto seria

T
X, = 19T [1_ nt+la)t+1 ]
t t (1 + rt+1)

En estas condiciones el saldo neto dependera de la relacién existente entre la rentabilidad del

capital (1+1,,,) y el rendimiento interno del sistema de reparto ( ntT+la)t+l)' Con toda evidencia
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el saldo o contribucidon neta sera positivo si la rentabilidad del capital es mayor que el

rendimiento neto del sistema de reparto’.

En segundo lugar, podemos establecer el valor de la aportacién del conjunto de sus
descendientes. Un inmigrante tiene hijos y estos, a su vez, tienen nuevos descendientes,
generando una dinastia de contribuyentes'. Con toda evidencia la dinastia encadena

contribuciones y pensiones que deben ser valoradas.

La expresion del saldo neto o contribucién neta de un individuo de la generacion t descendiente
de un nacido o llegado en el instante 0, seria segun la expresion obtenida en el epigrafe
precedente™®:
N'.W, R
0 _ T t+17 T+l M+l
XI - l90 [RtWI - ]

T
t

Y dando por supuesto una reproduccién normal:
V, = Z:XtoNtT = 9; [NJWORO — NlTW1Rl + NlTW1R1 — N2TW2R2 + NZTWZR2 — e ]: 9;
t=0

Por lo tanto, el valor presente de todos los pagos futuros de la dinastia fundada por un nifio
recién nacido (o de un inmigrante recién llegado) iguala exactamente la contribucion bruta del

nifio (o del inmigrante) al sistema de pensiones.

" Es interesante resaltar que la contribucién neta se corresponde con el impuesto implicito, es decir con el pago de

una parte de la deuda implicita que se aligera para el conjunto de los cotizantes. Bastaria con reemplazar

T L . ) L
19t = ‘9t @, en la expresion del saldo neto Xt para constatar dicha afirmacion.

'8 Seguimos en este punto el enfoque de Tim Krieger (2005) pp.33y ss.

19 El procedimiento de obtencién se concreta considerando que para cada miembro de la generacion t se cumple:

t t t 1
NC=2m N=§@ .R=ZEﬁj

i=1

T _W.=R. =
Normalizando de modo que 0 0 0 , ¥ suponiendo que:
Nt+l _ h" Wt+1 _ = Rt+l _ 1
N, w, R (+r.,)
t . t . t t+1

a partir de:

_ N tlth+1 Rt+l ]

Xt0 =Xth :‘9tT[Rt NtTWt

‘91T = lgoT Wt

siendo:
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Es evidente que, por la misma razén, cada inmigrante si trabaja aporta su contribucién plena,
de modo que permite reducir las contribuciones del resto de los contribuyentes o,
alternativamente, aumentar sus beneficios. Con la ventaja de que el inmigrante comienza a

contribuir de un modo inmediato.

Por afiadidura, ademas de la contribucién directa, esta la aportacion que se deriva del
incremento de las tasas de fecundidad, si las tasas de los inmigrantes son superiores a las de
los nativos. Si suponemos que la renta de los inmigrantes es un miltiplo a < 1 de la renta de los
nativos, y el nimero de hijos un mdltiplo de B > 1 del nimero de hijos de los nativos, la
expresion del valor presente de los pagos futuros derivados de la dinastia de un inmigrante
recién llegado seria:

n, w, 9

.
V=8 +9 (@-11- +(p-1)
0 =% +5( )(1+8 v M+n

En dicha expresion el segundo término seria negativo, mientras que el tercer término seria

positivo. El caracter negativo del segundo término es la consecuencia de un nivel de renta
. . . T .
promedio menor si como hemos establecido 1+, >N @, en tanto que el signo

inequivocamente positivo del tercero seria la consecuencia de las mayores tasas de

fecundidad.

Una vez estudiado el valor presente de la contribucion de un inmigrante y su prole en un
sistema de pensiones de reparto, estamos en condiciones de analizar los efectos de la
inmigracion sobre el presupuesto del sistema en las mismas circunstancias. Se trata de
establecer cual es el efecto directo de la inmigracién sobre la ecuacion presupuestaria en un

sistema de reparto.
Sea una fuerza de trabajo que se ofrece inelasticamente, donde cada trabajador es

contribuyente al sistema de pensiones, y que se compone de trabajadores nativos N, y de

trabajadores inmigrantes M, tal que N, = N, + M, . El equilibrio presupuestario en el modelo

de dos generaciones seria:
Do (NN =D qoN .,
i=1 i=1

Donde el primer término identifica las contribuciones, que dependen de un salario que es

funciéon de la oferta de trabajo total, y el segundo los beneficios que se vinculan en una
proporcién qt' del nivel de la renta salarial. Supondremos que la inmigraciéon aumenta la oferta

de trabajo y reduce la productividad marginal, lo que implica l6gicamente un descenso de los

salarios

d[w (N)] _
dM,

0

56



Inmigracion 12/01/2007

Por otra parte, tanto la proporcion de aportacion (, como el conjunto del beneficio (,®;
pueden adoptar diversas formas segln cudl sea el sistema de pensiones®. Si asumimos que el

beneficio por persona del sistema de pensiones fuese p, = qta)ti y que el beneficio total fuese

P, = qta)t' N, ,, la presencia de inmigrantes no afectaria, en principio, a estos supuestos ya

que podemos considerar a los inmigrantes como una parte de los trabajadores y, por o mismo,
como una parte de la generacion joven?®’. Por otra parte, sabemos que la tasa de dependencia

se ve afectada por la inmigracién tal que:

Nt—l

dt(Mt): N + M

t t

d(d
Donde se cumple que ﬁ >0, la tasa de dependencia se eleva con el aumento de la

M.)

inmigracién. Simplificando los supuestos, bajo la hipotesis de a)t' =w, K=1, ¢, =1, el

equilibrio presupuestario pasa a ser

l9tNt = ptNt—l
De forma que
N
=9 —t=9d*
pt t NF1 t¥t

Para un sistema de pensiones fijas y contribuciones variables, supuesto que hablamos de

tasas de dependencia afectadas por la inmigracién, tendriamos

— dp
p, = 9d(M,) donde dvtm

t

Por el contrario, para un sistema con pensiones variables y contribuciones fijas tendriamos

_ dp
4 =pd (M.,) dond L <0
L = pd, ( t)onedM<

t

 En el sistema Bismarksiano no existen procesos de redistribucion intrageneracional, ya que los beneficios se basan
integramente en las contribuciones pasadas. En el sistema Beveridgsiano se produce una redistribucion
intrageneracional, ya que se fija una tasa béasica de beneficio obtenida a partir del salario medio presente. Un sistema

mixto podria incorporar parcialmente ambos procesos.

! Un problema adicional es saber si los inmigrantes que se retiran a su propio pais, siguen percibiendo o no las
pensiones del pais de acogida. Es decir si se mantienen los derechos de acogida en el retorno. Otro problema adicional
vinculado con el retorno estriba en saber las repercusiones del iva de la utilizaciéon en un pais u otro de los ingresos

derivados de los beneficios de las pensiones.
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Si las contribuciones no estan asociadas al salario, el efecto de los inmigrantes es positivo. En
los casos extremos, o bien aumentan los beneficios de los pensionistas (dada la pensién fija), o
bien reducen las cotizaciones de los trabajadores (con contribuciones fijas), o ambas opciones

a un tiempo.

Cuando las contribuciones estan relacionadas con los salarios, tendriamos
‘gta)t(Nt + Mt)(Nt + Mt) = ptNt—l
De forma que

— l9ta)t(Nt + Mt) (Nt +Mt) — lgta)t(Nt + Mt)
t Nt—l dt

En el caso de las contribuciones fijas 4, =4 , los beneficios o pensiones variables serian

Yo, (N, +M,)
P, =
d,

dp
El efecto de las inmigraciones sobre las pensiones se obtiene a partir de ———, una
t

expresion®® que recoge dos efectos. Por una parte, el segundo término de la expresién en la
nota de pié de pagina recoge el efecto de la migracion sobre el nimero de contribuyentes a
través de la tasa de dependencia, y es necesariamente positivo

d(d,)

—o,—="d; >0
dM,

Mas confuso es el efecto de la inmigracion sobre la tasa salarial, en el primer término. El tema,
estrictamente econdmico, tiene la suficiente importancia como para tratarlo especificamente y
con detalle en relacién con los niveles de formacion relativos® de los trabajadores inmigrantes

respecto a los trabajadores nativos.

2 Dicha expresién que determina el efecto de la inmigracién sobre los beneficios o pensiones, para contribuciones

fijas, seria
34, 5% _ oo (N, + M) I
dpt th th ad-1 da)t d(dt) -1
= . =3d (-t -, —d?)
dM, d; dMm, dM,

2% E| problema de la formacién de los inmigrantes y de sus efectos sobre la productividad, la tasa de salarios, y/o la tasa
de empleo o desempleo, el caracter homogéneo o heterogéneo de la inmigracion, y dentro de ella el caracter sustitutivo
o complementario de la misma respecto a los trabajadores nativos, son temas decisivos que seran tratados en el

capitulo siguiente.
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A su vez, los efectos de la inmigracién cuando el sistema de reparto fija los beneficios o

prestaciones, manteniendo variables las contribuciones, se obtiene en la expresion

— ﬁtdt
Coo(N+ M)

a partir del andlisis de los efectos de los cambios en las contribuciones originados por la

t

inmigracién . El primero de los términos es inequivocamente negativo
d(d,)
dM,
2
lo (N, +M,)]

Po, (N, +M,)

y refleja el efecto de las migraciones sobre la tasa de dependencia. El segundo depende del

!

término de signo ambiguo y replantea nuevamente la importancia de los efectos de las

t

migraciones sobre el nivel de los salarios.

3.3 Las Migraciones y el Mercado de Trabajo

El estudio® de las repercusiones del proceso migratorio sobre el sector real de una economia
comprende diferentes procesos que afectan tanto al mercado de trabajo como a la actividad de
produccién. En esquema, aun cuando existen evidentes procesos de interaccidon entre las

diferentes cuestiones suscitadas, podriamos ordenarlo del siguiente modo:
e Repercusiones sobre la oferta de trabajo
e Efectos sobre la productividad y la demanda de empleo.
e Consecuencias sobre los salarios y la movilidad de la poblacion autoctona.

e Implicaciones en la distribucién de la renta y el crecimiento econémico.

2 La expresion de tales efectos serfa:

_ d(d _ . dw

pa)t(Nt+Mt) ( t)_ . t
dg, M, M,
dM, lo (N, +M,)]?

% Seguimos en este apartado, con proximidad el contenido del epigrafe equivalente incluido en Ridruejo Z. (2005) “Los

procesos migratorios y sus consecuencias econémicas” en Politicas de la Tierra. Ed. Sistema. Madrid.
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Con caracter general es necesario sefalar que los efectos sobre el crecimiento de la renta y el
nivel de vida de los ciudadanos de un pais, gravita sobre la productividad de la poblacién
inmigrante en relaciéon con la poblacién de acogida, y que las ganancias de renta son tanto
mayores cuanto mayores las diferencias de formacion entre nativos y emigrantes. Es
importante igualmente sopesar los factores determinantes de la evolucion de la formacion de
los emigrantes, de sus familiares, y de las sucesivas generaciones. En tal sentido es
imprescindible evaluar los niveles de formacion iniciales y los efectos de la “asimilacion”

posterior.

Si las diferencias en los niveles de educacién y formacion entre la poblacion emigrante y la
poblacién aut6ctona, son determinantes para explicar las consecuencias de las migraciones
sobre el mercado de trabajo y el crecimiento econdmico, se plantean varias tareas

secuenciales:

Primero, un aspecto medular de la cuestion estriba en el estudio de los efectos de las
migraciones sobre la poblacién, la edad de la poblacién, la fecundidad, y la poblacion activa. Y,
mas especificamente, de la explicacion de los factores (edad, procedencia, género, etc.), que
pueden dar cuenta de los niveles de formacion de las diferentes cohortes en los flujos
migratorios. Una segunda cuestién central debe plantearse la apreciacién de la evolucién y de
los niveles de formacién conjuntos de dicha poblacién y el contraste con los observados en la
poblacion receptora de las migraciones. En tercer lugar, es esencial evaluar los efectos que
tales diferencias pueden suponer en relacion con el empleo, el tipo de contratacién, el sector
productivo, los salarios, y, en conjunto sobre el crecimiento econémico del pais de acogida.
Ciertamente las relaciones existentes entre la llegada de emigrantes a un territorio y sus
efectos sobre los salarios, si el mercado de trabajo permite la flexibilidad salarial, o sobre la
tasa de desempleo, si no la permite, dependen de la reaccién de la poblacion nativa a la

llegada de poblacién inmigrante y de las modificaciones en el mercado de trabajo®.

3.3.1 La inmigracion y sus consecuencias sobre la poblacion y la

actividad.

Es un lugar comdn relacionar la evolucibn demografica de los paises industrializados
(especialmente en Europa) con el envejecimiento de la poblaciéon. Un envejecimiento
ocasionado por la reduccion de la fecundidad, que coexiste al mismo tiempo con un
alargamiento constatable de la esperanza de vida. Los demdgrafos distinguen entre el
envejecimiento de las personas y el envejecimiento demografico. Una de las razones

sustantivas de esta distincion viene determinada por el hecho de que el envejecimiento

% Sobre la cuestion metodoldgica de la sustituibilidad de la poblacién nativa por poblacion inmigrante, y sobre el
impacto de la movilidad de la mano de obra nativa en el estudio empirico de los efectos de la inmigracion ver: Borjas G.
J. (2003). Este autor sugiere que una parte de los efectos de la inmigracion sobre los salarios y/o las tasas de
desempleo estan atenuadas por respuestas migratorias territoriales de la poblacién nativa. Por ello plantea sustituir los

andlisis territoriales por analisis segmentados de correlacién por grupos de formacién o capacidad homogéneos.
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demografico es reversible, mientras que el envejecimiento personal no lo es. Las migraciones

ocupan un lugar central en las hip6tesis sobre la recuperacion demograéfica.

Sin embargo el problema del envejecimiento y el aumento de la tasa de dependencia (cociente
entre la poblacion fuera de edad de trabajo y la poblacion en edad de trabajo) aun cuando
reversible, parecen dificiles de alterar. El problema ya no es el envejecimiento, sino el
envejecimiento del envejecimiento, que se deriva del ritmo de crecimiento actual y esperado de
la poblacion con mas de ochenta afios. En este contexto se plantea la posibilidad de la
inmigracién como solucién a los desequilibrios demograficos, la inmigracion de sustitucion?’. El
problema es que las migraciones no se rigen por criterios demograficos sino por criterios

econoémicos.

Pues bien, los estudios disponibles son bastante pesimistas al respecto. Las Naciones Unidas
publicaron en 2000 un informe sobre las migraciones de sustitucion®®. De las estimaciones de
Naciones Unidas se desprendia que la Union Europea necesitaria 47,5 millones de inmigrantes
para mantener constante el volumen de poblacion, 80 millones para mantener el volumen de
poblacién en edad de trabajar, y 700 millones para mantener constante la relacion entre activos
y jubilados. No parece por lo mismo previsible que las migraciones eviten el descenso de la
poblacién europea y sean suficientes para invertir la tendencia al envejecimiento de la misma.
Menos radicales se muestran los resultados sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones
de reparto, propio de algunos paises europeos. Pero sobre este tema volveremos al tratar los

efectos de la inmigracion sobre el crecimiento econémico.

En general, los demoégrafos plantean severas dudas sobre la posibilidad de que los flujos
migratorios contrarresten los problemas demograficos de los paises industrializados europeos.
Resta por analizar cual es el grado de contribucién de las migraciones a la resolucion de los
problemas demogréficos. Ya hemos hablado de la importancia de la “composicién” o
caracterizacion de la poblaciéon emigrante, la edad, el género, la temporalidad. El segundo
elemento determinante de los efectos demogréaficos de la inmigracion es la “sostenibilidad”, es
decir el nimero de emigrantes necesarios para alcanzar el equilibrio demografico®.
Finalmente, se cuestiona la durabilidad de los procesos migratorios y la naturaleza temporal de
sus efectos; en este sentido la estructura de edad se interacciona con la durabilidad de sus

repercusiones.

Conviene remarcar algunos aspectos relativos a la contribuciéon de la inmigracién respecto al
crecimiento demografico. En primer lugar, los flujos de emigrantes deben renovarse

continuamente para que realmente tengan un efecto significativo sobre la estructura de edad y

%" En este punto seguimos las sugerencias de Le6n Salas, B. (2004).
% United Nations (2000) Replacement Migration: Is it a solution to Declining and Ageing Populations.

% No existe al respecto una metodologia comun para evaluar el equilibrio demografico, y consecuentemente no suelen

producirse evaluaciones compartidas en relacién con los flujos migratorios necesarios para alcanzar tal equilibrio.
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la fecundidad del pais receptor. Solamente grandes y continuados flujos migratorios presentan
efectos significativos en ambas variables. Salvo que se mantengan a largo plazo los flujos
migratorios, los efectos de la inmigracién sobre la fecundidad tienden a converger con los
existentes en el pais de acogida. Mas aun, la cultura reproductiva de los emigrantes esta
determinada por las condiciones de acogida y por el grado de integracion social y cultural, y no

s6lo por las condiciones del pais originario®

En cuanto a la primera de las cuestiones sefaladas, las estadisticas sobre la evolucion de la
poblacion y de la poblacién en edad de trabajar en el caso espafiol, difieren sensiblemente
segin la fuente seleccionada®. En general, todos los estudios disponibles reflejan un
crecimiento muy significativo de la poblacién inmigrante en la economia espafiola. Si
evaluamos el curso migratorio por el porcentaje de la poblacién inmigrante empadronada en
relacion con la poblacion total, podemos observar (Figura 3.1) que, tras una tendencia de
crecimiento regular a lo largo de los Ultimos treinta afios, la proporcién de poblacion inmigrante
parece estar expandiéndose significativamente en dos udltimos afios como resultado de las

sucesivas regularizaciones.

Figura 3.1

PORCENTAJE DE POBLACION EMIGRANTE SOBRE LAPOBLACION TOTAL

Porcentaje

1975 1985 1995 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

% ver: Izquierdo A. (2001).

% Las fuentes estadisticas basicas son: El Boletin de Estadisticas Laborales y el Anuario de Estadisticas Laborales, el
Registro de Empleo del INEM, las Estadisticas de Permiso de Trabajo a Extranjeros, y la Encuesta de la Poblacién
Activa del INE. Sobre las caracteristicas de las migraciones a partir de las dos primeras fuentes ver: Ortega Masagué
A.C. (2005), un analisis descriptivo obtenido a partir de la tercera puede encontrarse en Carrasco R. (2003), y

finalmente una aproximacion al tema basada en la cuarta fuente se encuentra en Garrido L. Y L. Toharia (2004).
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El analisis de las causas y las consecuencias de las migraciones esta condicionado al origen
geografico o nacional de los emigrantes. Las migraciones histéricas hacia los Estados Unidos
y Canada difieren de las actuales hacia Europa, tampoco son comparables los procesos
migratorios europeos hasta principios de los afios setenta del siglo pasado con los actuales.
Del mismo modo, tampoco en las migraciones actuales existe la confluencia de causas. Las
migraciones centroamericanas a Espafia son esencialmente femeninas con bajos niveles de
formacion, mientras que las de poblacibn magrebi y sub-sahariana son masculinas y
escasamente formadas, y las centroeuropeas mixtas y con elevados grados de titulacion. Cada
una de ellas tiene unos origenes y unas causas diferentes. Las numerosas interrelaciones
existentes entre las variables socio-econémicas, demogréficas, culturales, politicas o religiosas

hacen extremadamente complejo el analisis de regularidades en las conductas migratorias.

El comportamiento migratorio hacia Espafia a lo largo de la ultima década, revela la
importancia relativa de la migracién procedente de Latinoamérica (42,4%), frente a la
procedente de Europa (34,3%). Pese a la repercusion de los medios de comunicacion, las
migraciones africanas (14,8%) y asiaticas (3,4%) son minoritarias. Hay que destacar, no
obstante, que a partir de 2004 se observa la presencia de una cifra sensible de inmigrantes de
pais desconocido, que con toda probabilidad estd compuesta por personas de procedencia
africana.
Cuadro 3.1

Inmigraciones en Espafia procedentes del extranjero por pais de procedencia.Extranjeros. 1995-2004.
Pais de

procedencia " 1995 " 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1995-2004 %

TOTAL 19.539 16.686 35.616 57.195 99.122 330.881 394.048 443.085 429.524 645.844 2.471.540 100,0
Europa 6.456 6.004 15.921 25.735 40.327 85.994 112,619 154589 165.037 234.218 846.900 34,3
Africa 5.027 4.672 8.389 13.118 20.248 54.241 55.797 55.156 58.807 89.991 365.446 14,8
Asia 1722 1280 1945 2549 3587 10.127 11.041 11559 13.915 25.618 83.343 3,4
América 6.304 4706 9.323 15.724 34.863 180.316 214.349 221580 191.577 170.055 1.048.797 42,4
Oceania 30 24 38 69 97 203 242 201 188 270 1.362 0,1
Pais desconocido 0 0 0 0 0 0 0 0 0 125.692  125.692 51

Fuente: Estadistica de Variaciones Residenciales INE

El ritmo de crecimiento de la inmigracion por zonas de procedencia no es similar, sin embargo,
en los dltimos afios. Con independencia de la espectacularidad periodistica de las migraciones
africanas, lo cierto es que son las migraciones europeas, especialmente las procedentes del
este de Europa, las que han experimentado ritmos de crecimiento mas intensos en los ultimos
diez afios, con un ritmo medio anual no acumulativo de 320,5%. Esta cifra es sensiblemente
superior a la observada para las migraciones procedentes de Latinoamérica (259,8%), que
crecié con gran intensidad hasta el afio 2002 pero cuya tasa en los Ultimos afios ha venido
disminuyendo. Los inmigrantes procedentes de Africa crecieron a un buen ritmo hasta el afio
2000, estabilizandose posteriormente para recrecer intensamente desde 2003. Su ritmo medio
de crecimiento anual no acumulativo se sitia en el 169%. Asia y Oceania componen el resto
de las procedencias con tasas sensiblemente mas bajas. La grafica 2 muestra los contrastes
de las sendas de crecimiento por zonas de procedencia, pero revela nuevamente la intensidad

del proceso.
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Figura 3.2

INMGRACION HACIA ESPANA POR ZONAS DE PROCEDENCIA (Indice base 100=1995)
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El crecimiento de la proporcién de poblacion extranjera sobre la poblacion total ha tenido un
reflejo muy expresivo en el segmento de la poblacion en edad de trabajar. En los Gltimos cuatro
afios, periodo en el que la poblaciéon en edad de trabajar total en Espafia crecia en un 6,4 por
ciento, mientras que el crecimiento de la poblacién nativa lo hacia en un 1,2 por ciento, el
crecimiento de la poblacién inmigrante se situaba en torno al 296 por ciento. No se producen,
sin embargo curiosamente, diferencias sensibles entre el crecimiento de la poblacién en edad

de trabajar masculina y femenina inmigrante.

Cuadro 3. 2

Encuesta de Poblacién Activa . Resultados Detallados.

Poblacién en viviendas familiares

indice de Poblacion de 16 y mas afios

2.000 2.001 2.002 2.003 2.004

Total 100,0 101,4 103,2 104,9 106,7
Masculina 100,0 101,5 103,4 105,3 107,2
Femenina 100,0 101,3 103,0 104,6 106,2
Espafiola 100,0 100,4 100,7 101,0 101,2
Masculina 100,0 100,4 101,0 101,2 101,6
Femenina 100,0 100,3 100,4 100,8 100,8
Extranjera 100,0 134,8 188,4 240,7 295,7
Masculina 100,0 135,5 184,3 242,9 296,9
Femenina 100,0 134,1 192,6 238,4 294,4

En cuanto a las zonas de procedencia, donde se observan disparidades evidentes respecto a
la evolucién del Censo de Variaciones Residenciales, parece claro que el ritmo de llegada de
inmigrantes mas activo, en los ultimos cuatro afios, se produce en las migraciones procedentes
del resto de Europa, que han crecido en cuatro afios en un 619,6 por ciento, seguido del

procedente de América latina con un crecimiento acumulado de 435,6 por ciento. Los
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inmigrantes procedentes del resto del mundo experimentaron un crecimiento conjunto del 211,4
por ciento. Finalmente, los emigrantes llegados de la Uni6bn Europea se incrementaron en un

151,2 por ciento.

Figura 3.3: Poblaciéon inmigrante en edad de trabajar
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Las tasas de actividad (ratio poblacién activa/poblacién en edad de trabajar) revelan aspectos
sustantivos de la actitud de la poblacion inmigrada en relacién con el mercado de trabajo. Los
sucesivos procesos de legalizacion han determinado un sustancial incremento de las tasas de
actividad de la poblacion inmigrada en los dltimos cuatro afios, que han impulsado las tasas
nacionales de actividad, tanto masculinas como femeninas. La aportacion de los extranjeros a
la oferta de trabajo es especialmente significativa en el caso femenino, ya que mientras las
tasas de actividad de la poblacion femenina nativa crecian 4 puntos, las tasas de la poblacion
femenina extranjera se elevaban casi 12 puntos, lo que revela salarios de reserva
sensiblemente mas bajos en la poblacion inmigrante. En el caso de la poblacién masculina, en
una etapa en que la evolucion de la tasa de actividad de la poblacién autéctona permanecia
estancada, la aportacién inmigrante al mercado de trabajo ha sido decisiva. EI mayor
compromiso con la actividad de la poblacion inmigrada, cuya tasa de actividad crece 6 puntos,

contrasta con la apatia laboral de la poblacién de acogida.
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Cuadro 3.3
Encuesta de Poblacion Activa . Resultados Detallados.
Tasas de Actividad

2000 2001 2002 2003 2004

Total 54,0 53,4 54,6 55,9 56,7
Masculina 66,9 66,5 67,2 67,9 68,2
Femenina 41,8 41,0 427 445 45,8
Espafiola 53,6 52,7 53,6 54,5 55,1
Masculina 66,4 65,8 66,1 66,5 66,6
Femenina 41,4 40,3 41,7 43,1 44,1
Extranjera 67,4 70,9 72,6 76,2 76,3
Masculina 80,8 84,1 85,4 88,0 86,5
Femenina 54,2 57,6 60,4 64,1 66,0

3.3.2 El nivel de formacioén de los inmigrantes

La evolucion del mercado de trabajo est4, como hemos visto, condicionada por la naturaleza de
los desplazamientos de la oferta. La magnitud de los cambios poblacionales depende de la
estructura de edad de la poblaciéon y su impacto sobre la poblacion en edad de trabajar, del
género y su influencia, y de los efectos de las migraciones sobre las tasas de fecundidad. Y
todo ello gravita, por lo tanto, sobre la futura oferta de trabajo. Una cuestion igualmente
trascendente en relaciéon con el crecimiento econémico es el nivel de formacion y capacidad de
la poblacién inmigrante, y el problema de la comparacién entre los niveles de formacién de los
trabajadores inmigrantes y los trabajadores nacionales. Los inmigrantes pueden ser
componentes de un grupo con niveles de formacién alejados de la distribucion poblacional, y
concentrados en niveles bajos o medios de formacién. Mas audn, las diferencias en los niveles
de formacion de los inmigrantes y los nacionales pueden estar en el origen del proceso

migratorio.

El volumen y la direccion de las migraciones estan relacionados directamente con el
crecimiento de la renta de los paises receptores, inversamente con la evolucién de la renta de
los paises origen de las migraciones y con los costes relativos equivalentes de las migraciones,
que incluyen componentes econdmicos (rentas perdidas, costes de transporte, etc.) y
psicolégicos, siempre y cuando los niveles de formacion media de los paises receptor y
generador de las migraciones coincidan®. Pero tales variables no determinan si los inmigrantes
pertenecen a la parte inferior o superior de los niveles de formacién. La distribucion de la renta
en los paises de origen y de destino son, igualmente, factores determinantes de la probabilidad

de emigrar, pero también de la formacién media de la poblacion emigrante®. La dispersién de

* Greenwood M.J. (1975) pp. 398

% Roy A.D. (1951), pp. 135-146.
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la renta respecto a la media del pais generador disminuye la cualificacion media de los
emigrantes; como la dispersién de la renta respecto a la media del pais receptor eleva la
cualificacién de los emigrantes. El grado de correlacion entre los niveles de dispersion de la

renta de los paises tiene igualmente su influencia, aunque esta sea notablemente compleja.

Un problema mas espinoso es el que se refiere a la relaciéon existente entre la renta de los
emigrantes en sus paises de origen, y la renta obtenida en los paises de acogida por tales
emigrantes. En otros términos si las condiciones de capacidad o formacién técnica estuviesen
representadas por la renta de los emigrantes, se trataria de saber si los niveles de renta en los
paises de destino se confirman, disminuyen o aumentan. Bajo tales circunstancias podrian
testarse las hip6tesis establecidas sobre la dispersién de la renta, el grado de cualificacion y los
efectos econémicos de las migraciones®. En todo caso, todas estas regularidades pueden
estar condicionadas por el hecho de que las decisiones de emigracion son, en general,
decisiones familiares. Por lo mismo, las migraciones derivadas o las reunificaciones familiares,
tanto como los movimientos migratorios de las mujeres, pueden estar condicionadas por

motivaciones diferentes de las estudiadas para el cabeza de familia.

Uno de los problemas basicos relativos a los niveles de formacion se refiere a su caracter
inobservable, que conduce a importantes niveles de heterogeneidad en la valoracion entre
paises. Una via para paliar relativamente este problema consistiria en establecer una divisién
nitida entre los componentes observables de la formacion y los componentes no observables.
Los primeros estarian asociados con los niveles educativos valorados a través del namero de
afios de formacién educativa y la titulacion. En todo caso las diferencias de calidad en los
sistemas educativos condicionan la calidad del indicador observable. Los segundos, los
inobservables, seguirian siendo muy impredecibles. En el ambito de la formacién observable,
se ha demostrado estadisticamente que la dispersién de la media educativa de los emigrantes
de diversos paises que viven en el pais receptor, es menor que la dispersion de la media
educativa de los habitantes de los paises de origen. La inmigracion es, desde el punto de vista
educativo un mecanismo que hace de la poblacién inmigrada un conjunto mas homogéneo que

las poblaciones de los paises de origen®.

Es dificil trasladar muchos de los argumentos anteriormente sugeridos al ambito del andlisis
empirico36. La carencia de datos impide en muchos casos el contraste econométrico de las
hipétesis tedricas en el ambito de la economia espafiola. La primera de las tareas que nos
planteamos consiste en evaluar los niveles de formaciéon observables de la poblacién
inmigrante, en relacién con los existentes en el pais de acogida, en las estadisticas de la

poblacién activa. Los niveles de formacion de la poblacién activa, tanto masculina como

% Bratsberg B. (1995), pp. 373-384.
* Heckman J. (1979), pp. 153-161.

% La caracterizacién de la situacion laboral de los inmigrantes en Espafia basada en la EPA, puede complementarse

con la realizada por Ortega Masagué A.C.(2005) a partir de informacion procedente de Estadisticas Laborales
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femenina (Cuadro 3.4), subrayan que, salvo en los casos de inmigraciones procedentes de la
UE, los niveles de escolarizacién y, por lo mismo, los niveles de formacion observable de los

activos inmigrantes son sensiblemente inferiores a los apreciables en la poblacién autdctona.

Cuadro 3.4

Encuesta de Poblacion Activa . Resultados Detallados. 2004
Porcentaje de Actividad por sexo, nivel de formacién alcanzado y nacionalidad.

Total Espafioles Extranjeros UE RE AL RM
Masculina
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Analfabetos 0,7 0,3 3,7 0,0 0,0 0,0 14,8
Educacion Primaria 21,2 20,7 25,9 7,2 19,8 22,3 46,2
Educacion Secundaria Primera Etapa 31,1 32,5 19,4 11,6 17,7 25,1 15,3
Educacién Secundaria Segunda Etapa 20,5 19,6 29,0 28,4 36,9 35,2 12,5
Formacion e Insercién Laboral 0,1 0,1 0,2 0,0 0,7 0,0 0,0
Educacion Superior, excepto Doctorado 25,8 26,2 21,5 50,9 24,8 17,3 10,8
Doctorado 0,5 0,5 0,3 2,0 0,0 0,0 0,3
Femenina
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Analfabetos 0,6 0,4 2,3 0,2 0,0 0,4 18,2
Educacion Primaria 15,5 15,0 19,7 6,5 13,1 21,9 33,7
Educacion Secundaria Primera Etapa 25,4 26,4 17,6 12,3 16,9 18,9 18,1
Educacion Secundaria Segunda Etapa 23,2 21,8 33,9 27,3 34,5 37,9 13,9
Formacién e Insercién Laboral 0,1 0,1 0,2 0,0 0,0 0,2 0,0
Educacion Superior, excepto Doctorado 34,9 35,9 26,0 53,1 35,4 20,4 16,2
Doctorado 0,4 0,4 0,2 0,4 0,1 0,3 0,0

En el mismo sentido podemos sefialar que, en el caso de ambos sexos, los gradientes del nivel
de formacion van desde los niveles méas elevados de la inmigracion procedente de la UE, hasta
los niveles minimos de las migraciones procedentes del resto del mundo (que incluye las
migraciones africanas y asiaticas). Los inmigrantes del resto de Europa presentan niveles de
formacion observables muy semejantes a los de la poblacion de acogida, mientras que la
cualificacién de la poblacién emigrada de América latina es sensiblemente inferior a la

observable en la poblacion activa espafiola.

El estudio de las tasas de actividad (poblacion activa/poblacién edad de trabajar) revela
algunos aspectos especificos de la influencia de los niveles de formacién en las actitudes frente
a la participacion en el mercado de trabajo. Las tasas de actividad (Cuadro 3.5) son, con
caracter general, superiores para todos los niveles de formacién en los trabajadores
inmigrantes que en los trabajadores de acogida, con la excepcion del caso de los titulados

doctores (en el caso masculino) y de los titulados universitarios (en el caso femenino).

Es especialmente significativo y sintomatico el contraste de la actitud frente al mercado de
trabajo de la poblacién con menores niveles de formaciéon. Tanto en el caso masculino como,
especialmente, en el caso femenino, la actitud frente al mercado de trabajo de la poblacién con
menores niveles de titulacion (educacién primaria) y la poblacién analfabeta inmigrante estan
notablemente mas motivadas para ofertar su trabajo que la poblaciéon autéctona. Con toda
evidencia se trata de los niveles de empleo menos retribuidos, y la estadistica revela con
claridad que una buena parte de la poblacién inmigrante viene a cubrir, en primera instancia,
necesidades productivas de baja retribucién y cualificacion que apenas cuentan con oferta de

trabajo en el pais de acogida.
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Cuadro 3.5

Encuesta de Poblacién Activa . Resultados Detallados.2004
Tasas de actividad por sexo, nivel de formacién alcanzado y nacionalidad.

Total Espafioles Extranjeros UE RE AL RM
Masculina
Total 68,2 66,6 86,5 65,7 926 89,7 91,1
Analfabetos 23,7 12,3 91,3 0,0 0,0 0,0 93,0
Educacion Primaria 46,4 43,5 88,2 52,7 949 859 928
Educacién Secundaria Primera Etapa 79,1 78,7 84,5 60,3 89,7 85,7 90,1
Educacion Secundaria Segunda Etapa 74,5 72,9 85,6 57,4 90,6 94,6 84,0
Formacion e Insercion Laboral 82,4 79,9 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Educacion Superior, excepto Doctorado 84,8 84,5 86,9 75,9 955 91,1 918
Doctorado 90,1 90,1 88,9 85,7 100,0 100,0 100,0
Femenina
Total 45,8 44,1 66,0 53,9 72,3 75,2 449
Analfabetos 6,9 4,2 36,2 50,0 0,0 91,7 33,8
Educacién Primaria 20,0 18,0 61,1 33,8 64,4 74,2 43,3
Educacion Secundaria Primera Etapa 51,1 50,7 57,8 49,8 65,7 60,6 43,6
Educacion Secundaria Segunda Etapa 59,9 57,9 73,4 44.4 75,0 84,6 557
Formacion e Insercién Laboral 76,9 73,5 100,0 100 100,0 100,0 100,0
Educacién Superior, excepto Doctorado 79,8 80,5 73,0 66,9 775 76,7 643
Doctorado 92,1 91,5 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

3.3.3 Repercusiones sobre el empleo y la evolucion salarial en el
mercado de trabajo.

Como se ha puesto de manifiesto en el @mbito del estudio del equilibrio parcial del mercado de
trabajo’’, el andlisis de los beneficios y las pérdidas de los diferentes grupos de poblacion
(nativos y emigrantes) en términos salariales, depende crucialmente de la participacién del
trabajo en la renta nacional, de la elasticidad de la demanda de trabajo a los cambios del
salario y de la participacion de la poblacion emigrante respecto al total de la fuerza laboral. De
otra forma, los efectos del incremento de la oferta de trabajo asociado a los procesos
migratorios, si la productividad de la mano de obra es inferior a la mano de obra nativa, tienden
a desplazar negativamente la productividad del segmento del mercado. El resultado sobre el
salario y la tasa de desempleo seria, en funcién de los elementos descritos y en ese segmento
del mercado, seguramente negativo. En este caso, la presencia de rigideces en los niveles del
salario nominal haria que el incremento de la oferta a corto plazo se tradujese en aumentos de

las tasas de desempleo.

El factor de mayor interés es el efecto de las migraciones sobre el salario de los nacionales.
Bajo el supuesto de que los inmigrantes no aportan capital al pais de acogida, el resultado
dependeria de la capacidad y de los niveles de formacion. En entornos de bajos niveles de
formacién los salarios de la poblacién emigrada arrastrarian a la baja el salario sin cualificacion
del pais de acogida, pero elevaria el salario de los trabajadores nativos de elevada

cualificacién. Cuanto mayor el efecto, mayor la ventaja para el conjunto de los ciudadanos del

" Borjas G.J. (1994) “The economics of immigration”, y especialmente Borjas B.J. (1999) “The economic analysis of

immigration”
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pais. Este proceso puede ser analizado en relaciéon con el reparto de tales beneficios entre
empresarios y trabajadores. La migracion supone objetivamente, y en general, un efecto de
redistribucién de renta desde el trabajo hasta el capital. Este efecto depende de la constancia
en el capital. Pero si los emigrantes aportasen capital y desplazasen la demanda de trabajo, el
efecto de beneficio para el pais de acogida podria ser nulo. No es el caso de la economia

espafiola.

Si distribuyésemos la poblacion del pais de acogida entre poblacién formada y no formada, y la
poblacion emigrante presentase una proporcion diferente, el efecto sobre los salarios
dependeria integramente de la comparacién entre ambas proporciones. Si los emigrantes
fuesen relativamente poco formados en relacién con los nacionales, los salarios de los
trabajadores sin formacién disminuirian y los salarios de los trabajadores formados
aumentarian, y viceversa. Asi el efecto salarial de las migraciones dependeria del nivel de
formacion relativa de los emigrantes y no de sus niveles de formacion absoluta. Cuanto mayor
sea la proporcion de emigrantes mas formados (o menos formados), en relacion con los
trabajadores nativos, mayor (menor) el beneficio del proceso migratorio. Sin embargo, incluso
si los emigrantes tienen la misma formacién que los nacionales, la distribuciéon de la renta
siempre quedaria alterada a favor de los empresarios, si bien la maximizacion del excedente
empresarial se alcanzaria en una situacibn en que los emigrantes tuviesen niveles de

formacién superiores a los nacionales®.

La evidencia sobre los efectos de la inmigracion, en relacién con las tasas de desempleo en la
economia espafiola, parecen sustentar las hipotesis de una relacion directa entre los niveles de
formacién de la poblacién inmigrante respecto a la poblacion autoctona y las tasas de
desempleo. Por una parte, el cuadro 3.6 sugiere que las tasas de paro de la poblacion
inmigrada son notablemente mayores que los de la poblacién nativa en todos los niveles de
formacién, ademas el paro femenino es en la poblacién inmigrante sensiblemente mayor que el
masculino, aunque las diferencias no son tan elevadas como en la poblacion nativa. Por otra,
cuanto menor es el nivel de formacion de la poblacion extranjera, mayores son las tasas de

desempleo, tanto para hombres como para mujeres.

Por afiadidura, la misma relacién inversa entre niveles de formacion observables y tasas de
desempleo se observan al analizar las tasas de desempleo para cada grupo de procedencia.
Las mayores tasas de desempleo asociadas con menores niveles de formacion tienen lugar en
las migraciones procedentes de Africa y Asia (17,5% en la poblacién masculina y 26,4% en la
femenina). Por debajo de ellas, y en consonancia con niveles de formacién mas elevados, se
cifran las tasas de desempleo de América latina (7,3% y 16,2%, respectivamente), y del resto

de Europa (9,9% y 15,5%). Las migraciones procedentes de la Union Europea presentan tasas

38 Los datos de los beneficios derivados de ejercicios realizados con evidencia empirica norteamericana Borjas G.J.

(1997) no son sin embargo muy concluyentes.
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de desempleo relativamente menores en el caso masculino y muy ligeramente menores en el

caso femenino.

Cuadro 3.6

Encuesta de Poblacion Activa . Resultados Detallados.2004
Tasas de paro por sexo, nivel de formacién alcanzado y nacionalidad.

Total Espafioles Extranjeros UE RE AL RM
Masculina
Total 7,8 7,5 13,0 5,8 9,9 7,3 17,5
Analfabetos 17,4 15,9 25,6 0,0 0,0 0,0 18,6
Educacion Primaria 8,9 8,7 15,9 0,0 3,1 4,1 17,9
Educacion Secundaria Primera Etapa 8,7 8,5 12,3 17,7 9,6 10,3 11,4
Educacién Secundaria Segunda Etapa 7,3 6,9 12,7 4,2 9,3 7,4 24,9
Educacion Superior, excepto Doctorado 6,0 57 8,3 51 16,2 6,7 14,9
Doctorado 2,3 2,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Femenina
Total 14,6 14,3 17,6 13,3 15,5 16,2 26,4
Analfabetos 33,4 27,2 35,9 0,0 0,0 0,0 45,2
Educacién Primaria 17,0 16,8 19,6 39,7 75 17,1 24,9
Educaciéon Secundaria Primera Etapa 17,6 17,8 17,9 7,4 22,5 10,2 25,4
Educacion Secundaria Segunda Etapa 15,5 15,2 15,0 18,8 16,4 18,7 7,0
Educacion Superior, excepto Doctorado 10,4 10,0 18,4 7,5 12,6 16,7 25,3
Doctorado 4,1 2,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Cuando se analizan las relaciones entre el tamafio relativo (respecto a la poblacion nativa) de
un colectivo inmigrante con un nivel de formacion determinado y los niveles de paro relativo de
dicho nivel, de forma que se evallen las relaciones entre los niveles relativos de formacién y
las cotas relativas de desempleo, se aprecia la existencia de vinculos dispares. A medida que
se eleva el nivel de formacién la relacién pasa de ser creciente a ser decreciente. En efecto, la
magnitud del desempleo relativo presenta relaciéon creciente con el tamafio relativo del
colectivo de los analfabetos, para ir progresivamente reduciéndose la relacion para el colectivo
de formacién primaria, y secundaria de primera etapa. A partir de este nivel de cualificacion, la
relacion pasa a ser inversa, de modo que la facilidad para encontrar empleo mejora
sustantivamente en secundaria de segunda etapa y formacion profesional, con relacién
decreciente entre el tamafo del colectivo y los niveles de paro relativo. Una relacién que se

mantiene, aunque atenuada para los colectivos con estudios superiores y doctorales.

Dicha evidencia permite sugerir la existencia de mayores dificultades relativas para encontrar
empleo de los inmigrantes con menores niveles de formacion respecto a sus homoélogos
nacionales. Una diferencia que tiende a atenuarse a medida que los niveles de cualificacion
observables aumentan, hasta atenuarse en el caso de los niveles de titulacién superiores y
doctorales. Esta evidencia indirecta sugiere que, cuando la inmigracién esta constituida por
colectivos de baja cualificacion respecto a la media de la poblacién nativa, las tasas de
desempleo de dicho colectivo son mayores que los existentes en el conjunto de la poblacion
autoctona. Dicho resultado sugiere que los desplazamientos de la oferta asociados al aumento
de la poblacion activa de origen inmigrado, implica simultaneamente reducciones de la
productividad media del trabajo como consecuencia de menores niveles de cualificacion

respecto a la media del empleo de la poblacién nativa.
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Figura 3.4. Relacion formacion relativa — desempleo relativo
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Desde el punto de vista empirico se ha demostrado que existe una relacién muy apreciable

entre las rentas de los inmigrantes y el nUmero de afios transcurridos desde el momento de la

emigracion. Esta evidencia empirica sugiere una mejora sustancial de los niveles de formacién

entre el momento de inmigracion y el proceso de adaptacion con el transcurso del tiemposg.

Este resultado ha sido objeto de diversas interpretaciones:

*®lLa expresion mas utilizada para contrastar esta hipétesis relaciona: log w; = ap X; + a; di + @A + €

siendo w; el salario real, X; un vector de variables socioeducativas (edad, nivel educativo, etc.), di una variable dummy

para decantar el nacimiento o no en el pais, y A; el nimero de afios de residencia en el pais desde la primera entrada.
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e Las primeras estimaciones® revelan la indudable relacién entre el nimero de afios de
residencia y el salario real. Este resultado se explica por dos factores: primero, por el
aumento de la formacidn; y segundo, por la existencia de mayores tasas de motivacion.

e Otras interpretaciones* sugieren un progresivo deterioro de los niveles formativos de
los inmigrantes.

e Finalmente se ha sugerido que modificaciones en la edad de los emigrantes
(inmigrantes mas jovenes) podria estar determinando menores niveles de ingresos de

la poblacién recientemente emigrada®.

Existe, sin embargo, en el analisis un problema de identificacion de lo que podriamos
denominar “asimilacion econdmica”. Algunos investigadores identifican la asimilacién con el
proceso de acercamiento salarial entre los emigrantes y los nativos en el marco de la vida
econdmica del pais de acogida. Mientras que otros lo realizan comparando la evolucion salarial
de un emigrante en relacién con la de un trabajador de nivel de formacién equivalente en el
pais de origen. En el primero de los casos se aisla el computo de los efectos del incremento
de la productividad del trabajo asociada al progreso técnico y a la acumulacién de capital, pero
se comparan ciudadanos de diferentes caracteristicas; en el segundo se incluye como ventaja
asociada al proceso de formacién los incrementos de productividad-pais, pero se pueden

comparar ciudadanos de procedencias similares.

El problema, sin embargo, no es tan simple. La acumulacién de capital humano y sus vinculos
con los niveles de formacion es diferente entre diferentes personas. Hay personas cuya actitud
de acumulacién es independiente de su nivel de formacién a la llegada ( una situaciéon que
definimos como “neutralidad relativa”), algunos presentan una relacién negativa entre su nivel
de formacion inicial y su tasa de acumulacion de capital humano (situacion que definimos de
“sustituibilidad relativa”), finalmente otros presentan tasas de acumulacion de capital humano
positivamente relacionadas con su nivel de formacién inicial (situacion denominada de

“complementariedad relativa”).

El curso de la evolucién salarial es obviamente muy diferente en cada una de dichas
circunstancias. En el primero de los casos la inversion en capital humano es la misma
cualquiera que sea el nivel de formacion inicial, y no existe relacion entre el salario de entrada y
el ritmo de crecimiento de los salarios posteriores. En el segundo, los trabajadores con elevada
capacidad invierten menos que los de baja capacidad, y la relacion entre el salario de llegada y
el ritmo de crecimiento salarial posterior es negativa. En el tercero de los casos, la literatura
distingue dos casos diferentes: si la complementariedad relativa es débil los trabajadores mas

capacitados invierten mas, y la correlacion entre salarios de entrada y ritmo de crecimiento

“° Chiswick B.R. (1978) pg. 897, Carliner G. (1980) pg. 87
“! Borjas G.J. (1985) pg.463.

“2Friedberg R.y J. Hunt (1995) pg.23.
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salarial es positiva; si, la complementariedad es muy fuerte, se invertiria en capital humano en
exceso, y el salario de llegada estaria negativamente relacionado con el ritmo de crecimiento

del salario.

Con todo, si consideramos la correlacion condicional entre el salario de entrada y el ritmo de
crecimiento salarial a lo largo del tiempo, sometido a niveles de formacion iniciales constantes,

la correlacion entre ambas variables se hace inequivocamente negativa43

Un tema muy sensible es la relacidon existente entre la inmigracion y las oportunidades de
empleo y evolucién de los salarios de la poblacion nacional. La economia teérica sugiere que
en un mercado de trabajo “cerrado” la inmigracion afecta a la estructura salarial elevando los
salarios de los trabajadores complementarios y reduciendo los salarios de los trabajadores
sustitutivos. La forma habitual que adopta el andlisis de esta hipétesis es la relacion entre las
rentas de los trabajadores (o los cambios de las rentas) o de las oportunidades de empleo (0
los cambios de las mismas) de un pais o regién y la evolucién del numero de emigrantes*.
Esta relacién, sin embargo, presenta diversos problemas: Primero, supone que la distribucion
en el espacio y la actividad de los inmigrantes es aleatoria (los inmigrantes sin embargo tienden
a concentrarse). En segundo lugar, desconoce la repercusion sobre el volumen de trabajo o
sobre el capital que la llegada de emigrantes puede suponer. En tercer lugar, el aumento de la
oferta de trabajo de los emigrantes no es independiente de las condiciones salariales o de las
oportunidades de empleo existentes, por lo tanto no deberiamos considerar la emigracion como
una variable estrictamente exégena. Una opcién mas precisa seria establecer la relacion entre
la evolucién salarial y la migracion “neta” para recoger los efectos de los flujos migratorios de

poblacién nacional derivados® .

Una alternativa viable seria relacionar los ritmos de crecimiento del salario de una economia
entre dos periodos secuenciales de tiempo suficientemente largos, y la evolucion de los
cambios relativos del volumen de poblacion emigrante entre dos periodos similares. La
existencia de una correlacion negativa entre los primeros y de una positiva entre los segundos

serfa una sefial de correlacién inversa entre salarios e inmigracion*®

No existe una evidencia definitiva de los efectos que la inmigracion puede determinar en
relacion con el salario o la tasa de desempleo de los trabajadores autoctonos de la misma
cualificacién. La falta de evidencia definitiva puede estar relacionada, como ha sefalado
Card*’, con el hecho de que la inmigracién de baja cualificacion es mas movil y acepta trabajos
que los autdctonos no aceptarian, en estas circunstancias las tasas de empleo y salarios de

estos ultimos no se verian significativamente afectadas.

“3 Duleep H.O. and M.C. Regets (1996) pg.130

“ Card D. (1997), Borjas (1997)
45 Blanchard O.J. y L.F. Katz (1992) pp.1-61.

a6 Borjas G.J., R.B.Freeman, L.F. Katz (1992) pg.213.
7 Card D. (2001) pp.22-64
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La ausencia de una serie temporal del empleo por grupos de cualificacién suficientemente
larga, para la economia espafiola, impide constatar la posibilidad de que las tasas de empleo
relativas de los inmigrantes por grupos de cualificacién, mejoren a lo largo del tiempo, tal como
expresa la teoria de la asimilacion. Por otra parte los cambios cualitativos en el tratamiento del
empleo de los inmigrantes y los procesos de legalizacién, mas que la evidencia de procesos de
asimilacion, pueden estar en el origen de la relativa mejoria que se evidencia en las tasas
relativas de empleo de los trabajadores extranjeros, en el conjunto y en casi todos los grupos
de formacién observable (figura 3.5). De cualquier modo, sea por asimilacion social o legal, lo
cierto es que en los tres Ultimos afios se aprecia una sensible mejoria de las tasas de empleo

relativas de la poblacién inmigrante en Espafia.

Figura 3.5
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3.3.5 Interacciones entre la Edad de la Poblacion y los Flujos de
Inmigracion
Se habla con generalidad del envejecimiento de la poblacién en relacién con los problemas de
la jubilacién y la evolucién de la poblacién activa, y su influencia sobre los efectos de la
inmigracion. Pero no se habla tanto de las consecuencias del envejecimiento de la poblacion
en edad de trabajar y del impacto de los flujos migratorios sobre aspectos cruciales del
mercado de trabajo, tales como las tasas de desempleo, la estructura salarial, o el crecimiento
de la productividad. La cuestién no es sélo si los emigrantes son mas o menos jovenes que la
poblacion autéctona, o si tienen menores niveles de formacion que aquella, aspectos tales
como la movilidad de la poblacién en términos geograficos o sectoriales tiene una influencia

decisiva sobre las variables citadas.
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Tomando en cuenta que la tasa de paro del grupo de jévenes en el conjunto de la poblacion
activa es mas elevada que la de todo el conjunto, un descenso del nUmero de personas en las
cohortes de poblacién joven tenderia a reducir las tasas de desempleo. Si esta afirmacién es
aceptada, y aceptamos también que una proporcidon mayoritaria de los emigrantes pertenecen
a la poblacion joven, el resultado seria que flujos crecientes de poblacion inmigrante, no sélo
reducirian la edad promedia de la poblacion trabajadora, sino que elevarian relativamente las
tasas de desempleo de la economia receptora de la poblacion emigrante. Ciertamente esta
conclusion gravita sobre la circunstancia de considerar a las tasas de desempleo de las

diferentes cohortes de poblacion (y especificamente de los jovenes) constantes.

El mismo problema puede plantearse en relacién con los salarios®®. Como quiera que el
mercado de trabajo esta segmentado, en un mercado flexible, la reduccién de la poblacion en
la cohorte de los jovenes puede conducir a un incremento del salario del grupo de poblacién de
esta edad. La presencia de inmigraciones con una componente de edad relativamente baja
puede repercutir sobre la oferta de trabajo de la cohorte de los jovenes (especialmente de los
jévenes menos capacitados) y consiguientemente sobre el salario relativo de este grupo de
edad. Naturalmente que si existen rigideces en al salario real en este mercado, el resultado
seria un incremento adicional de la tasa de desempleo de los jévenes (o, eventualmente, un

aumento de la economia sumergida).

El problema puede verse complicado cuando se introducen consideraciones institucionales de
caracter diferencial en el mercado de trabajo. La presencia de tres tipos de poblacién: la
poblacion autéctona cualificada, la poblacion autéctona no-cualificada, y la poblacion
inmigrante, y la relativa sustituibilidad entre estos dos Ultimos grupos implica efectos del

procedimiento de determinacion salarial*® que pueden alterar las tasas de desempleo relativas.

Pero una parte del proceso de busqueda del empleo se produce desde el trabajo (“on the job
searching”). Este procedimiento tiene aun mas importancia, cuando incorporamos la
relativamente mayor movilidad de los jovenes y los emigrantes y su capacidad para la
busqueda y la contratacion. Las empresas pueden encontrar beneficioso promover mas
vacantes a medida que la poblacion joven/emigrante se incrementa, reduciéndose las tasas de

desempleo tanto de jovenes como de adultos.

3.4 Inmigracion: Sensibilidad del Empleo ala Formacidn

Una buena parte de los estudios en torno a los efectos de los inmigrantes sobre el mercado de
trabajo han enfocado la relacién existente entre la formacion y las retribuciones relativas. Sin

embargo, en la perspectiva de la sostenibilidad de los planes de pensiones es relevante la

“8 Jimeno J.F. (2004)

“* Dolado J.J., J.F. Jimeno y R. Duce (1997) pp.11-30.
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estimacion de la correlacion de la formacién y el empleo relativos. Algunos de los contrastes
realizados se han centrado en la evaluacion de las consecuencias de la formacion inmigrante
sobre la tasa de desempleo®, pero la presencia de rigideces en la formacién de los salarios
trasladaria una buena parte de los efectos de la llegada de inmigrantes a las proporciones de
participacion en la fuerza de trabajo®’. Los resultados generales de estas estimaciones apuntan
a la existencia de una limitada influencia de los inmigrantes sobre el empleo de los nativos. No
obstante, esta influencia podria estar determinada por el género de los inmigrantes llegados
(hombres o mujeres), y sobre todo por los niveles de formacion relativa de los mismos. La
capacidad de la inmigracién para aprovechar las oportunidades de empleo, tomando en cuenta
sus zonas de procedencia y sus niveles de formacion, son el objetivo principal de nuestra

investigacion.

Con el fin de analizar la relacidon que existe entre el nivel de ocupacion relativo y la formacion
relativa de los inmigrantes segun las distintas procedencias, se ha planteado un panel de datos
gue recoge informacion de dichas variables a lo largo de una serie temporal trimestral, para el
periodo 2000:1-2004:1V y para un determinado nivel de formacién que, en términos generales,
se estructura en analfabetos (AN), educacion primaria (EP), educacion secundaria 1% etapa
(ES1), educacion secundaria segunda etapa (ES2), educacion superior sin doctorado (ESP) y
doctorado (DC). No se ha utilizado nunca la formacién profesional por ser la muestra muy poco
relevante y los analfabetos y el doctorado solamente en aquellos casos en que lo eran. La
fuente estadistica utilizada ha sido la Encuesta de Poblacion Activa, EPA-INE.

El nivel de ocupacion relativo se ha construido dividiendo los ocupados nativos por los de
extranjeros para los distintos niveles de formacién. Mientras que la formacion relativa se ha
construido como el cociente entre el volumen de nativos para cada nivel de formacién, entre el
mismo dato para cada uno de los inmigrantes extranjeros segun su procedencia. A su vez, los
niveles de procedencia que se estudian son en conjunto la poblaciéon Extranjera Total (EX).
Una poblacion inmigrada que se desglosa en los ciudadanos extranjeros procedentes de la
Unién Europea (UE), los del Resto de Europa (RE), los de América Latina (AL) y los del Resto
del Mundo (RM). Dicha desagregacién se enriquece con su descomposiciobn en tres

clasificaciones, varones, mujeres y ambos sexos.

De esta forma, las series de corte transversal que componen el panel se refieren a los distintos
niveles de formaciéon para cada zona de procedencia y para cada clasificacion. En concreto,
para los extranjeros totales y el resto del mundo se trabaja con cinco secciones de corte
transversal (AN, EP, ES1, ES2, ESP), para la Unién Europea las secciones son también cinco
aungue no las mismas ya que no hay analfabetos pero si doctores (EP, ES1, ES2, ESP, DC) y
para resto de Europa y América Latina son cuatro (EP, ES1, ES2, ESP) al suprimir los

doctores.

* vid.: T. Muller y T Espenshade (1985) pp.100, C. Winegarden y L. Khor (1991) pp. 109, y Simon J. et all. (1993).

* Tal es el caso de G.J. Borjas (1991) pp.92 y J.G. Atonji y D. Card (1991) pp 220.
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Para cada panel de datos se han estimado tres modelos alternativos:

Modelo con efectos fijos constantes:
OCURJ,, = g, + p,FRI;, +u,

Donde OCUR es la ocupacion relativa, J es la procedencia (J=EX, UE, RE, AL y RM), i=1....6
denota las secciones cruzadas y t=1....T denota el subindice de las series de tiempo y FR es la
formacion relativa. En estos modelos se supone que el efecto de la formacion relativa en la

ocupacion relativa es constante sea cual sea el nivel de formacioén.

Modelo con efectos fijos deterministas:

OCURJ,, = B, + BFRI, +u,

N-1 T-1
Siendo U, = a; +¢, +¢&, tal que a; = Zlozidi y & = Z:¢ttt son deterministas y en los que
i=1 t=1

se intenta captar con «; los efectos “cross-section”. Es decir, la variacion existente en la
muestra debido a la presencia de distintos niveles de formacién, por lo que d; es una variable
ficticia que toma el valor 1 para un determinado nivel de formacién y O para el resto. Y con ¢,

se intenta captar los efectos de series de tiempo, es decir las diferencias que puedan existir a
través del tiempo, por lo que t; es una variable ficticia que toma el valor 1 para un periodo de

tiempo y 0 en el resto. En todos ellos se supone que esta diferencia no es aleatoria. Por otro

lado ¢; es una variable aleatoria

Modelo de efectos aleatorios:
OCURJit = ,6’0 -i-ﬂlFRJit + U;,

Siendo U; =7, + &, . Donde se asume que la variacion a través de los distintos niveles de
formacion (y/o a través del tiempo) es el azar, y por lo tanto se especifica en el término de error

de la ecuacion. En este sentido, tanto 77, como & son aleatorios.

En el Anexo 3 se recogen, en los cuadros A3.1-A3.5, las estimaciones de los tres modelos para
cada nivel de procedencia tanto para el conjunto de la poblacién, como para varones y

mujeres. Un analisis general de dichas estimaciones revela las siguientes caracteristicas:

e El contraste de la razon de verosimilitud RV que permite contrastar la hipétesis nula de
redundancia de los efectos fijos no rechaza, en ningln caso, que los efectos fijos de
tiempo sean iguales, por lo que se prescinde de ellos en dichos modelos. Sin embargo,
por otra parte, los efectos fijos de los distintos niveles de formacién son claramente

diferentes a excepcion de la estimacion referente a las mujeres en el Resto de Europa
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(cuadro 3.A3.2), que es el Unico que presenta un p-valor de un 24,4%. Por lo que, salvo
en este caso, rechazamos la hipétesis nula de igualdad de efectos fijos. Por tanto las
estimaciones con efectos fijos constantes no son vélidas. De hecho, los valores bajos
del R? asi como los bajos coeficientes de Durbin Watson detectan claramente errores
en la especificacion de estos modelos, que en muchos casos se solventan al incluir los
efectos fijos. En definitiva, asumimos que existen otros factores no observables
determinantes para explicar el nivel de ocupacion relativo, ademas de la formacion
relativa, que son invariantes a lo largo del tiempo pero distintos segun los diferentes

niveles de formacion.

e En segundo lugar, al analizar los coeficientes, podemos destacar que la elasticidad
apenas cambia independientemente de que el modelo sea de efectos fijos o efectos
aleatorios. Por otro lado, el efecto de la formacion relativa de los inmigrantes sobre el
empleo relativo es mayor en los varones que en las mujeres, a excepcion de los
procedentes de la Unién Europea donde claramente es al contrario, y del Resto del

Mundo que es muy similar.

Ademas, mientras que, cuando los datos se refieren a ambos sexos, el efecto de la
formacién relativa sobre el empleo relativo es muy similar, sea cual sea la procedencia
(a excepcion del total de extranjeros), en los casos de los varones y las mujeres no
ocurren lo mismo. Asi, en los varones del Resto de Europa es claramente superior,
llegando a ser el doble al de los varones procedentes de la Unién Europea. De forma
similar, aunque con intensidad menos rotunda, ocurre en el caso de las mujeres, donde
el peso de las mujeres procedentes de Europa es mayor que las que proceden de

América Latina o el Resto del Mundo.

e En tercer lugar, el test de Hausman permite dilucidar si el modelo de efectos aleatorios
es 0 no adecuado, al contrastar la hip6tesis nula de incorrelacion entre el regresor y los
efectos aleatorios. Tal que, si rechazamos la hip6tesis nula, implicaria que el modelo
de efectos aleatorios no es el adecuado. Por contraste, si no la rechazamos, ello
implicaria que el modelo si lo es. Asi, mientras que para el Total de Extranjeros y para
América Latina no se rechaza la hip6tesis nula (tanto para ambos sexos como varones
y mujeres, cuadros A3.1 y A3.3) por lo que el modelo seria adecuado, para el resto de
procedencias el contraste es mas dispar. Y ello porque mientras para los varones de la
Unién Europea, como los del Resto de Europa y del Resto del Mundo, el modelo seria
adecuado, no ocurre lo mismo para las mujeres (a excepcion de las que provienen del

Resto del Mundo) ni cuando se consideran ambos sexos.

Los cuadros que se presentan a continuacién recogen los modelos seleccionados para los
extranjeros de distintas procedencias, segun las categorias de ambos sexos, varones y
mujeres. Una representacion que permite diferenciar claramente, en cada caso, cuales tienen
una mayor o menor elasticidad. La seleccion de los modelos se ha efectuado en base a los

siguientes criterios:
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1) Se ha contrastado la presencia de efectos fijos deterministas con el test de la razén de
verosimilitud, que contrasta la redundancia de efectos fijos (RV), rechazando la
hipétesis nula en todos ellos a excepcién de las mujeres provenientes del Resto de
Europa. Por ello desestimamos los modelos de efectos constantes, salvo en dicho caso

(ver resultados en los cuadros de los anexos).

2) Con el fin de seleccionar entre modelos de efectos fijos o efectos aleatorios se ha
utilizado en primer lugar el test de Hausman, para rechazar la hipétesis de efectos
aleatorios en aquellos modelos donde el test rechaza la hipétesis nula. En términos
generales, cuando trabajamos con la muestra relativa a ambos sexos, el modelo de
efectos aleatorios es rechazado (salvo, con alguna claridad, en el caso de los
Extranjeros Totales donde el p-valor es igual al 98% y, con menor claridad, en el caso
de América Latina donde el p-valor es del 9%). Sin embargo, no se rechaza en ningin
caso cuando la muestra es de varones, ya que todos los p-valor superan ampliamente
el 10%. Por lo que respecta a las mujeres, la seleccion es menos homogénea, ya que
mientras en América Latina, el Resto del Mundo, y los Extranjeros Totales, superan un

p-valor del 18%, en el resto de las muestras no llegan al 5%.

3) En aquellos modelos en los que se podria utilizar los efectos fijos o los efectos
aleatorios, se ha seleccionado el modelo de efectos aleatorios ya que los estimadores

no solo son consistentes sino también eficientes.

4) En aquellos modelos en los que se ha aplicado los efectos fijos se han analizado otras
caracteristicas como la heteroscedasticidad “cross-section”, por medio del contraste de
Barlett que contrasta la hipotesis nula de igualdad de varianzas entre las secciones
cruzadas, asi como la autocorrelacion. Seleccionando aquel modelo sin problemas de

heteroscedasticidad y autocorrelacion si es posible.

5) En el supuesto de que en los modelos perdurase la heteroscedasticidad y/o la
autocorrelacion, se ha utilizado la matriz de White cross-section robusta a la

heteroscedasticidad y autocorrelacion para secciones cruzadas.

El cuadro 3.7 recoge los distintos modelos estimados seleccionados en base a los criterios
anteriores, segun las distintas procedencias de los inmigrantes de ambos sexos. En
aquellos que se han estimado con efectos fijjos no rechazamos la hipétesis nula de
homoscedasticidad, puesto que el p-valor asociado al estadistico de Barlett es superior al
5%. Sin embargo, en los modelos estimados con efectos aleatorios (para América Latina y
el Total de Extranjeros) se rechaza la hipétesis de varianzas constantes, por lo que se ha
efectuado la estimacion utilizando la matriz de White cross-section. En todos ellos la
formacion relativa es significativa, siendo la elasticidad superior en aquellos modelos cuyos
inmigrantes provienen de Europa (tanto del Resto de Europa como de la Unién Europea).
Por otro lado, el contraste de la razon de verosimilitud rechaza la hipétesis de igualdad de

efectos fijos cross-section, por lo que los factores no observables son distintos como
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consecuencia de las caracteristicas particulares derivadas segun el diferente nivel de

procedencia (ver cuadro 3.8).

Cuadro 3.7.- Modelos estimados con datos de panel para extranjeros de distintas
procedencias. Ambos sexos

Procedencia Modelos o o )
Estimados ﬂo ﬂl R RV Hausman Barlett
(estad. t) (estad.t) (P-valor)  (P-valor) (P-valor)
Unién Europea Efectos Fijos deterministas -0,25 1,394 0,79 30,0 5,22
(-1,09) (6,54) (0,000) (0,07)
Resto Europa Efectos Fijos deterministas -0,562 1,452 0,92 132,2 6,29
(-4,64) (15,97) (0,000) (0,098)
América Latina Efectos Aleatorios -0,109 1,144 0,81 2,85 6,68
(-0,49) (18,3) (0,09) (0,035)
Resto Mundo Efectos Fijos deterministas -0,099 1,175 0,97 104,94 0,23
(-1,61) (8,01) (0,000) (0,998)
Extranjeros Efectos Aleatorios 0,442 0,440 0,45 0,0004 30,25
Totales (4,15) (8,93) (0,98) (0,000)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos
deterministas.

Test Hausman: contrasta la hipétesis nula de incorrelacién entre los regresores y el término de error que recoge los
efectos aleatorios.

Barlett: contrasta la hip6tesis nula de igualdad de varianzas cross-section

El cuadro 3.8 refleja los valores que toman los distintos efectos de corte transversal (segun los
modelos estimados y especificados en el cuadro 3.7) para los diferentes niveles de formacion,
cuando se estiman los modelos con inmigrantes de ambos sexos. Claramente se detecta que
cuanto mayor es el nivel de formacién mayor es el efecto que tienen todos aquellos otros

factores caracteristicos no observables sobre el nivel de ocupacion relativo.

Cuadro 3.8.-Valores obtenidos para los efectos fijos y aleatorios cross-section. Ambos

Sexos
UE RE AL RM Total Extranjeros
Efectos fijos Efectos fijos Efectos Efectos Fijos Efectos Aleatorios
Aleatorios
AN -0,167 -0,682
EP -1,04 -1,349 -0,776 -0,426 -0,181
ES1 0,18 0,333 0,231 0,076 0,555
ES2 0,20 0,404 0,104 0,116 -0,027
ESP 0,179 0,612 0,442 0,40 0,334
DOC 0,482

En el cuadro 3.9 se recogen los distintos modelos estimados segln las distintas procedencias
de los inmigrantes varones. En ninguno de ellos el test de Hausman rechaza la hipétesis nula
de incorrelacién entre el regresor y el término de error, dado que el p-valor supera siempre
claramente el 5%. Por ello se han estimado por minimos cuadrados generalizados al
considerar los efectos aleatorios, donde el término constante no es mas que el valor medio del
componente de error aleatorio. En aquellos modelos en los que se detecta heteroscedasticidad

(Union Europea, Resto de Europa y total extranjeros) se ha utilizado la matriz de White cross-
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section para calcular varianzas robustas. En todo caso, en todos ellos la formacion relativa es
significativa siendo la elasticidad superior en aquellos modelos cuyos inmigrantes provienen del
resto de Europa.

Cuadro 3.9.- Modelos estimados con datos de panel para extranjeros de distintas
procedencias. Varones

Modelos ﬂ n
0 ﬂl R2 Hausman Barlett
Estimados
(estad.t) (estad.t) (P-valor) (P-valor)
Unién Europea Efectos Aleatorios 0,245 0,866 0,68 0,203 20,15
(2,67) (7,23) (0,654) (0,005)
Resto Europa Efectos Aleatorios -0,713 1,65 0,81 2,49 10,21
(-2,129 (18,6) (0,115) (0,017)
América Latina Efectos Aleatorios 0,053 0,964 0,87 1,42 5,49
(0,34) (22,96) (0,232) (0,359)
Resto Mundo Efectos Aleatorios 0,372 1,195 0,58 2,28 0,157
(0,89) (11,6) (0,131) (0,984)
Extranjeros Efectos 0,359 0,543 0,53 0,774 27,7
Totales Aleatorios (2,38) (10,37) (0,379) (0,000)

Test Hausman: contrasta la hipétesis nula de incorrelacion entre los regresores y el término de error que
recoge los efectos aleatorios.
Barlett: contrasta la hip6tesis nula de igualdad de varianzas cross-section

El cuadro 3.10 presenta los efectos aleatorios de corte transversal, obtenidos en los diferentes
modelos estimados especificados en el cuadro anterior para los distintos niveles de formacion,
cuando se estiman los modelos con la muestra referenciada a los inmigrantes varones. En este
caso, el comportamiento de los efectos es mas heterogéneo puesto que no siempre a mayor
nivel de formacion, el efecto sobre el nivel de ocupacion es mayor. De hecho solo ocurre
cuando los inmigrantes provienen del Resto de Europa o del Resto del Mundo.

Cuadro 3.10.-Valores obtenidos para los efectos aleatorios cross-section. Varones

UE RE AL RM Total Extranjeros
Efectos Efectos Efectos Efectos Efectos
Aleatorios Aleatorios Aleatorios Aleatorios Aleatorios
AN 1,815 -0,620
EP -0,08 -0,984 -0,441 -0,756 -0,150
ES1 0,32 0,047 0,209 -0,354 0,547
ES2 -0,017 0,401 -0,0004 -0,411 0,006
ESP -0,117 0,535 0,232 -0,292 0,217
DOC -0,111

Completando la presentacién de los resultados del contraste, el cuadro 3.11 recoge los
distintos modelos estimados segun las distintas procedencias de la inmigracion femenina. Es
quiza esta clasificacion la mas heterogénea en cuanto a los modelos estimados. Ya que el

Unico modelo donde no se detectan factores no observables distintos, para los diferentes
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niveles de formacién, es en el relativo a las mujeres inmigrantes procedentes del Resto de
Europa, a pesar del bajo coeficiente de determinacion. Todo ello parece indicar que, a pesar de
que la formacion relativa es una variable significativa, se estdn omitiendo otras variables
relevantes para explicar el nivel de ocupacién de las mujeres que provienen del Resto de
Europa.

Por otro lado, en el caso de las mujeres procedentes de la UE se ha estimado un modelo con
efectos fijos en el que no rechazamos la hipotesis nula de homoscedasticidad. La causa es que
el p-valor asociado al estadistico de Barlett es superior al 5%. En relacion con las mujeres que
proceden tanto de América Latina como del Resto del Mundo, el modelo seleccionado ha sido
el de efectos aleatorios. Todos ellos presentan problemas de heteroscedasticidad, por lo que
se han estimado utilizando la matriz de White cross-section para calcular las varianzas. En la
totalidad de los casos la formacion relativa es significativa, siendo la elasticidad superior en
aquellos modelos cuyos inmigrantes provienen de Europa (tanto del Resto de Europa como de
la Unién Europea).

Cuadro 3.11.- Modelos estimados con datos de panel para extranjeros de distintas
procedencias. Mujeres

Modelos ,3 ~
) 0 B 1 R2 RV Hausman Barlett
Estimados
(estad. t) (estad.t) (P-valor)  (P-valor) (P-valor)
Unién Europea Efectos Fijos deterministas -0,341 1,414 0,90 34,0 5,30
(-3,96)  (19,04) (0,000) (0,257)
Resto Europa Efectos Fijos constantes -0,502 1,697 0,32 12,16
(-0,58)  (2,09) (0,007)
América Latina Efectos Aleatorios 0,232 0,836 0,43 1,76 35,45
(1,95) (12,44) (0,184) (0,000)
Resto Mundo Efectos Aleatorios -0,357 1,384 0,30 0,342 14,93
(-1,32) (4,12 (0,559) (0,005)
Extranjeros Efectos Aleatorios 0,623 0,316 0,11 0,064 43,91
Totales (3,06) (2,71) (0,80) (0,000)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos
fijos deterministas.

Test Hausman: contrasta la hipétesis nula de incorrelaciéon entre los regresores y el término de error que
recoge los efectos aleatorios.

Barlett: contrasta la hipotesis nula de igualdad de varianzas cross-section

Por ultimo, en el cuadro 3.12 se presentan los efectos aleatorios de corte transversal obtenidos
en los distintos modelos estimados especificados en el cuadro 3.11 para los distintos niveles de
formacién, cuando se estiman los distintos modelos con inmigrantes femeninas (no se incluye
el Resto del Mundo por ser constantes los efectos). En el caso que nos ocupa en que la
muestra solo recoge las mujeres inmigrantes, en general mayores niveles de formacion
implican mas elevados niveles de ocupacién, salvo cuando los inmigrantes provienen de la

Unién Europa cuyo efecto es mayor en el caso de la educacion superior.
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Cuadro 3.12.-Valores obtenidos para los efectos fijos y aleatorios

cross-section. Mujeres

UE AL RM Total Extranjeros
Efectos fijos Efectos Efectos Efectos
Aleatorios Aleatorios Aleatorios
AN 0,168 -0,405
EP -1,161 -0,859 -0,534 -0,265
ES1 0,370 0,214 -0,121 0,403
ES2 0,332 -0,045 0,087 -0,160
ESP 0,381 0,690 0,400 0,427
DOC 0,224

12/01/2007

El conjunto de los resultados obtenidos confirman con caracter general, la hipétesis establecida

en el sentido de que la aportacion al empleo relativo de los inmigrantes esta estrechamente

relacionada con los niveles de formacién relativa. El contraste de datos de panel permite

sostener que la capacidad para conseguir empleo es notablemente mas elevada en los datos

de ambos sexos, en las migraciones procedentes de Europa, que en aquellas con origen en

Latinoamérica o en Resto del Mundo (Africa y Asia). Este resultado se confirma cabalmente en

el caso de la poblacion inmigrante femenino, donde resaltan los bajos niveles de la elasticidad

de las migraciones Latino-Americanas. Por el contrario, en el caso masculino resalta la elevada

elasticidad de los inmigrantes procedentes de Europa del Este, siendo en el resto de los casos

la relacion entre la evoluciéon del empleo y los niveles de formacion relativos positiva pero

menos patente.
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3.5 Anexo

Cuadro A3.1.- Estimacién con datos de panel. Unién Europea
(Ambos sexos, varones y mujeres)

Ambos sexos

Modelo con efectos fijos Modelo con efectos fijos Modelo con efectos aleatorios
constantes deterministas
S 0,330 -0,25 0,135
'80 (4,39) (-1,09) (0,86)
(t Student)
S 0,857 1,394 1,038
:Bl (15,94) (6,54) (10,2)
(t Student)
R 2 0,72 0,79 0,50
RV 30,0
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 7,94
(P-valor) (0,005)
Barlett 8,73 5,22 2,22
(P-valor) (0,0123) (0,07) (0,528)

Varones
S 0,201 0,266 0,245
:Bo (3,86) (3,66) (2,67)
(t Student)
S 0,905 0,849 0,866
'81 (25,8) (13,52) (7,23)
(t Student)
R 2 0,87 0,91 0,68
RV 34,7
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 0,203
(P-valor) (0,654)
Barlett 20,22 4,58 20,15
(P-valor) (0,0005) (0,333) (0,005)
Mujeres
S 0,389 -0,341 -0,16
'BO (5,5) (-3,96) (-0,59)
(t Student)
s 0,785 1,414 1,271
p 1 (16,2) (19,04) (28,0)
(t Student)
R 2 0,75 0,90 0,70
RV 34,0
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 10,17
(P-valor) (0,0014)
Barlett 1,61 5,30 19,37
(P-valor) (0,806) (0,257) (0,0002)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos
deterministas.

Test Hausman: contrasta la hip6tesis nula de incorrelacién entre los regresores y el término de error que recoge los
efectos aleatorios.

Barlett: contrasta la hipotesis nula de igualdad de varianzas cross-section
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Cuadro A3.2.- Estimacién con datos de panel. Resto Europa
(Ambos sexos, varones y mujeres)
Ambos sexos
Modelo con efectos fijos Modelo con efectos fijos Modelo con efectos aleatorios
constantes deterministas
S 0,364 -0,562 -0,502
'B 0 (3,32) (-4,64) (-1,55)
(t Student)
p 0,738 1,452 1,401
'81 (10,5) (15,97) (15,92)
(t Student)
R 2 0,59 0,92 0,77
RV 132,2
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 4,49
(P-valor) (0,03)
Barlett 0,141 6,29 3,55
(P-valor) (0,932) (0,098) 0,17)

Varones
S 0,116 -0,754 -0,713
'BO (-0,98) (-6,18) (2,67)
(t Student)
5 1,184 1,684 1,652
s 1 (15,23) (18,46) (18,56)
(t Student)
R 2 0,75 0,92 0,81
RV 55,84
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 2,49
(P-valor) (0,115)
Barlett 12,84 2,21 10,21
(P-valor) (0,012) (0,695) (0,017)
Mujeres
3 -0,502 -1,816 -0,502
'B o (-0,58) (-2,07) (-0,86)
(t Student)
S 1,697 1,414 1,697
'Bl (2,09) (4,94) (6,01)
(t Student)
R 2 0,32 0,35 0,32
RV 1,42
(P-valor) (0,244)
Test Hausman 3,99
(P-valor) (0,046)
Barlett 12,16 0,01 12,16
(P-valor) (0,007) (1,00) (0,007)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos

deterministas.

Test Hausman: contrasta la hipotesis nula de incorrelacion entre los regresores y el término de error que recoge los

efectos aleatorios.

Barlett: contrasta la hip6tesis nula de igualdad de varianzas cross-section

86




Inmigracion 12/01/2007
Cuadro A3.3.- Estimacion con datos de panel. América Latina
(Ambos sexos, varones y mujeres)
Ambos sexos
Modelo con efectos fijos Modelo con efectos fijos Modelo con efectos aleatorios
constantes deterministas
s 0,649 -0,124 -0,109
:8 0 (6,98) (-0,58) (-0,49)
(t Student)
5 0,421 1,158 1,144
ﬁl (5,2) (5,66) (18,26)
(t Student)
R 2 0,26 0,95 0,81
RV 223,9
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 2,85
(P-valor) (0,09)
Barlett 571 0,616 6,68
(P-valor) (0,126) (0,892) (0,04)

Varones
5 0,393 -0,046 0,053
/80 (5,92) (0,99) (0,34)
(t Student)
o 0,97 0,97 0,964
/61 (22,93) (22,44) (22,95)
(t Student)
R 2 0,63 0,95 0,87
RV 167,6
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 1,42
(P-valor) (0,232)
Barlett 16,01 0,93 5,48
(P-valor) (0,003) (0,818) (0,359)

Mujeres
p 0,988 0,205 0,232
,B 0 (8,26) (0,59) (0,74)
(t Student)
5 0,11 0,862 0,836
ﬁl (1,06) (2,6) (7,69)
(t Student)
R 2 0,01 0,35 0,43
RV 179,5
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 1,76
(P-valor) (0,184)
Barlett 21,85 1,187 35,45
(P-valor) (0,0002) (0,946) (0,000)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos

deterministas.

Test Hausman: contrasta la hip6tesis nula de incorrelaciéon entre los regresores y el término de error que recoge los

efectos aleatorios.
Barlett: contrasta la hip6tesis nula de igualdad de varianzas cross-section
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Cuadro A3.4.- Estimacién con datos de panel. Resto del Mundo
(Ambos sexos, varones y mujeres)

Ambos sexos

Modelo con efectos fijos Modelo con efectos fijos Modelo con efectos aleatorios
constantes deterministas
S -0,504 -0,099 -0,16
,30 (-9,6) (-1,61) (-1,27)
(t Student)
S 1,546 1,175 1,233
/61 (35,96) (8,01) (16,88)
(t Student)
R 2 0,93 0,97 0,74
RV 104,94
(P-valor) (0,000)

Test Hausman 3,96
(P-valor) (0,047)
Barlett 2,21 0,23 7,16
(P-valor) (0,819) (0,998) (0,067)

Varones
S 1,393 0,347 0,372
:Bo (8,66) (2,97) (0,887)
(t Student)
S 0,268 1,217 1,195
131 (2,09) (11,7) (11,61)
(t Student)
R 2 0,04 0,92 0,58
RV 249,2
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 2,28
(P-valor) (0,131)
Barlett 2,18 2,18 0,157
(P-valor) (0,536) (0,536) (0,984)
Mujeres
S -0,51 -0,257 -0,357
:Bo (-3,59) (1,22) (-1,17)
(t Student)
S 1,523 1,294 1,384
/61 (13,26) (6,8) (6,42)
(t Student)
R 2 0,64 0,74 0,30
RV 32,7
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 0,342
(P-valor) (0,559)
Barlett 6,57 2,97 14,93
(P-valor) (0,16) (0,704) (0,005)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos
deterministas.

Test Hausman: contrasta la hip6tesis nula de incorrelaciéon entre los regresores y el término de error que recoge los
efectos aleatorios.

Barlett: contrasta la hip6tesis nula de igualdad de varianzas cross-section
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Cuadro A.35.- Estimacion con datos de panel. Extranjeros totales
(Ambos sexos, varones y mujeres)

12/01/2007

Ambos sexos

Modelo con efectos fijos

Modelo con efectos fijos

Modelo con efectos aleatorios

constantes deterministas
'B 0,456 0,442 0,442
0 (3,34) (10,0 (4,15)
(t Student)
B 0,442 0,440 0,440
1 (3,38) (9,46) (8,93)
(t Student)
R 2 0,10 0,98
RV 383,1
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 0,0004
(P-valor) (0,98)
Barlett 22,05 5,01 30,25
(P-valor) (0,0001) (0,17) (0,000)
Varones
16’; -0,121 0,3622 0,359
0 (-1,04) (6,92) (2,38)
(t Student)
,é 1,036 0,540 0,543
1 (9,11) (10,16) (10,37)
(t Student)
2 0,45 0,98
R
RV 332,86
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 0,774
(P-valor) (0,379)
Barlett 2,32 1,96
(P-valor) (0,507) (0,579) (0,000)
Mujeres
'B 0,888 0,611 0,623
0 (9,0) (6,97) (6,27)
(t Student)
B 0,068 0,327 0,316
1 (0,79) (3,98) (4,51)
(t Student)
R 2 0,006 0,83
RV 182,0
(P-valor) (0,000)
Test Hausman 0,064
(P-valor) (0,80)
Barlett 513 0,28 43,91
(P-valor) (0,163) (0,99) (0,000)

RV: valor muestral del estadistico de la razén de verosimilitud que contrasta la redundancia de los efectos fijos

deterministas.

Test Hausman: contrasta la hipotesis nula de incorrelacion entre los regresores y el término de error que recoge los

efectos aleatorios. Barlett: contrasta la hipétesis nula de igualdad de varianzas cross-section
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4 Laevolucion de la productividad

4.1 Introduccion

Para mejorar la calidad de las proyecciones a largo plazo existentes sobre la sostenibilidad del
sistema de pensiones hay que mejorar las previsiones sobre la productividad®®, ya que ésta
influye en la evolucién de la base de cotizacién de los trabajadores, el salario medio. Para
alcanzar este objetivo hay que tener en cuenta los mecanismos de crecimiento endégeno mas

apropiados a la economia espafiola.

Los economistas de la Comisién Europea han hecho un esfuerzo por seleccionar y cuantificar
la importancia de algunos de estos mecanismos para el conjunto de la UE. En este sentido,
Denis et al (2004) comparan la evolucién de la productividad de la UE con la de EEUU desde
1960, destacando que hasta 1990 la productividad crecié a tasas mas altas en Europa, y a
partir de entonces ha ocurrido lo contrario. Las causas de este retroceso en relacion a EEUU
se atribuyen precisamente a los factores de crecimiento endégeno: menor esfuerzo en I+D y en
educacion. En ese mismo trabajo se ofrecen unos cuantos resultados empiricos sobre el efecto
de éstos y otros factores en la tasa de crecimiento de la productividad. Para ello configuran un
panel de 21 paises de la OCDE con datos de 1975 a 2000. Primero analizan los determinantes
del ratio FBCF/PIB y del ratio I+D/PIB, partiendo de cuatro posibles variables: regulacién, grado
de apertura, tamafio del mercado y sistema financiero.”® En una segunda fase calculan el
efecto de largo plazo sobre la productividad, considerando una funcién de produccién de Cobb-
Douglas con rendimientos constantes de escala y donde la productividad total de los factores
(PTF) aumenta con I+D, educacion y ademas depende de los mismos factores que el ratio
I1+D/PIB. Econométricamente estiman las elasticidades confirmando el importante papel de la
I+D y en menor medida de la educacion, la apertura y el tamafio del pais y descartan un efecto

significativo de la regulacién y el mercado financiero.

Finalmente los resultados anteriores se combinan con la dindmica de un modelo de crecimiento
estandar para obtener los efectos recogidos en el cuadro 4.1:

%2 Nos referimos siempre a la productividad media del trabajo (PMeL) definida como el producto por trabajador.

5 Siguen a Blanchard y Giavazzi (2002), Allen y Gale (2000), Alesina et al (2003) y De la Fuente y Doménech (2002).
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Cuadro 4.1. Efectos a largo plazo sobre la productividad

Inversién en |1+D 18%
(aumento permanente de un punto del PIB)

Educacion 13%
(aumento permanente de un afio en el nivel de educacion

medio)

Regulacion de los mercados 5%
(alcanzando el nivel de EEUU)

Apertura y tamafio de mercado 3%
(Aumento permanente de 10% en el comercio intra-UE)

Inversion en capital fisico 2%

(aumento permanente de un punto en la tasa de inversion)
Fuente: Denis et al (2004)

Se comprueba la importancia de la I+D y la educacién para el crecimiento de la productividad.
Estimular este conjunto de factores es el objetivo de la Agenda de Lisboa. La importancia de
este resultado para el sostenimiento de las pensiones es enorme: con s6lo aumentar nuestra
inversion en 1+D desde el 1 por ciento del PIB actual hasta el 3 por ciento, y si ademas
aumentamos en 4 afos el nivel de educacién medio, la productividad creceria sustancialmente,

pudiendo llegar a compensar en parte el efecto del envejecimiento sobre las pensiones.

El resultado anterior es, sin embargo, un efecto agregado para el conjunto de la UE, pero no
detallado por paises (y los autores admiten que puede haber amplias diferencias). Nuestro
objetivo es obtener resultados especificos para Espafa del efecto de la 1+D y de la educacién

sobre el crecimiento de la productividad.

4.2 El efecto de lainversiéon en I1+D sobre la productividad

La investigacion y el desarrollo (1+D) es la base de los aumentos de productividad, sin embargo
el concepto de I1+D es muy dificil de medir y la magnitud de su impacto sobre la productividad
esta lejos de ser bien conocida. El INE lo define como “el trabajo creativo llevado a cabo de
forma sistematica para incrementar el volumen de conocimientos, incluido el conocimiento del
hombre, la cultura y la sociedad, y el uso de esos conocimientos para crear nuevas

aplicaciones” (nota metodoldgica a la Estadistica sobre actividades de I+D en 2004).

Las actividades de I+D pueden ser entendidas, de forma amplia, como toda accion que
contribuye al aumento de conocimientos cientifico-técnicos que pueden plasmarse, con mas o
menos desfase, en la produccion de algun bien o servicio o en la organizacién de las empresas
y que, en muchos casos, se extiende y beneficia a agentes que no han colaborado en su
gestacion. Puesto que es imposible medir todo esto, los datos disponibles de I+D se refieren al
gasto efectivamente realizado en actividades directamente relacionadas con la investigacion y

el desarrollo de nuevas técnicas.
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La cuestion clave que queremos abordar en esta parte del trabajo es en qué medida influye la
I+D sobre la productividad. Con la respuesta podremos calcular el efecto del anunciado

aumento de [+D en Espafia (y en la UE en general) sobre la productividad.

4.2.1 Contribucion de la I+D al crecimiento de la productividad

Para medir el efecto de la 1+D sobre la productividad existen dos tipos de enfoques: estudios
transversales o longitudinales, cada uno con tres posibles niveles de desagregacion (datos de
empresas individuales, datos de industrias o datos agregados para el conjunto de la

economia). El punto de partida suele ser una funcién de produccién Cobb-Douglas™:

YI = At Kta Ltﬁ Rty

1
A = Ae™ W

Donde Y, es el PIB real, A; la productividad total de los factores (PTF), K; el stock de capital, L;
el factor trabajo y R; mide el esfuerzo en I+D. La variable R puede medirse como el stock de
I+D (acumulando el gasto anual neto en I+D) o como el gasto en |+D de ese afio (o del anterior
si consideramos que pasa un tiempo entre la realizacion del gasto y su plasmacion en el
proceso productivo). La PTF no es directamente observable y se estima de diversas formas, en

este caso como una tendencia determinista con tasa de crecimiento constante A.

La ecuacion (1) se puede reescribir en logaritmos:

In(Y,) =In(A) + At + o In(K,) + BIn(L,) + 7 In(R,) 2
Tomando primeras diferencias se puede escribir en tasas de crecimiento:

Y, =A+aK, + pL + R, (3

Donde los parametros a, B, y son las elasticidades del PIB respecto a cada uno de los factores.
Si tenemos datos (longitudinales o transversales) del PIB y los factores podemos estimar estas
tres elasticidades. Un problema econométrico corriente en la estimaciéon por MCO es el de
simultaneidad: la I+D (y la inversion en capital fijo) depende a su vez del PIB (actual y pasado),
lo que introduce un sesgo en el coeficiente estimado. Las técnicas para evitar este problema
suelen requerir sustituir R por otra variable relacionada con ella y a la vez independiente de Y
para estimar por variables instrumentales, lo que a menudo no es posible. Otro problema
habitual es la multicolinealidad de los regresores, que reduce la significacion de los parametros
estimados. Finalmente, en los estudios longitudinales se supone que y es constante a lo largo

del tiempo.

Una alternativa es estimar la tasa de rendimiento de la |+D a través de la ecuacion:

Y, =A+aK, + L + p(AR, 1Y,) (4)

* Esta seccién esta basada en Congressional Budget Office (2005).
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Donde AR es la inversién neta en |1+D, p es la tasa de rendimiento (aumento del PIB por cada
euro de inversion en 1+D)* y el ratio (AR/Y) es la intensidad de I+D o proporcién respecto al
PIB. Este enfoque tiene la ventaja de soslayar la construccién del stock de capital tecnolégico

al utilizar el dato de la intensidad de 1+D que es el directamente disponible.

Si la funcién de produccion tiene rendimientos constantes a escala, entonces la ecuacioén (4) se

puede reescribir como:

~

Yt_Et:ﬂ“+a(Kt_|:t)+p(ARt/Yt) (5)

Donde el término de la izquierda es el crecimiento de la PMeL, que dependera del crecimiento

del capital por empleado y de la intensidad de la 1+D.

4.2.1.1 Problemas de medicién

Los datos e indicadores disponibles (gasto en I+D, nuevas patentes, etc.) reflejan soélo
indirectamente la contribucién de la innovacion al proceso productivo. Por ejemplo, cuando la
innovacion conduce a una mejora en la calidad del producto es dificil de medir el resultado,
puesto que el efecto es un aumento del precio del producto, lo que habitualmente se elimina al
trabajar con series de tiempo de variables reales o indices de volumen. Una solucion que se
esta aplicando parcialmente en EEUU es utilizar indices de precios que recojan mejoras en la
calidad del producto, que son los indices hedoénicos de precios, y que permiten reconsiderar
parte de los aumentos nominales de produccién como reales, con el resultado de que la
productividad aumenta. La diferencia en el calculo del crecimiento de la productividad con
indices de precios normales y con los nuevos hedénicos ha sido notable en sectores como los
ordenadores y los microprocesadores. En EEUU ya se usa este tipo de indices para una quinta

parte del PIB, en Espafia sin embargo todavia no se utilizan.

El capital tecnolégico es dificil de medir puesto que se trata de un concepto muy amplio que
puede crecer de muchas maneras: la escolarizacién, la formacién de trabajadores, etc. Se
puede aproximar con los datos de gasto en |+D con la adecuada tasa de depreciacion, pero
aun asi sera s6lo una parte del total. Ademas existe el problema de la depreciacion: no se trata
de un desgaste fisico, como con el capital, sino de que el rendimiento que obtiene una empresa
por su innovacion se reduce con el tiempo porque otras empresas imitan la innovacion o

porque aparece otra innovacion mejor.

El dltimo problema es el de los “spillovers” (desbordamientos): una empresa se beneficia gratis
de la innovacion de otras empresas, sean del mismo sector o de otros sectores, y posiblemente
de la innovacién de otros paises. Este efecto seguramente se ha disparado con la mejora de

las comunicaciones, el bajo coste del transporte y, sobre todo, con el uso generalizado de

coosoaue y= N R O o=
uestoque ¥ =——vy 0 =——,portanto ¥ = p—.
ORY OR Y

93



La evolucion de la productividad 12/01/2007

Internet. Es posible que para Espafia sea importante la I1+D realizada en paises de nuestro

entorno. Las consecuencias de los “spillovers” son importantes:

e Generan externalidades positivas, esto es, las empresas al no tenerlo en cuenta
invierten en 1+D por debajo de lo que seria 6ptimo socialmente. Esto nos lleva a

justificar un papel activo del estado para incentivar o proveer directamente 1+D.

e La contribucién de la I+D puede ser mucho mayor a nivel agregado que la estimada

para empresas 0 sectores concretos.

e Podria implicar la existencia de rendimientos crecientes de escala a nivel agregado,
una posibilidad explorada por Romer (1990) y que abrié la literatura de crecimiento

enddgeno.

4.2.1.2 Estimaciones econométricas

Las estimaciones microeconémicas suelen dar efectos mayores de la I+D sobre la
productividad que los enfoques macroeconémicos. En el primer caso la elasticidad y estimada
esta entre 0,1 y 0,2. En el caso de los estudios macroeconémicos la elasticidad varia entre 0 y

0,6 pero en muchas ocasiones no es estadisticamente significativa.*®

El enfoque macro tiene un problema fundamental: la 1+D es una serie con muy poca variacion
a lo largo del tiempo, y por tanto con poca capacidad para explicar las variaciones mas grandes
que sufre el PIB o la PTF. Otro problema es que la I1+D esta correlacionada con el stock de

capital, lo que dificulta obtener una estimacidn precisa del parametro y en la ecuacion (3).

La metodologia empirica para aislar el concepto de PTF y estimar el efecto de distintas
variables no esta exenta de problemas (errores de medicién de las variables, simultaneidad y
variables omitidas, principalmente), lo que ocasiona sesgos e inconsistencias en los
estimadores del modelo, que han llevado a distintas estrategias recientemente comparadas en
dos trabajos de van Biesebroeck (2003 y 2004). En general el problema mas serio es que al
omitir variables explicativas en la regresion se produce un sesgo al alza en la estimacién de los
parametros, lo que induce a sobrevalorar el papel de las variables explicativas investigadas.

Esto es lo que ha encontrado Diego Comin (2004) al analizar el efecto de la [+D en EEUU.

Coe y Helpman (1995) analizan una muestra de paises de la OCDE. Para los del G7 obtiene
una elasticidad de 0,27 y para el resto de 0,08.

Para estimar la magnitud del “spillover” se usan varios métodos:

e Comparar el rendimiento de la I+D y de la FBCF. Deberian ser iguales. Si es mayor el
de la I+D posiblemente hay “spillovers”, aunque también puede ser una prima por el

mayor riesgo de esta actividad.

% ver panoramica en Australian Industry Commission (1995).

94



La evolucion de la productividad 12/01/2007

e Introducir como variables explicativa el 1+D de otros sectores o paises.

La evidencia indica que efectivamente hay “spillovers” entre empresas, sectores y paises. Coe
y Helpman (1995) concluyeron que la I1+D extranjera tiene mas efecto en un pais cuanto mas
abierto al comercio, cuanto mas I+D se hace en el pais y cuanto mayor es su nivel de
educacion, porque es capaz de asimilar mejor los “spillovers”. En la estimacién hay un
problema de desfase: la investigacion de un pais puede tardar mucho tiempo en trasladarse y

aplicarse a otro.”’

Otra fuente de evidencias es la contabilidad del crecimiento. A partir de la ecuacién (4) y una
vez estimados los parametros se puede calcular la contribucién al crecimiento de cada factor,
incluida la I+D, en un periodo de tiempo. Por ejemplo Fraumeni y Okubo (2005) estiman una
contribucion de 0,38 puntos porcentuales (pp.) del crecimiento del PIB en el periodo 1961-2000
en EEUU y Jones (2002) estima algo mucho mayor, entre 1y 1,5 pp. en el periodo 1950-1993
también en EEUU.

4.2.2 Lal+D en Espafa

Tradicionalmente el gasto en I+D en Espafa ha sido pequefio pero creciente, llegando al 1,07
por ciento del PIB en 2004 segun los Ultimos datos disponibles. Comparado con la media de la
UE15 estamos todavia un punto porcentual del PIB por debajo, y mucho mas lejos de Suecia y
Finlandia, los paises de la UE que mas invierten en I+D (3,7 por ciento y 3,5 por ciento

respectivamente en 2004).

%7 Otros estudios que encuentran esto son: Bernstein y Yan (1997), Coe et al (1997), Engelbrecht (1997), Xu y Wang
(1999), van Pottelsberghe y Lichtenberg (2001).
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Figura 4.1:

Gasto en 1+D en % del PIB. Ao 2004

Fuente: Eurostat

0.0

0.5 1.0 15 2.0 25 3.0 35

4.0

Suecia

Finlandia |

Islandia

Dinamarca

Alemania

Austria

Francia

Luxemburgo

UE 15 I

Bélgica 1

UE 25 |

Reino Unido |

Paises Bajos

Noruega |

Republica Checa :

Croatia

Irlanda

Espafia |

Estonia

Portugal

Hungria 1

Lituania

Grecia

Polonia

Eslovaquia

Bulgaria |

Letonia ]

Rumania

Chipre

Figura 4.2: Evolucién de la I+D en Espafia (% del PIB)

Fuente: INE

12/01/2007

1.2

1.0 1

0.8 -

0.6 -

0.4

0.2

0.0 ; ; ;

1967 1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003

96



La evolucion de la productividad 12/01/2007

Esta evolucibn enmascara importantes esfuerzos que se aprecian considerando el crecimiento
real anual de la I+D.

Figura 4.3: Tasa de crecimiento del gasto en I+D en Espafa
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La participacion de las empresas se sitla ligeramente por debajo de la mitad, mientras que en

la UE15 es algo mayor (48 por ciento frente a 54 por ciento en 2003).

Otra forma de medir la I+D es a través del nimero de investigadores (equivalentes a
dedicacion plena) que pasan de 4.181 en 1967 a 100.994 en 2004 lo que implica importantes
tasas de crecimiento. Este crecimiento de investigadores ha sido superior a la media de la
UE15, lo que nos permite pasar de tener el 5,5 por ciento de los investigadores en 1992 (no

hay datos homogéneos anteriores) al 9,2 por ciento en 2004.
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Figura 4.4: Evolucidon del nimero de investigadores en Espafia

Fuente: INE
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Esta tasa de crecimiento del nimero de investigadores se traduce en un aumento notable de

su proporcidn respecto al empleo total, que pasa de 5 investigadores por cada 10.000

trabajadores a 55 en este periodo de tiempo. Sin embargo todavia estamos aproximadamente

en la mitad del ratio que tiene EE.UU.
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Figura 4.5: Porcentaje de investigadores sobre empleo total
Nota: ambos en empleos equivalentes a tiempo completo
Fuente: INE y AMECO
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4.2.2.1 Previsiones en el Plan Nacional de Reformas

Uno de los 7 ejes del Plan Nacional de Reformas (PNR) lanzado por el gobierno es
precisamente el impulso de la I+D con el objetivo de aumentar la tasa de crecimiento de la
productividad del trabajo en Espafia, actualmente inferior a la media de la UE15. EI PNR quiere
impulsar la I+D para llegar en el afio 2010 al 2 por ciento del PIB y aumentar la participacion de
las empresas privadas hasta el 55 por ciento para esa fecha. Para conseguirlo el PNR prevé
aumentos de la I+D publica del 25 por ciento anuales, que se han materializado ya en 2005 y
2006, junto con cambios normativos que fomenten este tipo de gasto en las empresas, nuevos
programas de apoyo a las iniciativas empresariales (INGENIO 2010) y un nuevo sistema de

seguimiento y evaluacion de los mismos.

4.3 El efecto de la educacion en la productividad

Basandonos en la reciente revision de la literatura de De la Fuente (2005), existen dos formas
de analizar el efecto del capital humano: sobre la produccién o sobre el crecimiento de la PTF.

En el primer caso el punto de partida es una funcion Cobb-Douglas:
ay la
Y= AK{L htﬂ (6)

Donde h es el capital humano individual medido directamente por el nimero de afios de

educacion media (£, ) y por tanto se supone que h= l, %8 El modelo econométrico a estimar

%8 Conviene hacer esta distincion porque mas adelante veremos la posibilidad alternativa de medir el capital humano

como una funcién minceriana de los afios de educacion, esto es: Inh= l//fh .
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se obtiene tomando logaritmos en la funcién de produccién anterior y afiadiendo la perturbacion

aleatoria &, :

In(\litj:In(At)+ozIn(lE‘j+/3’ln(ht)+gt (7

t t

El parametro / mide la elasticidad de la productividad del trabajo respecto al capital humano,
en este caso definido como los afios de educacién, por tanto un aumento del 1% en la

educacion media implica un aumento porcentual de £ en el nivel de la productividad.

La segunda opcion que distingue De la Fuente (2005) es investigar empiricamente una funcion

de progreso técnico de la forma:

A: ﬂo +ﬂbbt +:tht +ﬂbhhtbt +:Br|Dt 8

Donde b es una “proxy” de la brecha tecnoldgica entre el pais y la frontera tecnolégica mundial,
y esperariamos que el parametro tenga un valor positivo, de modo que cuanto mas alejado
mas crece. La segunda variable explicativa es el capital humano, que en esta especificacién
tendria un efecto de tasa, puesto que el aumento de la educacién aumenta la tasa de
crecimiento de la PTF y por tanto de la productividad y del PIBpc. La tercera variable recoge la
posibilidad de un efecto conjunto entre las dos anteriores. La cuarta variable es un indicador de

la intensidad investigadora (como el gasto en I+D respecto al PIB).

Hay tres problemas habituales en la estimaciébn de estas ecuaciones en paneles
internacionales: los errores de medicion, la causalidad inversa y los retardos. El primer
problema ha sido ampliamente investigado por De la Fuente y Doménech (2002), y se debe a
las inconsistencias en definiciones empleadas en diversos paises, asi como inconsistencia
dentro de un mismo pais que cambia los criterios o definiciones y produce rupturas de la serie.
Estos problemas generan un sesgo a la baja en la estimacion del coeficiente de la educacion.
De la Fuente y Doménech comprueban que con series corregidas el resultado mejora
sustancialmente. El segundo problema es la causalidad inversa que se produce porque la
escolarizacion depende del nivel de renta. Este problema es importante cuando se utiliza como
variable la tasa de escolarizacién en vez de los afios de educacion; con esta segunda variable
el problema desaparece porque no es previsible que las fluctuaciones de corto plazo del PIB
afecten a los afios de educacién media de la poblacion, que evoluciona muy lentamente y en
su mayor parte esta determinada por decisiones que tomaron los agentes mucho antes del afio
corriente. Es probable que los aumentos del capital humano se traduzcan en aumentos del PIB
o de la PTF con algun retraso, en tal caso la relacién contemporanea podria no ser significativa

y habria que introducir un esquema de retardos en la estimacion.
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Posiblemente el resultado empirico mas conocido sea el de Mankiw, Romer y Weil (1992),
donde el capital humano (medido en tasas de escolarizacién) resulté significativo en un panel
internacional. Muchos otros trabajos han confirmado y ampliado estos resultados pero también
ha habido criticas: Temple (1998) por ejemplo encontr6 que eliminando unos pocos “outliers”

de la muestra los resultados cambian totalmente.

Una alternativa habitual a (7) se obtiene considerando una funciéon minceriana para el capital

humano:
Inh =y, (9)

Donde el pardmetro i recoge el aumento en tanto por uno del capital humano que implica un

afio adicional de educacion. Sustituyendo en (7) tenemos la alternativa a estimar

In[zt] :In(A[)+a|n[|Et]+l//£h +&, (10)

t t

Jones (2003) obtiene una estimacion de w de 0,19 y muy significativa para EE.UU. Esta

especificacion implica que un aumento de un afio de educacion hace aumentar la productividad
del trabajo un 19 por ciento, independientemente del nivel que ya tenga el pais, lo cual es muy
importante y distinto de la especificacion (7). Un pais poco desarrollado que aumenta de 1 a 2
afios su nivel de educacién (un 100 por ciento) obtendria con (7) un efecto muy superior en la
productividad que un pais desarrollado que también aumenta un afio su educacién pasando de
10 a 11 (un 10 por ciento), sin embargo la especificacion minceriana implica que en ambos
paises el efecto sera el mismo, un 19 por ciento sobre la produccion. Jones (2003) argumenta
gue esto ultimo explica que las regresiones de (7) en tasas de crecimiento (tomando primeras
diferencias) den muy malos resultados empiricos como en Benhabib y Spiegel (1994) e Islam
(1995).

De la Fuente y Doménech (2002) construyen su propia base de datos de educacion para un
conjunto de 21 paises de la OCDE y obtienen una estimacion significativa de la elasticidad £
de 0,33 lo que implica con sus datos un valor de i de 0,06, que es mucho mas bajo que el de

Jones pero consistente con estimaciones salariales en Europa que utilizan también funciones

mincerianas.>®

* puesto que ,B es la elasticidad y I/ la semielasticidad de (Y/L) respecto a los afios de educacion (fh ), la relacién

B

entre ambases: | = —.

£,

101



La evolucion de la productividad 12/01/2007

De la Fuente y Doménech (2005) estiman el efecto de la educacién sobre la productividad en
un panel con las comunidades auténomas de Espafa, y obtienen una elasticidad £ de 0,835

que implica, con un nivel medio de educacion en 2001 de 8,33 afios, un valor para v de 0,10.

La importancia de la educacion en la UE ha sido cuantificada en Montanino et al (2004).
Espafia es precisamente uno de los paises de la UE donde previsiblemente mas va a aumentar
el nivel medio de educacién de los trabajadores (se espera un aumento de 4 afios frente a 2,68
de media en la UE15). Este calculo tiene en cuenta las previsiones demograficas sobre la
estructura por edades de la poblacién y los previsibles aumentos del ratio de escolarizacién en
niveles medios y superiores. El aumento en el nivel educativo se estima que tendra un efecto
positivo sobre la tasa de crecimiento anual del PIB espafiol de 0,59 pp. en el periodo 2000-
2050 (para la UE15 el impacto esperado es de 0,31pp de crecimiento anual). Para este célculo

han utilizado estimaciones de De la Fuente (2003) del parametro ¥ en varios paises, y en

concreto para Espafia obtiene un 0,08.

4.3.1 El capital humano en Espafia

Para calcular el capital humano en Espafia hemos procedido de la siguiente manera. En primer
lugar hemos tomado las series elaboradas por Mas et al (2005) de 1964 a 2001 donde se
desglosa la poblacion ocupada por nivel de estudios en cinco grupos: analfabetos, con estudios
primarios, con estudios medios, con estudios anteriores al superior y con estudios superiores.
Hemos ponderado cada tramo con los siguientes afios de educacion: O, 5, 8, 12 y 15
respectivamente y como resultado obtenemos la serie de afios de escolarizacién de la figura
siguiente. Los ultimos afios (2002-04) se han completado con datos de la EPA sobre aumentos

de la escolarizacion que hemos aplicado al afio 2001, Gltimo disponible de la serie homogénea.

Figura 4.6: Afios de escolarizacion
Fuente: IVIE, EPA y elaboracién propia
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Figura 4.7: Aumento de los afios de escolarizacion
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4.4 Estimacion del efecto de la I+D y el capital humano sobre

la productividad en Espafia

4.4.1 Marco teorico

Nuestro fundamento teérico es el modelo de Jones (2002) que incorpora la investigacién como
motor de la generacion de nuevas ideas que son a su vez el soporte de la PTF. Sobre este
modelo hacemos una adaptacion al caso de Espafia, una economia pequefia y abierta a las
ideas internacionales, y afadimos la importancia del envejecimiento de la poblacién en la

generacion de nuevas ideas.

La funcién de produccién de la economia es
Y, = Kta (Al H Yt)l_a (11)

Donde A se interpreta como el stock de ideas o conocimientos, y Hy es el capital humano
dedicado a la produccion de bienes y servicios. El capital humano se calcula multiplicando la

cantidad de trabajo dedicado a la produccion (Ly) por el capital humano individual (h):
H, =hL, (12)

A su vez el capital humano individual es el resultado de los afios de educacion media de la
poblacién ( /) de acuerdo con la funcién minceriana vista en (9): Inh=yw ¢, ,donde y es

la semielasticidad: el aumento proporcional de h cuando aumenta la educacién en un afio.

Jones (2002) analiza un entorno en el que las ideas circulan libremente entre paises, de modo
que su generacion depende no del esfuerzo investigador del pais sino del mundo, segun la

funcién de produccién de conocimiento:
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A =0HLA 13)
donde el punto sobre una letra representa su derivada respecto del tiempo. A es el stock de

conocimientos en la frontera de la investigacion, y Jones supone que en EE.UU. A = A. sSin
embargo para Espafia tendremos que cambiar este supuesto puesto que no estamos en la

frontera de la investigacion. H , es el capital humano dedicado a la investigacién en todo el

mundo, que influye en la generacién de nuevas ideas con una elasticidad A>0. La generacién

de ideas depende del stock de ideas ya disponible, aunque esta dependencia podria ser
negativa (@ <0) si suponemos que cada vez es mas dificil encontrar nuevas ideas (fish-pond
effect) o positiva, como se supone aqui (¢ >0) debido a que el stock de conocimientos de que
disponemos nos permite investigar con mas eficiencia (stand-on-shoulder effect). Ademas se
considera ¢ <1 para evitar el efecto fuerte de escala de los modelos iniciales de 1+D (Romer,
1990) donde la tasa de crecimiento crecia con el nimero de investigadores. Con ¢ <1 lo que se

obtiene es que la tasa de crecimiento de la productividad (y por tanto del PIB per capita)
depende de la tasa de crecimiento del nimero de investigadores, que en el estado estacionario

es la misma que la tasa de crecimiento de la poblacién.

El stock de capital fisico se acumula en la forma habitual:

K, =Y, - 0¢K, (14)

Donde s es la tasa de inversion, que suponemos exdgenay 0, es la tasa de depreciacion del

stock de capital. Cada pais dedica también una parte de su trabajo a la investigacién, de modo

gue la cantidad total se reparte entre la produccion de bienes y servicios y la produccion de
ideas: L, + L, = L. Definimos el ratio /, =L, /L.
Si consideramos exdgenos los ratios de asignacion de recursos (£, ,S,, /)y suponemos que

la poblacién crece a una tasa constante n y que el nimero de investigadores (H ,) crece
también a esa misma tasa, las cinco ecuaciones anteriores permiten obtener la dinamica de las

cinco variables (Y, K, A, H, ,h).

4.4.2 Contabilidad del crecimiento

La funcion de produccién (11) operando se puede reescribir como:

Y K ﬁ
EI = (tj thht A (15)
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donde Y/L es la productividad del trabajo. A partir de aqui podemos estimar el stock de
conocimientos A como la productividad total de los factores (PTF) o residuo de Solow, tomando
logaritmos y despejando:

Y a K

a,=In+t———In—"-In¢, —Inh, (16)

L l1-a Y,
donde a=InA. Para aplicar esta ecuacion hemos tomado « =0.35 que es valor usado por la
comision en sus proyecciones para todos los paises europeos (ver CPE 2006 y la seccién 5.1
mas adelante). Los datos de PIB, del stock de capital y de empleo (equivalente a tiempo

completo) provienen de la base de datos AMECO de la Comisiébn Europea. La variable
£ (proporcién de empleo en actividades no investigadoras respecto al empleo) tiene un valor
muy cercano a 1, y por tanto su logaritmo es practicamente cero en toda la muestra. Aplicando
(9) calculamos Inh, =y /... En la seccién anterior se ha mencionado el trabajo de De la

Fuente y Doménech (2005) en el que estiman el efecto de la educacién sobre la productividad
en un panel de datos de las Comunidades Auténomas de Espafia, donde obtienen una
elasticidad de 0,835. Teniendo en cuenta que el nimero de afios de educacion media en

Espafia era 8,33 en el 2001, esto implica una semielasticidad y = 0,1. Los datos de afios de

estudio estan comentados también en la seccién anterior.

El resultado de la descomposicion de la productividad segun la ecuacién (15) en logaritmos,
una vez calculada la PTF, se representa en la figura 4.8. En ella se observa que la
productividad aumentd notablemente durante el periodo hasta 1995, aunque a un ritmo
decreciente hasta llegar practicamente al estancamiento a partir de ese afio. Observando sus
componentes se comprueba que el de mayor peso es la PTF, y ésta aumento rapidamente
hasta el afio 75, mas despacio hasta el 89 y practicamente se mantiene estancada desde
entonces e incluso ha decrecido recientemente. La contribucién del capital humano en cambio
no ha dejado de crecer, y finalmente la contribucion del ratio K/Y es la mas pequefia y sin una
tendencia clara pues disminuy6 al principio y se recuperd después, terminando en el mismo

valor con el que empezé.
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Figura 4.8: Evolucién de la productividad y sus componentes.
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l —— Contribucién capital humano‘ —— Contribucién K/Y

En términos de crecimiento podemos separar la contribucion de cada componente al
crecimiento de la productividad. Tomando logaritmos y primeras diferencias en (15) tenemos

las tasas de crecimiento:

[04
7WL:yA+1_ayWY+wA£h (17)

Esto se recoge en el cuadro 4.2. Se comprueba que la media del periodo ha sido un
crecimiento de la productividad del 2,3 por ciento, fundamentado en la PTF que ha aportado un
punto porcentual, lo que representa una explicacion del 43 por ciento del crecimiento. En
segundo lugar, el capital humano aporta el 40 por ciento. Finalmente, el aumento de la
intensidad de capital por unidad de producto aporté el 17 por ciento restante. El desglose por
décadas nos explica los profundos cambios que ha sufrido el patrén de crecimiento en Espafia.
En la primea década el crecimiento fue muy rapido y se sustentd casi exclusivamente en la
PTF. De 1976 a 1985 el crecimiento continué siendo muy importante pero menos intenso, y
sobre todo se apoy6 menos en la PTF y mas en los otros dos factores, la inversion en capital
fisico y humano. En la tercera década, de 1986 a 1995 la productividad reduce notablemente
su ritmo de aumento, lastrada por la ralentizacion del avance de la PTF y de la acumulacion de

capital productivo, pasando a ser su principal motor la educacién, que sustenta el 82% del
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crecimiento de la productividad. Este patron se agudiza todavia mas en el Gltimo periodo 1996-
2001 donde la productividad apenas aumenta por la fuerte caida de la PTF y la estabilizacién

del ratio K/Y, siendo el aumento en educacion el Gnico factor dinamizador.

Cuadro 4.2: Contribuciones al crecimiento de la productividad

Periodo 7yl Va a wAl,
Yk
l-«a
1968-2004 2.32 1.00 0.39 0.94
1968-1975 5.01 4.41 0.13 0.53
1976-1985 2.88 1.13 0.85 0.92
1986-1995 1.38 -0.07 0.33 1.14
1996-2004 0.34 -0.98 0.17 111

Figura 4.9: Evolucion de la productividad y sus componentes
Tasas de crecimiento
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l —— Contribucién capital humano‘ — Contribucion K/Y

Para EE.UU. hemos hecho el mismo calculo® y los resultados son los de la figura 4.10. Se

observa que hay una relacion claramente positiva hasta 1994, afio a partir del cual Espafa

% siguiendo a Jones (2002) hemos dado valores ¥/ =0,07 y & =1/3. Hasta 1993 hemos tomado los datos Jones

(2002), y a partir de 1994 los hemos calculado directamente a partir de las siguientes fuentes: Bureau of Economic
Analysis (PIB); Groningen Data Base (Horas trabajadas); Censos de Poblacién (Afios de escolarizacion) y Base de
Datos AMECO (Stock de Capital).
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empieza a reducir su PTF mientras que EE.UU. ha seguido aumentandola. En esta figura se
observa (y se confirma estadisticamente) que la tasa de Espafia estd retrasada un afio
respecto de la de EE.UU. lo que sugiere una transmisién desde ese pais, que representa la
frontera del conocimiento, hacia Espafia.

Figura 4.10: Tasas de crecimiento de la PTF en Espafiay en EE.UU.
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4.4.3 Estimaciones
La adaptacion al caso de Espafia consiste en cambiar la funcion de produccion de nuevos
conocimientos (13), donde se supone que A = ;5\, esto es, que el pais esta en la frontera del

conocimiento mundial, que es razonable para EE.UU. pero no tanto para Espafia. La funcion de

produccion de ideas (13) la adaptamos de la siguiente manera:
A=0A’H;A*]" (18)

La generacién de nuevas ideas en la economia espafiola es una funcién del propio stock de
ideas ya consolidadas y disponibles dentro del pais (A), del capital humano empleado en la

investigacion en Espafia (H,), de las nuevas ideas generadas internacionalmente en la frontera

del conocimiento (;5\) y de un indice de juventud de la poblacion (J) definido como la

proporcién de menores de 20 afios.

El capital humano en investigacion lo identificamos directamente con el ndmero de
investigadores (su nivel de cualificacién sera siempre el maximo en cada momento, por lo que
no podemos aplicar el nivel de estudios medios de la poblacién):H, =L,. El indice de

juventud recoge la idea de que la edad es importante para asimilar nuevas ideas y cambios

técnicos (el uso de Internet y en general de la TIC por ejemplo ha resultado mas sencillo de
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asimilar a los jovenes que a los trabajadores ya maduros y con muchos afios de experiencia).
En general, la evidencia empirica indica que la tasa de crecimiento del PIB per capita esta
negativamente relacionada con aumentos de la proporcion de personas mayores (ver por
ejemplo FMI 2004), lo que puede relacionarse con diversos efectos negativos del
envejecimiento sobre la productividad: la mayor dificultad para asimilar nuevas tecnologias;
menor espiritu empresarial para introducir nuevas tecnologias en los procesos productivos y de
gestion; menor disposicion a la movilidad funcional y geografica; menos formacién en nuevas

tecnologias que los mas jovenes; etc.®*

Los datos se han tomado directamente de la pagina web del INE y estan disponibles desde
1971, para completar la serie en las estimaciones econométricas se han extrapolado los datos
hasta 1965.

Figura 4.11: indice de Juventud

(proporcién de menores de 20 afios).
Fuente: INE
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Los datos de cientificos provienen del INE y se han comentado en la seccién 2.

Para estimar la funcién de produccion de ideas en Espafia supondremos que la frontera del
conocimiento la representa EE.UU., por lo que hacemos A = A . La ecuaci6n que estimamos

es una version lineal de (18)%%

Aa, = f,+(@-Da,_ +AInL, , +uAq  +71Ind, _ +¢ (19)

®' Una lista de argumentos mas extensa y detallada se puede encontrar en Australian Productivity Comission Report
(2005), cap 4.

A - -
%2 No es directamente el logaritmo de (18), que seria: In Z = In[@A"’ 1H iA”J '7]

pero las variaciones de A, medidas con (16), en algunos afios son negativas. Otros estudios miden la variacion de A
como el nimero de patentes concedidas en un afio, que nunca puede ser negativo, y en tal caso si pueden tomarse

logaritmos en (18).
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El problema para estimar (19) es que la tasa de crecimiento de la PTF no es estacionaria sino
que tiene tendencia decreciente (ver figura 4.10), lo mismo ocurre con el indice de juventud y
con el niumero de investigadores (en este caso con tendencia creciente), lo que podria arrojar
sospechas de una relacién espuria entre las variables. Para evitarlo hemos estimado la

ecuacion (19) en primeras diferencias:
AAa, =(¢—-1)Aa, , + AAInL, , + uAAT, , +nAINd, , +U, (20)

Los resultados de distintas versiones de esta ecuacion se recogen en el cuadro 4.3.

Cuadro 4.3: Estimacién de la funcidon de produccion de conocimiento en Espafia
Variable dependiente: aceleracion del crecimiento de la PTF
Periodo: 1969-2004

(1) (2) 3) (4)
Aa,, -0.3744 -0.3528 -0.4008 -0.4552
(-3.92) (-3.79) (-3.82) (-5.67)
AAT,_, 0.3773 0.3649 0.3853 0.3758
(2.29) (2.17) (2.40) (2.68)
AlnJ, 0.0825 0.2862 0.3641
(1.27) (3.32) (3.05)
AlnL, , 0.0373 0.0615 0.0446
(1.91) (3.51) (2.49)
ID 0.0861
A In(Yj (2.28)
SBIC -5.09 -5.02 -5.07 -5.11
AlC -5.22 -5.15 -5.25 -5.33

Notas: Entre paréntesis los estadisticos t obtenidos con estimadores de varianzas consistentes con
heterocedasticidad y autocorrelacion. SBIC es el criterio de Schwarz y AIC el de Akaike.

Las estimaciones se han hecho por MCO utilizando la matriz de Newey-West robusta a la
autocorrelacion y heteroscedasticidad, resultando que todas las variables son significativas. En
la cuarta columna se recoge la estimacién del modelo con una nueva variable, el gasto en |+D,
gue resulta también significativo y hace disminuir el SBIC y AIC. Esta Ultima es la que vamos a

utilizar como nuestra estimacion preferida para las simulaciones.

La figura de los residuos indica que la estimacion recoge adecuadamente los cambios en la
tasa de crecimiento excepto en afios puntuales como en 1970, en 1993-4 (la dltima crisis

econdmica) y en el 2003.
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Figura 4.12: Resultados de la estimacidn del crecimiento de la PTF
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Con la funcién estimada podemos construir la PTF estimada y confrontarla con la observada.
La figura 4.13 indica que el resultado es aceptable.

Figura 4.13: PTF observada y estimada
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4.4.4 Respuestas dinamicas.

Una vez obtenidas las estimaciones de los parametros de la ecuacién (19) en su versién
incremental, podemos analizar sus implicaciones dindmicas. Esta ecuacién implica que para
alcanzar el estado estacionario (EE) donde la PTF crece a una tasa constante se tiene que

cumplir que el lado derecho de (19) sea constante. Puesto que excepto la PTF, todas las
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demas variables son exdgenas, si permanecen constantes el resultado es que la propia PTF
alcanza también un valor constante, esto es, su crecimiento estacionario es cero. Dicho de otra

manera, la ecuacion (19) implica un proceso dinamico que sera estable para la variable a si el
coeficiente ¢ es menor que 1. Para comprobarlo reescribimos (19) incluyendo la I+D (que ha

resultado significativa en la regresion):

1+D

a-a,=L0+@-Da_,+AInL, +pAd  +nInd +z<|n( j +& (21)
t

Suponiendo que las variables exdgenas permanecen constantes las agrupamos en una nueva

variable c:

I+D
a, =da +Lf,+AInL,+pAa+ninl +Kln[ v j 22)

= ¢at—1 +C

La ecuacién (22) es una ecuacion en diferencias de primer orden cuya condicion de estabilidad
es que ¢ <1, cosa que se cumple como hemos visto en la estimacion del cuadro 4.1, que arroja

un valor estimado de 0.55.

Un cambio puntual y permanente en alguna de las variables exégenas implica un proceso
dinamico en el que la PTF ird cambiando hasta alcanzar un nuevo estado estacionario, donde

al final vuelve a ser constante. En el EE el valor de a es:

a= 1C =219c (23)

Por tanto la elasticidad a largo plazo de la PTF ante cambios en c es 2,19. Para calcular el
efecto a largo plazo de un aumento puntual y permanente del nimero de investigadores (L) en
un 1 por ciento, tenemos que tener en cuenta el valor estimado de A que es 0,0446 y por tanto
el efecto sera 2,19*0,0446*0,01=0,1 por ciento de aumento total de la PTF a largo plazo.
Aunque el efecto de impacto es pequefio, en 10 afios se alcanza su efecto completo de largo

plazo como se observa en la figura siguiente:
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Figura 4.14: Efecto sobre el nivel de la PTF de un aumento
de un 1% en el numero de investigadores
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El mismo procedimiento arroja que un aumento permanente del crecimiento de la PTF de
EE.UU. en un punto porcentual implica un aumento total del 0,8por ciento en la PTF espafiola a
largo plazo, alcanzandose este efecto total en 10 afios.

Figura 4.15: Efecto sobre la PTF de un aumento de un
punto porcentual en la tasa de crecimiento de la PTF de EE.UU.
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Para la 1+D la expresion (23) determina una elasticidad a largo plazo de la PTF respecto de
(I+D)/Y de 2,19* x =2,19*0,0861=0,188. Suponiendo un nivel inicial del ratio 1+D/Y=0,01 implica
una semielasticidad de 18,8, esto es, un aumento de un 1 por ciento del PIB en I+D implica a

largo plazo un aumento del 18,8 por ciento de la PTF.®® Este resultado es practicamente

* Sea & la elasticidad y 0 la semielasticidad, entonces la relacién entre ambas es:
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idéntico al obtenido por Denis et al (2004, pag. 47) en un panel de paises de la OCDE y

comentado en la seccion primera de este capitulo (cuadro 4.1).

La dnica forma de conseguir tasas de crecimiento permanentes en la PTF es que alguna
variable exdégena esté permanentemente aumentando. La candidata mas probable es Ly, el
numero de investigadores, que en el modelo de Jones crece a un ritmo constante e idéntico al
de la poblacion. Si llamamos n a esta tasa de crecimiento exdgena, entonces la tasa de
crecimiento de la PTF en el estado estacionario sera, a partir de (23):

AsAa:Ln
1-¢

(24)
Con la estimacion de 4 y ¢ del cuadro 4.3, un aumento sostenido del 1 por ciento en el

namero de investigadores implica un aumento sostenido del 0,10 por ciento anual en la PTF.

El traslado de estos resultados a la productividad media del trabajo es inmediato a través de la

ecuacion (15), de la que obtenemos:
PO [04 ” . ~ A A
Y—L:()(K—Y)+£Y+h+A (25)

Las variaciones de la PTF generan aumentos inmediatos de la misma proporcion en la
productividad del trabajo. Lo mismo ocurre con el capital humano, sin olvidar que es una
funcién minceriana de los afios de educacién: un aumento de un afio de educacién media
implica un aumento del 10 por ciento de h y por tanto también de la productividad. Los
aumentos de educacién en el pasado han implicado un incremento medio del 0,94 por ciento

anual en hy en la productividad (ver cuadro de contribuciones al crecimiento).

En el cuadro 4.4 se resumen los resultados.

Cuadro 4.4. Efectos a largo plazo sobre la productividad

Inversién en |1+D 18,8%
(aumento permanente de un punto del PIB)

Educacion 10,0%
(aumento permanente de un afio en el nivel de educacién

medio)

Investigadores 1,0%

(aumento permanente de un 10%)
Fuente: Estimaciones propias
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Con la estimacion de la funciéon de generacién de ideas podemos hacer simulaciones para
obtener la evolucion de la productividad del trabajo. Primero proyectamos la tasa de
crecimiento de la PTF con ayuda de los parametros estimados para la ecuacion (7) y diversos
supuestos sobre la evolucién de las variables exégenas (Aa”®, J, Ln) y, en segundo lugar,

aplicamos la ecuacion (6) con supuestos adicionales sobre la evolucién de K/Y y de h.

4.5 Efectos sobre el ratio pension media/productividad

Para determinar el efecto de la evolucién prevista de la productividad sobre el ratio pension
media/productividad (que llamaremos para abreviar el ratio RP), hemos estudiado su
comportamiento en el pasado.

Figura 4.16: Evolucidn del ratio pensién media / productividad
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En principio hay que desligar dos efectos. Primero, un efecto impacto inmediato de signo
negativo, pues al aumentar la productividad por la definicion del ratio éste disminuye
inmediatamente. Para reflejar el curso de la productividad de la figura siguiente se ha utilizado
la productividad de un trabajador a tiempo completo (el nimero de trabadores equivalentes a
tiempo completo de la base datos AMECO). Y, segundo, un efecto derivado ya que se puede
comprobar que, en la década 95-05 cuando la productividad se estanca, el ratio se dispara
porque la pension media sigue creciendo, reflejando los incrementos de productividad que se
habian producido con anterioridad.
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Figura 4.17: Evolucién de la productividad del trabajo
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Este segundo efecto es mas dificil de medir, y consiste en que el aumento actual de la
productividad tendra un reflejo de signo positivo en las pensiones de los trabajadores que se
jubilen mas adelante, puesto que sus pensiones dependeran de sus salarios y éstos dependen
de la productividad. Este efecto también implica que la pensién media depende positivamente
de las productividades registradas en el pasado, no sélo porque la pension de jubilacion se
calcula como la media de las Ultimas rentas salariales, sino porque la pension media de un afio
es el resultado de las pensiones que cobran en ese afio trabajadores jubilados ese afio y
anteriores. Una forma de recoger este efecto es calcular la media de la productividad en los
quince afios anteriores a t y comprobar su relacién con la pensién media en t. Esto se observa
en figura siguiente.

Figura 4.18: Evolucidon de la pension
media mensual por jubilacién
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Figura 4.19: Media de la productividad de los 15 afios anteriores a't
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La relacion es claramente positiva. Para predecir las variaciones del ratio hemos estimado una
ecuacion que integra los dos efectos, el inmediato de signo negativo y el de largo plazo de
signo positivo.

AR, =0,0016 —0,1417 AInPMe, +0,0613 AlIn PMM,
(328) (-4,39) (1,98) (26)
R? =0,46; DW = 2,61

Donde PMM es la media de las productividades de los 15 dltimos afios. Con esta ecuacion

podemos proyectar el ratio hasta el 2050 utilizando como input las proyecciones de
productividad de la seccién anterior.
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5 La sostenibilidad del sistema de

pensiones: una proyeccion al 2050

Una de las claves de toda proyeccion es el apartado poblacional. Esto no se plantea sélo por la
elevada sensibilidad de las proyecciones demograficas a los supuestos que subyacen en ellas
(tal y como ilustran los trabajos de Hurtado (2001) o de Puente y Gil (2004, 2006), entre otros).
Sino porque, ademas, los supuestos en torno a la evolucién futura de los factores que
determinan el desarrollo de la poblacién -tasa de fecundidad, esperanza de vida y flujos
migratorios- estan sometidos a una gran incertidumbre, lo que hace que los resultados deban

tomarse con mucha precaucion.

A este respecto, sirva como muestra las discrepancias entre las proyecciones demograficas del
INE y del EUROSTAT para Espafia. Las diferencias mas importantes se encuentran en las
entradas de inmigrantes y, en menor medida, en la tasa de fecundidad. Asi, el INE contempla
unas entradas netas de inmigrantes en torno a las 285.000 personas de media en el periodo
2005-2050, algo mas del doble de las 124.000 personas que considera EUROSTAT. Ademas,
la distribucién temporal de la inmigracion de la proyeccion del INE, aunque sigue sesgada
hacia los primeros afios del periodo, no es tan desigual como en el caso de EUROSTAT. Con
respecto a la tasa de fecundidad, el INE baraja una media del orden del 1,5 por ciento para ese

periodo, frente al 1,4 por ciento que propone EUROSTAT.

Esta disparidad de supuestos conduce a proyecciones cuantitativamente diferentes, que se
pueden evaluar simulando el efecto que sobre la poblacion total y la tasa de dependencia del
escenario de EUROSTAT produciria la sustitucion de cada uno de sus supuestos por los
correspondientes del INE, tal y como efectian Puente y Gil (2006). Asi, los resultados
muestran que la sustituciéon de los supuestos de esperanza de vida y de fecundidad de
EUROSTAT por los del INE apenas modifica los resultados de las proyecciones demograficas.
Sin embargo, existen grandes diferencias al modificar el supuesto de inmigracion. En concreto,
con el escenario de inmigracion del INE la poblacion espafiola mostraria un comportamiento
mucho mas dinamico, situandose al final del horizonte de proyeccién en torno a los 52 millones
de habitantes, casi 10 millones de personas por encima de la poblacion estimada por
EUROSTAT. Asimismo, la tasa de dependencia mostraria una evolucién también mas
favorable, situandose en el entorno del 55 por ciento; en todo caso, un registro muy alto,

aunque sea similar a la que se prevé para la zona del euro.

En este contexto, la proyeccion llevada a cabo en este trabajo tiene como finalidad efectuar un
andlisis de sensibilidad de como la variacion de supuestos inherentes a la evolucion de la

productividad media del trabajo, de la cualificacion, cuantificacion e integracion de la
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inmigracién, afectan a la sostenibilidad futura de nuestro sistema de pensiones, definida ésta

como el ratio entre gasto en pensiones y PIB.

5.1 Metodologia

Para el céalculo de la proyeccién de la evolucion de la viabilidad financiera de nuestro sistema
de seguridad social, entendida como la trayectoria seguida por el ratio gasto en pensiones —
PIB, debe tenerse en cuenta la evolucién de cada uno de los cuatro elementos en los que dicha

ratio puede desagregarse:

Pensiones  Pob.>65 Pob.15-64 Pensionistas PensionMedia
PIB Pob.15-64 Empleo Pob. > 65 PMeL

Para ello es preciso proyectar tanto la evolucion de la poblacién como del empleo, asi como la
productividad media del trabajo, el nimero de pensionistas y la cuantia de la pensién media. El
método seguido en cada caso es, por supuesto, diferente, siendo el utilizado en este trabajo el

que se describe en los siguientes sub-apartados.

5.1.1 Poblacién

El calculo de la evolucién futura de la poblaciéon para el conjunto del territorio nacional, por
sexo, edad, y nacionalidad, para el periodo de proyeccién comprendido entre el afio 2005 y el
2050, se ha llevado a cabo por el método de componentes, que es el utilizado en la practica
totalidad de los estudios que realizan esta labor. La aplicacion del método de componentes
responde al siguiente esquema: Partiendo de la poblaciéon residente en un cierto ambito
geogréfico y de los datos observados para cada uno de los componentes demograficos
basicos, la mortalidad, la fecundidad y la migracién, se trata de obtener la poblacién
correspondiente a fechas posteriores bajo ciertas hipétesis sobre el devenir de esos tres

fenémenos, que son los que determinan su crecimiento y su estructura por edades.

Las poblaciones se han calculado, para cada sexo y nacionalidad, por grupos quinquenales de

edad (de 0 a 4 hasta 85 y mas afios).

Los efectivos de poblacion, por sexo, edad y nacionalidad, deducidos del Padron de 2005, han
constituido la poblacion de partida, estableciéndose las hipétesis sobre la evolucion futura de
los tres fenédmenos demograficos mencionados, fundamentalmente, a partir de las cifras

observadas sobre cada uno de ellos.

En este sentido, para el célculo de supervivientes se han utilizado las cifras de defunciones
proporcionadas por el Movimiento Natural de la Poblacion de los afios 2001 a 2004, a partir de
las cuales, junto con las cifras de poblacién relativas a 1 de enero de 2001 a 2005, se han
obtenido las tasas especificas de mortalidad para cada grupo quinquenal de edad para los
afios 2001, 2002, 2003 y 2004. El promedio de dichas tasas, para cada grupo de edad,

constituyen el escenario de partida en cuanto al célculo de las probabilidades de muerte y
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supervivencia, probabilidades de paso de un grupo a otro de edad, etc. El resultado es una
esperanza de vida al nacer de 80,0 afios para el conjunto de la poblacién nacional, de 76,6

afios para los varones y de 83,4 para las mujeres.

En lo que concierne a los nacimientos, se ha utilizado como indice sintético de fecundidad (el
namero medio de hijos por mujer) para la poblacién en su conjunto el proporcionado por el INE
en su serie de indicadores demograficos basicos para 2005 (1,34). Dicho indice es fruto de la
ponderacion de los indices sintéticos de fecundidad de la poblacién nacional (1,23) y de la
poblacion extranjera (2,26), el cual a su vez es fruto de la ponderacién del nimero medio de
hijos por mujer de los inmigrantes segun su nacionalidad: Europa (1,40), Marruecos (2,80),
Resto de Africa (5,00), América Central y del Sur (2,50), América del Norte (2,00), Asia (2,50) y
Oceania (2,30). Esta ultima informacién se ha extraido del informe elaborado por la ONU sobre
Perspectivas de la Poblacion Mundial 2000-2050.

En cuanto al saldo inmigratorio de partida se ha calculado a partir de la informacion
proporcionada por la Estadistica de Variaciones Residenciales del INE para el periodo 2000-
2005. A este respecto, la desagregacion del flujo quinquenal del colectivo de extranjeros se
efectla en funcién de su nacionalidad, la misma que la ya mencionada para el caso del indice
sintético de fecundidad, siendo el desglose el siguiente: Europa (913.575), Marruecos
(248.178), Resto de Africa® (342.535), América Central y del Sur (965.523), América del Norte
(30.129), Asia (93.858) y Oceania (1.414).

Finalmente, se han supuesto por su trascendencia diferentes grados de integracion para los
hijos de padres extranjeros. A este respecto, se ha establecido que un grado de integracion
nulo hara que dichos descendientes sean considerados como extranjeros por la poblacion
nacional, y mantengan las pautas de fecundidad de sus progenitores. Mientras que si el grado
de integracion es total seran contemplados como iguales por la poblacién nacional, adaptando
sus tasas de natalidad a la de la poblaciéon nativa. Légicamente, el grado de integracion de
partida es diferente segun el origen de los padres y asi, si el valor cero representa un grado de
integracion nulo, y la unidad la plena integracion, los valores se distribuyen en dicho intervalo,
suponiéndose los siguientes criterios: Europa (1,0), Marruecos (0,25), Resto de Africa (0,25),
Ameérica Central y del Sur (0,5), América del Norte (1,0), Asia (0,25) y Oceania (1,0).

En lo que se refiere a la proyeccion de las tasas especificas de mortalidad de partida de cada
grupo quinquenal de edad, se incrementan linealmente a lo largo del periodo objeto de

proyeccion, lo que comporta un incremento gradual de la esperanza de vida al nacimiento.

Por su parte, los nacimientos futuros son consecuencia de las proyecciones, tanto de los
indices sintéticos de fecundidad como de la cuantia de los flujos inmigratorios, asi como de la

evolucioén del grado de integracion de los hijos de padres extranjeros.

 Se ha integrado dentro de este colectivo a los inmigrantes de origen desconocido.
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Finalmente, la proyeccién de la evolucién estimada de la migracion exterior, es la consecuencia
de las consideraciones diferenciadas sobre el flujo inmigratorio en funcién de las distintas

nacionalidades supuestas.

5.1.2 Empleo

El punto de partida en cuanto al empleo lo constituye los 18.973.200 ocupados que segun la
Encuesta de Poblacion Activa (EPA) existian en Espafia en 2005, y su desglose segun el
origen nacional (16.904.200) o extranjero (2.069.100) del trabajador, y dentro de éste ultimo, en
funcion de si procede de la Union Europea (272.700), del Resto de Europa (410.600), de
América Latina (1.013.900) y del Resto del Mundo (371.900).

En funcién de la situacion demografica de partida, la tasa de empleo nacional es del 61 por
ciento, mientras que la extranjera es del 68 por ciento, con lo que conjuntamente la tasa de

empleo de partida es del 62 por ciento.

En cuanto a las hipétesis de futuro, el empleo se proyecta en funcién de la naturaleza nacional
0 extranjera del colectivo de trabajadores sobre la base de la proyeccion, tanto de sus

respectivas tasas de empleo como de sus correspondientes poblaciones en edad de trabajar.

El célculo de las poblaciones en edad de trabajar (tanto nacional como extranjera) se obtiene a

partir de la proyeccion demogréfica, ya comenta en el apartado anterior.

Por su parte, para la proyeccion de la tasa de empleo de los trabajadores se adoptara el
supuesto de que gradualmente se incrementara del 61 por ciento actual al 70 por ciento en

2050, objetivo propuesto por el actual Plan Nacional de Reformas del Gobierno de la Nacion.

A partir de ese instante, las tasas de empleo extranjero y nacional se obtienen a partir de las
estimaciones efectuadas en el capitulo de inmigracion de este trabajo, por el cual el peso
relativo de la ocupacién extranjera con relacién a la nacional se mantiene inalterado si la
formacién relativa de los trabajadores extranjeros con relacién a la de los ocupados nacionales
se mantiene invariable. En consecuencia, la evolucién de la tasa de empleo de los trabajadores
extranjeros dependerd positivamente de la evolucién de la tasa de empleo nacional,

manteniéndose inalterado el ratio de ambas tasas.

5.1.3 Productividad media del trabajo

El valor inicial en 2005 de la PML es 47.663 euros por trabajador, que se obtiene como el
cociente entre el Producto Interior Bruto de Espafa de 2005 medido a precios corrientes y el

namero de ocupados segun la EPA.

Las tasas de crecimiento de la PML se calculan endégenamente segin el modelo y las
estimaciones presentadas en el capitulo 4. En resumen, lo que hacemos es descomponer la

tasa de crecimiento de la PML (Y/L) en tres partes:
a
Pl =Vat T Vey TYAL,
l-a
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La primera es el crecimiento de la productividad total de los factores (PTF), estimada
previamente y recogida en el cuadro 4.3 del apartado precedente, el segundo sumando es la
contribucién de la intensificacién del capital por unidad de producto, donde tomamos el valor
usado habitualmente de « =0.35, y finalmente el tercer sumando recoge la aportacion del
aumento en el capital humano, medido como el aumento en el nimero de afios de educacion

con un pardmetro ¥ = 0,1 a partir de estimaciones para Espafia. En los escenarios que

analizamos mas adelante se hacen supuestos sobre la evolucion de K/Y y de los afios de

educacion.

Para el crecimiento de la PTF hemos estimado anteriormente la ecuacion:

ya=a,—a_,=pf+(@-Da,+4lnL, +yA§t_l+77Ith_l+Kln(l J;Dj + &
t

Que la hace depender del nivel alcanzado previamente (@, ), del namero de investigadores

(L,), del crecimiento de la PTF en EE.UU (Aé‘H), de un indice de juventud de la poblacién
(J) y de la inversion en I1+D en porcentaje del PIB. Haciendo supuestos sobre la evolucion
futura de las variables exdgenas (L,, Aﬁt_l y la I+D) se obtiene una proyeccién del crecimiento

de la PTF y finalmente del crecimiento de la PML.

5.1.4 Pensionistas y pension media

El punto de inicio se basa en la informacion proporcionada por el Boletin de Estadisticas
Laborales para 2005, de forma que en ese afio el nimero medio de perceptores de la pension
de jubilacion fue de 4.678.270, lo que hace que de cada 100 personas mayores de 65 afios, 64

perciban una pension de jubilacion.

En cuanto a la proyeccién del nUmero de pensionistas, se estimara como resultado, por una
parte, de una determinada evolucion de el ratio pensionistas/poblacion mayor de 65 afios.
Fijaremos como punto de partida el afio 2005, donde la relacion toma el valor de 0,638 puntos,
cifra que supondremos aumenta linealmente un 1 por ciento cada 5 afios. Y, por otra, de la
evolucién en si misma de la poblacion de mas de 65 afios, que se obtiene a partir de la

proyeccién demografica, ya comenta en el apartado 2.1.

Por otro lado, la pension media anual de jubilacién fue de 9.612,54 euros en 2005. El ratio
pensién media/productividad (PMP) en 2005 fue por tanto del 20,17 por ciento (9.612/47.663).

La proyecciéon de el ratio PMP se obtiene mediante la ecuaciéon dindmica estimada en el

capitulo 4:

APMP, =0,0016 —0,1417 AIn PML, +0,0613 AInPMM_,
R* =0,46; DW =2,61
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Donde PMM es la media aritmética de la PML en los quince afios anteriores. De esta forma
recogemos los dos efectos opuestos que generan los aumentos de productividad: un efecto
negativo inmediato porque al aumentar PML disminuye el ratio pensién media/productividad, y
un efecto a largo plazo positivo porque los aumentos de productividad generan aumentos del

salario que finalmente incrementan la pension media.

5.2 Escenario base

5.2.1 Nuestra proyeccion de referencia

5.2.1.1 Aspectos relacionados con el crecimiento vegetativo

Con relacién a los supuestos adoptados en el escenario base vinculados con el crecimiento
vegetativo, debe recordarse que el calculo de la evolucién futura de la poblacion para el
conjunto del territorio nacional, por sexo, edad, y nacionalidad, para el periodo de proyeccion
comprendido entre el afio 2005 y el 2050, se ha llevado a cabo por el método de componentes,
que es el utilizado en la practica totalidad de los estudios que realizan esta labor. La aplicacion
del método de componentes responde al siguiente esquema: Partiendo de la poblacién
residente en un cierto ambito geografico y de los datos observados para cada uno de los
componentes demogréficos basicos, la mortalidad, la fecundidad y la migracion, se trata de
obtener la poblacion correspondiente a fechas posteriores bajo ciertas hipétesis sobre el
devenir de esos tres fendmenos, que son los que determinan su crecimiento y su estructura por

edades.

En lo que se refiere a la esperanza de vida, las tasas especificas de mortalidad de partida de
cada grupo quinquenal de edad se incrementan linealmente a lo largo del periodo objeto de
proyeccion. Dicha hipotesis comporta un incremento gradual de la esperanza de vida al
nacimiento de casi 4 afos (figura 5.2.1), pasando de los 79,99 afios de 2005 a los 83,91 de
2050, la misma que la estimada por el INE en su escenario 1, si bien en nuestro caso se
supone que el incremento es gradual a lo largo de todo el periodo considerado, mientras que el
Instituto Nacional de Estadistica considera el incremento hasta el 2030, manteniéndose
constante a partir de ese afio. La figura 5.2.1 muestra la evolucion de la esperanza de vida a lo
largo de los 45 afios objeto de estimacion, descubriendo un perfil de progresividad en su
trayectoria similar al que contempla Eurostat, si bien en nuestro escenario el incremento de la
longevidad es inferior®™. En definitiva, nuestra hipétesis adopta una posicién mixta, aceptando
las cuantias finales para el 2050 de la estimacion del INE, y el perfil evolutivo de la estimacion

efectuada por Eurostat.

% Para un andlisis mas detallado de la comparativa entre las diferentes estimaciones sobre esperanza de vida, vid el

capitulo referido al envejecimiento de este mismo estudio.
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Figura 5.2.1: Evolucion de la esperanza de vida al nacer 2005-2050
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Por otra parte, los nacimientos futuros son consecuencia de las proyecciones, tanto de los
indices sintéticos de fecundidad como de la cuantia de los flujos inmigratorios, asi como de la
evoluciéon grado de integracion de los hijos de padres extranjeros. En el escenario base se
considera que el indice Sintético de Fecundidad (ISF) nacional se mantiene constante a lo
largo de todo el periodo en los 1,23 hijos por mujer, mientras que la evolucion del numero de
hijos por mujer extranjera dependera de la composicion de los flujos inmigratorios. En este
sentido, debe recordarse que el nimero medio de hijos por mujer de los inmigrantes es muy
diferente segun su nacionalidad, siendo en algunos casos hasta 3 veces mayor que el de la
poblacién nacional. Las cifras del ISF segun el origen de los inmigrantes son las siguientes:
Europa (1,40), Marruecos (2,80), Resto de Africa (5,00), América Central y del Sur (2,50),
Ameérica del Norte (2,00), Asia (2,50) y Oceania (2,30). Esta ultima informacion se ha extraido
del informe elaborado por la ONU sobre Perspectivas de la Poblacion Mundial 2000-2050, y se

mantienen constantes a lo largo de todo el periodo objeto de estudio.

En este contexto, como consecuencia del incremento del peso de la poblacién extranjera en el
total (el 9,24 por ciento en 2005 pasa al 43,99 en 2050, tal y como descubre la figura 5.2.2), y
del mayor peso de los colectivos de inmigrantes con un mayor nimero de hijos por mujer, que
es muy superior al nimero de hijos por mujer nacional, la consecuencia para el conjunto de la
poblacién ser& una evolucién creciente del indice Sintético de Fecundidad (figura 5.2.3). Asi, se
advierte un incremento gradual desde los 1,34 hijos por mujer de inicio hasta los 1,79 del afio
2050, una cifra superior a la de las proyecciones del INE (1,53) y de Eurostat (1,40), debido no
tanto a cambios en los patrones de fecundidad a nivel individual, sino a un mayor peso de la

poblacién inmigrante dentro de la poblacion total de Espanfia.
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Figura 5.2.2: Evolucion del peso de la poblacidn extranjera 2005-2050
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Figura 5.2.3: Evolucion del indice Sintético de Fecundidad 2005-2050
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El efecto conjunto de las evoluciones de la esperanza de vida y del nUmero de hijos por muijer,

junto con los supuestos de evolucion futura de los contingentes inmigratorios, es un muy

importante incremento del ratio de dependencia (figura 5.2.4), que pasa del actual 0,24

personas mayores de 65 afios por cada persona en edad de trabajar, hasta el 0,53 previsto

para el 2050. Una cifra en sintonia (aunque ligeramente inferior) con la trayectoria prevista por

el INE en su escenario 1 (donde se estima una relacion de 0,6 a 1), debido fundamentalmente

a que en nuestro caso el aumento de la longevidad, y por tanto del envejecimiento, es mas

lento que en el caso de la estimacion del INE.
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Figura 5.2.4: Evolucion del ratio de dependencia (+65/16-64) 2005-2050
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5.2.1.2 Aspectos relacionados con la inmigracién

Efectuar simulaciones migratorias al afio 2050 es un ejercicio de especulacion sin informacion.
Extender dichas proyecciones al ambito de la inmigracion, por zonas de procedencia, se
convierte simplemente en una aventura arriesgada. En realidad, la construccién de escenarios
migratorios se fundamenta en hipétesis muy generales sobre la evolucion econdémica y
demografica de las areas geograficas origen de los flujos migratorios, tanto como sobre la
propia evolucién econdmica de los paises de acogida. En el caso de Espafia el Instituto
Nacional de Estadistica ha realizado dos escenarios migratorios (INE | e INE Il) donde se
apuntan criterios estimativos sobre el curso de la entrada neta de inmigrantes bajo hipétesis
dispares y diferenciadas. No es necesario sefialar que las tendencias observadas en los
Ultimos diez afios (escenario que denominaremos impropiamente como “tendencia”) marcan
una senda poco plausible, que conduciria a una impracticable cifra de 29,77 millones de
inmigrantes en 2050, lo que supondria una proporcién del 42,37 por ciento de una improbable

poblacién total espafiola de mas de 70 millones de habitantes.

En el primero de los escenarios (INE I) se plantea un crecimiento de la inmigracién entre 2005
y 2050 del 3,07 por ciento anual acumulativo. Por su parte, el escenario INE Il evalia mas
prudentemente dicho crecimiento, situando la tasa anual acumulativa en un 1,77 por ciento. El

escenario base de nuestra estimacion®, que comparte las previsiones del primero de los

% La contradiccion entre los datos de inmigrantes totales de las estimaciones de los escenarios INE y de los escenarios
béasico y tendencia de este trabajo, no son sino el resultado de una consideracion diferente de la fuente estadistica
utilizada. En el primero de los casos el INE emplea estimaciones realizadas en 2002 de la poblacién inmigrada segun
su origen. En el segundo, el escenario base del trabajo opta por emplear datos de las Principales Series de Poblacién
del INE (2005) cuyo criterio de separacion es la nacionalidad. El argumento para la decision de seleccién de esta Ultima
fuente no es solo la coherencia respecto al grado de integracién de la poblacion inmigrada sino, lo que es mas
importante, el hecho de que soélo esta Ultima fuente aporta desagregacion por grupos de edad, que son imprescindibles

para la evaluacion de la sostenibilidad del sistema de pensiones.
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escenarios, cifra el ritmo de crecimiento de la inmigracién para los proximos 45 afios en una
tasa proxima al 3% anual. En estas circunstancias el Cuadro 5.2.5 presenta las tendencias

evolutivas de la inmigracion previsibles para los diferentes escenarios descritos.

Cuadro 5.2.5. Poblacién inmigrante total

Escenario INE-I Escenario INE-Il Escenario Basico Tendencia
2005* 4.381.955 4.381.955 3.730.571 3.730.571
2025 10.331.591 7.040.869 10.917.174 15.335.820
2050 17.090.934 9.649.002 16.305.419 29.770.669

* Los datos del INE y del escenario basico difieren porque aquellos se estimaron en 2002
Nuestro escenario basico (EB) apunta a una evolucién relativamente intensa de la inmigracion
en los préximos afos, si bien sensiblemente menos acusada que la observada en la Ultima
década. Un escenario donde, en el periodo comprendido entre 2005 y 2025, la inmigracién
reduciria su flujo anual desde el entorno de los 519 inmigrados a los 219 mil. Mientras que en
el afio 2050 se alcanzaria la cifra anual situada en torno a los 170 mil inmigrantes. A su vez, la
figura 5.2.5 permite apreciar el curso dispar del porcentaje de inmigrantes respecto a la
poblacion total en el escenario basico. El porcentaje del 8 por ciento observable en 2005 se
elevaria en un hipotético e imprevisible escenario de tendencia hasta el 43 por ciento en 2050,

mientras que en el escenario base se situaria en un entorno del 32 por ciento.

Figura 5.2.5. Porcentaje de inmigrantes sobre poblacion total
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Las cifras agregadas de poblacion relativas a este escenario basico de inmigracion, situarian la
poblacion espafiola en 2025 en torno a los 50,9 millones de habitantes, de los que 10,9
millones serian de procedencia migratoria (21,5 por ciento del total). En los mismos términos, la

poblacion total espafiola en este escenario se cifraria en 53,4 millones, de los cuales 16,3
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millones serian de procedencia exterior (lo que supone el 30,5 por ciento del total). Tales
proporciones quedan reflejadas en la figura 5.2.6 en el que se comparan las tendencias
estimadas de la poblacién inmigrante y la poblacion total.

Figura 5.2.6
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Notablemente mas complejo es establecer un escenario basico de reparto de las procedencias
de la inmigracion. Las sendas temporales de los inmigrantes evaluadas para siete zonas de
origen diferentes (Europa, Marruecos, Resto de Africa e indocumentados, América Central y
del Sur, América del Norte, Asia, y finalmente Oceania) han requerido un esfuerzo de
calibracién muy sensible. El procedimiento ha consistido en establecer cifras de crecimiento
anual acumulativo razonables para los periodos 2005-2025 y 2025-2050 por grupos de

procedencia y obtener asi las proporciones de participacion en el total inmigrado.

La identificacién de los ritmos de crecimiento anuales acumulativos de la inmigracion total, para
cada uno de los colectivos de inmigrantes, ha permitido hallar la evolucién anual del porcentaje
de inmigrantes sobre la inmigracion total. A partir de este dato se han hallado las variaciones
quinquenales de los flujos migratorios necesarias para satisfacer tales porcentajes, tanto en el
periodo 2006-2025 como 2026-2050. Un resumen de esta calibracion, que se traslada en

variaciones quinquenales al modelo de simulacion, se resume y glosa en el siguiente esquema:

Cuadro 5.2.2
CRECIMIENTO ANUAL ACUMULATIVO Y PARTICIPACION EN LA INMIGRACION TOTAL
Tasas de Crecimiento Participacion Inmigracion
2005-2025 2026-2050 2005 2025 2050
Europa 2,36 0,70 0,37 0,25 0,18
Africa 6,62 2,88 0,17 0,26 0,32
América CyS 4,90 2,13 0,38 0,42 0,43
Resto Mundo 3,68 2,03 0,08 0,07 0,07
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Los datos quinquenales de los flujos migratorios por zonas de procedencia (Cuadro 5.2.3),

junto con los datos de la inmigracion total y las proporciones relativas sobre la poblacién

inmigrada y la poblacién total, precisan los perfiles del escenario basico del ejercicio de

sensibilidad de los gastos de pensiones, ante las eventuales variaciones de las zonas de origen

y de los ritmos de llegada.

Cuadro 5.2.3

ESCENARIO BASICO DE INMIGRACION POR ZONAS DE PROCEDENCIA

2001-2005  2006-2010 2011-2015  2016-2020 2021-2025  2026-2030
EUROPA
Var. lnm. 913575 639.503 447,652 313.356 219.349 208.382
Inm.F/P 1.400.057 2.003.513 2.398.322 2.641.563 2772716  2.873.963
%Tot.Inm. 37,53 33,48 30,36 27,71 25,40 23,51
%Tot.Pob 3,17 431 4,96 531 5,45 5,55
MARRUEC.
Var. Inm. 248178 210.951 179.309 152.412 129.550 123.073
Inm.F/P 468.797 718.603 947.971  1.156.214  1.343.896  1.524.815
%Tot.Inm. 12,57 12,01 12,00 12,13 12,31 12,47
%Tot.Pob 1,06 1,55 1,96 2,32 2,64 2,94
R/ AFRICA
Var.Inm. 342535 291.155 247.482 210.359 178.805 169.865
Inm.F/P 194.320 530.807 865.101  1.193.555 1.515.087  1.848.694
%Tot.Inm. 521 8,87 10,95 12,52 13,88 15,12
%Tot.Pob 0,44 1,14 1,79 2,40 2,98 3,57
AMER.C.S
Var.Inm.  965.523 820.695 697.590 592.952 504.009 478.809
Inm.F/P  1.441.573 2.384.497 3.236.689 3.996.034  4.659.846  5.276.166
%Tot.Inm. 38,64 39,85 40,97 41,92 42,68 43,16
%Tot.Pob 3,27 5,13 6,70 8,03 9,16 10,19
AM.NORTE
Var.Inm.  30.129 25.610 21.768 18.503 15.728 14.941
Inm.F/P 47.107 71.808 92.194 108.810 122,082 133.890
%Tot.Inm. 1,26 1,20 1,17 1,14 112 1,10
%Tot.Pob 0,11 0,15 0,19 0,22 0,24 0,26
ASIA
Var.Inm.  93.858 79.779 67.812 57.641 48.994 46.545
Inm.F/P 176.290 270.609 355.797 431.537 498.086 560.784
%Tot.Inm. 473 452 4,50 453 4,56 4,59
%Tot.Pob 0,40 0,58 0,74 0,87 0,98 1,08
OCEANIA
Var. Inm. 1.414 1.202 1.022 868 738 701
Inm.F/P 2.427 3573 4514 5.275 5.873 6.394
%Tot.Inm. 0,07 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05
%Tot.Pob 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

2031-2035

197.963
2.944.395
21,92
5,61

116.919
1.695.177
12,62
3,23

161.372
2.191.451
16,31
4,17

454.868
5.832.481
43,42
11,11

14.194
144.106
1,07
0,27

44.218

618.634
4,61
1,18

666

6.830
0,05
0,01

2035-2040

188.065
2.983.139
20,54
5,63

111.073
1.851.782
12,75
3,49

153.303
2.541.408
17,50
4,79

432.125
6.319.656
43,50
11,92

13.484
152,571
1,05
0,29

42.007

670.699
4,62
1,27

633

7.175
0,05
0,01

2041-2045

178.661
2.989.028
19,30
5,61

105.520
1.992.008
12,86
3,74

145.638
2.897.962
18,71
5,44

410.519
6.727.365
43,43
12,62

12.810
159.117
1,03
0,30

39.906
715.924
4,62
1,34

601

7.423
0,05
0,01

2046-2050

169.728
2.960.968
18,16
5,54

100.244
2.113.316
12,96
3,96

138.356
3.261.713
20,00
6,11

389.993
7.044.863
43,21
13,19

12.170
163.582
1,00
0,31

37.911
753.409
4,62
141

571

7.567
0,05
0,01

Una vez establecido el reparto quinquenal de la inmigracién por zonas de procedencia, e

integrados en el modelo de simulacién general, se obtienen los datos relativos a los efectos de

la inmigraciéon sobre los factores determinantes de la evolucion del gasto en pensiones por

unidad de PIB.
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Cuadro 5.2.4
EFECTO SOBRE LA RELACION PENSIONES/PIB E INDICES DE SENSIBILIDAD RELATIVOS
2001-2005 2006-2010 2011-2015 2016-2020 2021-2025 2026-2030 3031-2035 2035-2040 2041-2045 2045-2050

Var.Inmig. 2.595 2.069 1.663 1.346 1.097 1.042 990 941 894 849
Tot. Inmig. 3.731 5.983 7.901 9.533 10.918 12.225 13.433 14.526 15.489 16.305
Tot.Pobl. 44,108 46.439 48.311 49.773 50.878 51.796 52.503 53.004 53.307 53.421
%Inm/Pob 8,46 12,88 16,35 19,15 21,46 23,60 25,59 27,41 29,06 30,52
PENS./PIB 4,98% 511% 5,31% 547% 6,00% 6,89% 8,03% 9,35% 10,80% 11,54%
Dif P/PIB 0,00% -0,06% -0,18% -0,32% -0,53% -0,83% -1,23% -1,73% -2,32% -2,69%
ISR -0,19% -0,66% -1,32% -2,24% -3,55% -5,34% -7,65% -10,42% -12,71%
ISRA -44,09%

Cifras en Miles de Personas

El escenario base proporciona algunos datos relevantes (Cuadro 5.2.4) sobre el curso futuro de
la poblacion, de la inmigracion y de sus variaciones quinquenales, asi como del porcentaje
existente entre la inmigracion y la poblacion total. Pero ademas, se pueden apreciar los
resultados de la evaluacion de los datos de inmigracién sobre el gasto en pensiones, y sobre
los indicadores de sensibilidad relativa parciales (ISR) y agregado (ISRA), evaluados con

relacion a la tendencia, a los que nos referiremos mas adelante.

Este proceso de simulacién en el escenario base es el resultado del impacto de los datos
migratorios y su evolucion por zonas de origen sobre las diferentes “ratios” en los que hemos
descompuesto el cociente Pensiones/PIB. Mientras que la poblacion en edad de trabajar se
reduciria desde los 30,5 millones en 2005 hasta 29,8 millones en 2050, la poblacién mayor de
65 afios creceria desde 7,3 hasta 15,9 millones. Los pensionistas se incrementarian entre 2005
y 2050 desde 4,68 millones hasta 11,13 millones de personas, y la tasa de dependencia se
elevaria desde el 24 por ciento hasta el 53,4 por ciento. El cuadro 5.2.5, que se adjunta, analiza
los origenes de la evolucion y la tendencia en la relaciéon existente entre las Pensiones y el
PPB, en funcion de las estimaciones sobre poblacién, migracion, fecundidad, productividad y

empleo efectuadas.

Cuadro 5.2.5

SIMULADOR PISUERGA:ESCENARIO BASE

2.005 2.010 2.015 2.020 2.025 2.030 2.035 2.040 2.045 2.050)
Poblacién 44.108.491 46.439.128 48.310.940 49.772.657 50.878.490 51.795.522 52.502.893 53.003.753 53.307.395 53.421.390
Pob. 15-64 30.511.110 31.946.262 32.696.380 33.237.747 33.340.968 33.072.091 32.493.405 31.608.408 30.472.439 29.837.647
Pob. >65 7.332.228 7.831.529 8.457.154 9.042.110 9.944.211 11.144.694 12.494.280 13.917.384 15.317.766 15.943.470]
Pensionistas 4.678.270 5.046.814 5.504.480 5.944.060 6.602.450 7.473.505 8.462.308 9.520.430 10.583.169 11.125.628
Pension media anual 9.612,54 10.093,17 10.597,83 11.127,72 11.684,10 12.268,31 12.881,72 13.525,81 14.202,10 14.912,20|
Empleo 18.973.300 20.143.151 20.900.043 21.534.712 21.891.104 22.001.743 21.898.918 21.576.945 21.066.101 20.886.353
Tasa de dependencia 24,0% 24,5% 25,9% 27,2% 29,8% 33, 7% 38,5% 44,0% 50,3% 53,4%
>65/(15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,337 0,385 0,440 0,503 0,534
(15-64)/Empleo 1,608 1,586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/>65 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0,684 0,691 0,698|
Pension media/PMelL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,199 0,203 0,208 0,212 0,215 0,217
Pensiones/PIB 4,98% 5,11% 5,31% 5,47% 6,00% 6,89% 8,03% 9,35% 10,80% 11,54%

5.2.1.3 Aspectos relacionados con el empleo

El punto de partida del escenario base en cuanto al empleo lo constituye los 18.973.200
ocupados que segun la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) existian en Espafia en 2005, y su
desglose segun el origen nacional (16.904.200) o extranjero (2.069.100) del trabajador, y
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dentro de éste ultimo, en funcién de si procede de la Union Europea (272.700), del Resto de
Europa (410.600), de América Latina (1.013.900) y del Resto del Mundo (371.900).

A partir de los datos de ocupacion mencionados, y dada la situacion demografica de partida
(que proporciona la poblacién en edad de trabajar tanto de nacionales como de extranjeros), la
tasa de empleo nacional es del 61 por ciento, mientras que la extranjera es del 68 por ciento,
con lo que conjuntamente la tasa de empleo de inicio es del 62 por ciento.

En cuanto al futuro estimado, el empleo se proyecta en funcién de la naturaleza nacional o
extranjera del colectivo de trabajadores sobre la base de la proyeccién tanto de sus respectivas
tasas de empleo como de sus correspondientes poblaciones en edad de trabajar. A su vez, el
célculo de las poblaciones en edad de trabajar (tanto nacional como extranjera) se obtiene a
partir de la proyeccién demografica, ya comenta en el apartado anterior. Por su parte, para la
proyeccion de la tasa de empleo de los trabajadores se adoptara el supuesto de que
gradualmente se incrementara del 61 por ciento actual al 70 por ciento en 2050. Se asume no
so6lo por ser el objetivo propuesto por el actual Plan Nacional de Reformas del Gobierno de la
Nacion, sino porque es una tasa del orden de las manejadas en otras proyecciones (como la
efectuada por El Comité de Politica Econémica (CPE) del ECOFIN®’, que plantea entre sus
supuestos una tasa de empleo para Espafia en ese afio del 71,4 por ciento, si bien en un
contexto de reduccion de la poblacion en edad de trabajar, el empleo se reducira en términos
absolutos desde 2022, supuesto que en este estudio no se contempla). A partir de ese instante,
las tasas de empleo extranjero y nacional se obtienen considerando las estimaciones
efectuadas en el capitulo de inmigracién de este trabajo. En ellas el peso relativo de la
ocupacion extranjera con relacion a la nacional se mantiene inalterado, si la formacién relativa
de los trabajadores extranjeros con relacion a la de los ocupados nacionales se mantiene
invariable. En consecuencia, la evolucion de la tasa de empleo de los trabajadores extranjeros
dependera positivamente de la evolucion de la tasa de ocupacién nacional, manteniéndose
inalterado el ratio de ambas tasas, llegando en el 2050 a unas tasas de empleo en torno a los
67 puntos en el caso de los nacionales, y los 75 puntos en el de los extranjeros, tal y como
muestra la figura 5.2.7.

& European Commission (2006): The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States
on pensions, health care, long term care, education and unemployment transfers (2004-2050), European Economy,
Special Report 1-2006.
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Figura 5.2.7: Evolucion de la tasa de empleo 2005-2050
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5.2.1.4 Aspectos relacionados con la productividad

Los supuestos adoptados que afectan a la productividad son lo siguientes:

e Dada la pequefia contribucién de el ratio K/Y y su relativa estabilidad en el pasado,
suponemos que se mantiene en su media histérica, esto es, un 0,3 por ciento anual a partir
del 2010, con un periodo de ajuste hasta dicha fecha, en el que mantiene su aportacion
constante en el nivel de 2004 (0,6%) hasta 2007, para luego ir reduciéndose una décima

por afo.

e El indice de juventud (J) evoluciona segun nuestras propias estimaciones (empezando en

2005 con el valor estimado por el INE).

e El capital humano individual (h) aumenta al mismo ritmo que en el pasado: 0,9 por ciento
anual, o lo que es lo mismo, la educacién media (£, ) aumenta en 0,09 afios cada afio,

hasta llegar a 12,8 afios de educacion media en 2050. Este ritmo implica en total un
aumento de 4,14 afios de 2004-2050 que es practicamente igual a lo esperado en
Montanino et al (2004). El impacto de este supuesto es un aumento anual de la
productividad del 0,9 por ciento superior al calculado en ese trabajo que es del 0,6 por

ciento.

e La frontera internacional del conocimiento (medida como la PTF de EE.UU.) se sigue
desplazando al mismo ritmo que la media histdrica (1961-2004): 1,3 por ciento anual.
Suponemos una reduccion gradual en cinco afios desde el dltimo dato observado que

corresponde al 2004 con un 3,1 por ciento.
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Figura 5.2.8: Crecimiento de la PTF en EE.UU. Datos hasta 2004.
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e El nimero de investigadores en Espafia no puede seguir creciendo al mismo ritmo que en
el pasado: 8,68 por ciento anual porque en el 2050 habriamos pasado de los 101.000
actuales a 4.600.000 cientificos, que supondrian aproximadamente el 22 por ciento del
empleo. Teniendo en cuenta que en EE.UU. actualmente los cientificos suponen el 1 por
ciento del empleo, podemos pensar que a largo plazo llegaremos a esta proporcion, que
significara llegar a 210.000 cientificos en el 2020, y a partir de ahi se mantiene constante.

Figura 5.2.9: Evolucion del numero de cientificos (miles).
Escenario base desde 2005.
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e Finamente, la Ultima hipotesis concierne a la 1+D. Suponemos en el escenario base que el
ratio de 1+D respecto del PIB aumenta al mismo ritmo que en el pasado, lo que implica que

llegara al 2,2 por ciento en 2050.
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Figura 5.2.10: Evolucién de la I1+D en porcentaje del PIB.
Escenario base desde 2005.
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Como resultado de las anteriores consideraciones, el diferencial positivo de la productividad
sobre la PTF se debe a la aportacion (que suponemos constante) del capital humano en nueve

décimas y del ratio K/Y en tres décimas.

Figura 5.2.11: Escenario base. Tasas de crecimiento
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La recuperacion de la PTF en la segunda parte de la década actual se debe al efecto retrasado
gue ejerce la recuperacion de la PTF de EE.UU, que comienza en 2001 y tiene un pico del 3,1
por ciento en 2004. A esto se suma el aumento del ndmero cientificos que se sigue
produciendo al ritmo actual hasta el 2020, pero cuando este nimero deja de crecer la PTF
pierde impulso. El Gltimo pequefio repunte a partir del 2045 se debe a un ligero aumento del

indice de juventud.

134



La sostenibilidad del sistema de pensiones: una proyeccion al 2050 12/01/2007

En resumen, en este escenario cabe esperar una recuperacion rapida de la productividad hasta
valores del 2 por ciento de crecimiento en el 2012 que se prolongara hasta el 2020, afio en que

empieza a desacelerarse por la estabilidad en el nimero de cientificos.

Como resultado de la evolucion de la productividad y su reflejo en los salarios y finalmente en
las pensiones, el ratio pension media/productividad experimenta una inflexion en torno al 2012
y vuelve a aumentar a partir del 2020 hasta llegar al 21,7 por ciento terminando, 5 puntos por
encima del valor actual.

Figura 5.2.12: Crecimiento del PIB per capita
Tasa anual media del quinquenio
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Figura 5.2.13: Escenario Base
Ratio pension media/PML
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5.2.1.5 Resultado: la evolucion del ratio pensiones / PIB

El resultado del escenario base, bajo una hipétesis migratoria razonable, junto con el resto de
las tendencias demograficas (longevidad y fecundidad), y la evolucion de empleo y

productividad, permiten observar la aparicion de problemas de sostenibilidad del actual sistema
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de pensiones (cuadro 5.2.6), provocados fundamentalmente por el incremento mas que
acusado de la tasa de dependencia, asi como por los aumentos de los ratios pensionistas —
poblacibn mayor de 65 afios y pensién media — productividad media del trabajo. Sélo la
favorable evolucion de la tasa de empleo contribuye en parte a paliar los problemas de

viabilidad financiera del sistema de pensiones.

Cuadro 5.2.6. Escenario base. Principales magnitudes
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,337 0,385 0,440 0,503 0,534
(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1,586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0,684 0,691 0,698
Pension media/PMelL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,199 0,203 0,208 0,212 0,215 0,217
Pensiones/PIB 4,98% 5,11% 5,31% 5,47% 6,00% 6,89% 8,03% 9,35% 10,80% 11,54%

Como consecuencia de la evolucién conjunta de sus cuatro factores determinantes, el ratio
pensiones / PIB se incrementa ininterrumpidamente desde el 4,98 por ciento de 2005 hasta los
11,54 por ciento de 2050, un incremento de 6,46 puntos porcentuales. La figura 5.2.14 muestra
dicha evolucion.

Figura 5.2.14. Escenario base
Pensiones / PIB
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En aras a valorar el efecto acumulado sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones, de
forma que se pueda evaluar la trayectoria seguida por el ratio pensiones /PIB ademas del
efecto cuantitativo final (una cuestion mas importante si cabe que el efecto en el 2050 es el
acumulado a lo largo de los 45 afios objeto de estudio), se ha construido el denominado
Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA)®. Indicador que se define como la suma

de los diferenciales que cada afio surgen entre el ratio pensiones/PIB del escenario de

%8 El Indicador de Sostenibilidad Relativa (ISR) seria el correspondiente a la suma de los diferenciales de los periodos

guinquenales sucesivos, donde el del periodo considerado 2005-2050 seria el ISRA .
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referencia (en este caso el de constancia al 4,98 por ciento durante el periodo considerado) y el
del correspondiente escenario a analizar (en este caso, el escenario base)®®. Un valor positivo
implica mayor sostenibilidad del sistema, en tanto que un registro negativo comporta mayores
dificultades en la viabilidad financiera del mismo. En este caso, el ISRA en 2050 es de -105,2
puntos PIB, lo que implica, como es lgico, una mayor dificultad en la viabilidad del sistema de
pensiones espafiol como consecuencia de los factores anteriormente considerados. De la
evolucién del ISR (figura 5.2.15) se advierte como los problemas importantes se producen a
partir del 2035, aproximadamente, que es el momento en el que los flujos de inmigrantes
actuales alcanzan la edad de jubilacién. Igualmente se observa el caracter creciente de la
pérdida de sostenibilidad, lo que permite inferir que dados los supuestos considerados la
situacién tendera a agravarse cuanto mayor sea el horizonte temporal considerado.

Figura 5.2.15: indice de Sostenibilidad Relativo
Medido en puntos PIB
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5.2.2 Comparacién con otras proyecciones

5.2.2.1 Proyecciones del Comité de Politica Econdmica 2006

El Comité de Politica Econémica (CPE) del ECOFIN publicé en febrero del 2006 las nuevas
proyecciones del gasto publico relacionado con el envejecimiento hasta el horizonte 2050
(Economic Policy Committee and European Commission 2006). Esta nueva proyeccion
actualiza la realizada en 2001 incorporando a los 10 nuevos miembros de la UE, y mejorando
la metodologia para permitir mas detalle y sobre todo para asegurar la comparabilidad de los

resultados entre paises. En lineas generales, la proyeccion encuentra que en el afio 2050 la

% para su obtencién se suman las diferencias que entre el escenario base y el alternativo existen entre los ratios
pensiones / PIB de cada uno de los 45 afios objeto de estudio, los cuales se obtienen a partir de los datos de cada

quinguenio por interpolacion lineal.
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carga de las pensiones en relacién al PIB generada sera en algunos paises mucho mayor que
en la actualidad. Al igual que lo seran otros gastos relacionados con el envejecimiento como la
sanidad y el cuidado a personas dependientes, mientras que partidas como la educacién y el
desempleo podrian disminuir. El objetivo del ECOFIN es poner de manifiesto la necesidad de
hacer reformas a tiempo para evitar el colapso financiero del sistema. En esta seccion se hace
una breve exposicidon de la metodologia y de los resultados generales para la UE, y los
especificos para Espafia. En todo caso hay que recordar que se trata de proyecciones y no de
predicciones, esto es, el objetivo es tener un escenario aproximado que sirva de referencia
sobre lo que puede ocurrir en los proximos cincuenta afios, pero sin pretender la exactitud de

las predicciones econdmicas de corto plazo.
Metodologia

Estas proyecciones se hacen suponiendo que no hay reformas en el sistema actual de
pensiones, y teniendo en cuenta las proyecciones demogréficas, de las tasa de empleo
(ocupados/poblacién en edad de trabajar) y de la productividad sin reformas estructurales. Esto
es, se trata de tener un escenario de referencia en el que los gobiernos no hacen sino dejar
que la situacion evolucione por su propia inercia. La Unica excepcién es la tasa de empleo, que
se supone mantendrad su tendencia creciente hasta alcanzar el objetivo de la Agenda de
Lisboa, donde ya se han sentado las bases con las recientes reformas realizadas en muchos

paises para estimular el trabajo femenino y el de las personas mayores.

La evolucion del empleo se calcula con las proyecciones de poblacién por edades de Eurostat,
a las que se aplica las tasas de empleo actuales y se ajustan gradualmente a las previstas en
la Agenda de Lisboa por sexo y edad. La tasa actual de empleo en la UE es del 64 por ciento y
en la proyeccién se supone que alcanzara gradualmente el objetivo del 70 por ciento en 2020 y

se mantendra asi posteriormente.

Aplicando esa tasa de empleo a la proyeccién de poblacién en edad de trabajar se obtiene el
empleo potencial. El paso siguiente es multiplicarlo por la productividad media del trabajo para
obtener el PIB potencial. La productividad media es por tanto una variable clave en la
proyeccion. Y en su determinacion concurren dos hipotesis: una sobre la evolucién de la
productividad total de los factores (PTF) y otra sobre la evolucion de la intensidad de capital (el
ratio K/L). Sobre ambas se consideran unas tasas de crecimiento a largo plazo (a partir del
2030) similares a la media de las observadas en las tres Ultimas décadas, y la misma para
todos los paises dado el supuesto de convergencia en tasas (que no en niveles). Desde el
2006 al 2009, se extrapolan las tasas de los Ultimos afios. Y desde el 2010 hasta el 2030 se
considera que habrd un ajuste gradual a esas tasas. El computo del gasto en pensiones lo
realiza cada pais de acuerdo a la legislacion actual y teniendo en cuenta la evolucién del
empleo y la productividad media (que determina los salarios futuros y, por tanto, las cantidades

devengadas por jubilacion).
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Resultados més importantes parala UE

El nimero de habitantes apenas va a cambiar, pero su estructura por edades si. Se producira
un notable aumento de la proporcién de personas en edad de jubilacién: 58 millones de
jubilados mas frente a 48 millones menos de personas en edad laboral (de 15 a 64 afios),
debido a las bajas tasas de fecundidad, el aumento de la esperanza de vida y la jubilacion de la
generacion del “baby-boom” de los 60. Todo esto implica que si hoy en la UE hay cuatro
trabajadores por cada jubilado, en 2050 habréa sélo dos trabajadores por jubilado, o en términos

econdmicos, que el ratio de dependencia se duplicara, del 24,5 por ciento al 51,4 por ciento.

Como consecuencia de la disminuciéon de la poblacién en edad laboral el empleo disminuira a
partir del 2017, a pesar del aumento de las tasas de empleo masculina y sobre todo femenina.
La caida del empleo, junto con un crecimiento de la productividad similar al registrado como
media en las Ultimas décadas, implicaria un crecimiento potencial del PIB del 1,2 por ciento
anual a partir del 2030, frente al 2,5 por ciento actual. Si la tasa de empleo o la productividad
no aumentaran lo previsto, el crecimiento potencial seria menor y el impacto de las pensiones

mayor.

Para el conjunto de la UE se espera un aumento de 2,2 puntos porcentuales (pp) en el peso de
las pensiones sobre el PIB (figura 5.2.16), con notables diferencias entre paises que van desde
12,9 pp de aumento en Chipre y 9,7 pp en Portugal a paises donde disminuira el peso porque
estan privatizando el sistema de pensiones, como Polonia. En Espafia se espera un aumento

de 7,1 pp y por tanto uno de los mayores efectos.

Figura 5.2.16: Aumento en el ratio pensiones/PIB del 2004 al 2050
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En general, la tasa de generosidad de las pensiones (pension media/salario medio) disminuira

progresivamente en Europa debido al cambio en muchos sistemas del método de actualizacién
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de pensiones: se esta pasando de uno basado en un indice de salarios a otro basado en el IPC
(el que siempre se ha aplicado en Espafia). De esta forma, los aumentos de productividad
elevan los salarios pero no las pensiones (las que se estén pagando en ese afio) que sélo van
aumentando en funcién de la inflaciobn. Otro factor que contribuird a reducir la tasa de

generosidad es la prevision en varios paises de introducir un sistema privado junto al publico.
Resultados para Espafia

Las proyecciones de poblacion de Eurostat para Espafia suponen un crecimiento de la
poblacion total en un 1,5 por ciento en el periodo 2004-2050, junto con una reduccién de la
poblacion en edad de trabajar (16 a 64 afios) del 21 por ciento. Como resultado el ratio de
dependencia (poblacién mayor de 64 respecto a la poblacién en edad de trabajar) aumentara
del 24,6 al 65,6 por ciento situdndose muy por encima de la media europea del 51,4 por ciento
(Figura 5.2.17). La tasa de fecundidad actual de 1,3 se espera que aumente progresivamente a
1,4 en 2020 y se mantenga asi hasta el 2050, siendo la tasa mas baja de Europa junto con la

de ltalia.

Los supuestos sobre inmigracion indican una reduccién de las entradas netas desde las
508.000 personas actuales a 112.000 en 2010 y una lenta reduccidn posterior para acabar en
102.000 en 2050.

La tasa de empleo se espera que vaya aumentando (sobre todo en el caso de las mujeres y de
la poblacion mayor de 55 afios) hasta los objetivos marcados en la Agenda de Lisboa, situados
en torno al 2018. El aumento de la tasa de empleo podra compensar la caida de poblacién en
edad de trabajar hasta el 2020, pero no sera suficiente a partir de ese afio, por lo que el empleo

total empezara a descender hasta el final de horizonte de la proyeccién (figura 5.2.17).

Figura 5.2.17: Tasa de empleo y ratio de dependencia
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Las proyecciones de productividad, a partir del método descrito anteriormente, indican un lento
aumento desde la reducida tasa de crecimiento actual del 0,6 por ciento anual hasta el 2,1 por
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ciento en 2018 y un descenso posterior hasta el 1,7 por ciento en 2030, que es el valor de largo

plazo idéntico para todos los paises de la UE (figura 5.2.18).

Figura 5.2.18: Crecimiento del empleo y la productividad (%)
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La evolucion conjunta del empleo y de la productividad implicaria unas tasas de crecimiento del
PIB potencial decrecientes, desde el 3 por ciento actual hasta el 0,4 por ciento en 2040, con
una pequefia recuperacion posterior en la Gltima década del periodo hasta terminar en un 1 por
ciento anual. El PIB per cépita en cambio acelerara su ritmo de aumento gracias a la prevista
mejora de la productividad hasta el 2012, y a partir de ahi seguira aumentando pero a tasas
cada vez menores hasta el 2040, con una recuperacion también en la Ultima década del
horizonte (figura 5.2.19).

Figura 5.2.19: Crecimiento del PIB y del PIB per capita (%)
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La proyeccion del gasto en pensiones se ha realizado con un modelo del INSS que incorpora
todos los parametros del actual sistema (edad de jubilacion, reglas para el calculo de
cotizaciones, reglas para el computo de las pensiones, etc.) alimentado con las proyecciones
comentadas antes de empleo, esperanza de vida y salario medio. El resultado es un gasto en
pensiones en relacién al PIB creciente desde el 8,6 por ciento en 2004 hasta el 15,7 por ciento
en 2050 (figura 5.2.7). Es importante destacar que los aumentos no seran muy significativos
hasta el 2020, lo que deja un margen (o “ventana de oportunidades”, como le gusta llamarlo al

FMI) de mas de una década para tomar las medidas necesarias.

Cuadro 5.2.7: Gasto en pensiones (% del PIB)

2004 2010 2020 2030 2040 2050

Seguridad Social 7,7 8,1 8,5 11,0 14,4 15,2
MUFACE 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,5

Total 8,6 8,9 9,3 11,8 15,1 15,7

Fuente: ECOFIN

Comentarios

El efecto mas importante sobre las pensiones proviene del aumento (mas del doble) en la tasa
de dependencia, resultado de las proyecciones demograficas. Esta es la diferencia mas
importante respecto a nuestra proyeccion, puesto que nosotros utilizamos las nuevas
proyecciones del INE. Las diferencias con Eurostat se centran en dos aspectos: el INE supone
una tasa de fecundidad media del periodo de una décima mayor (1,5 frente a 1,4) y, en
segundo lugar, espera una inmigracion sustancialmente mayor que Eurostat. Ambas
diferencias explican que el INE espere un crecimiento de la poblacién espafiola de casi 10
millones hasta el 2050 (frente al estancamiento previsto por Eurostat) y, lo que es mas
importante, que la tasa de dependencia se quede en el 55 por ciento (que es diez puntos
inferior a la prevista por Eurostat, y coincidente con la media de la UE). Estos diez puntos son
cruciales puesto que de los cuatro ratios en los que se puede descomponer la proporcion del
gasto de pensiones respecto al PIB, éste el mas relevante. Esta circunstancia se ilustra en el
cuadro 5.2.8 con los propios resultados del CPE. El primer factor (nGmero de pensiones entre
poblacion mayor de 65 afios) tiende a aumentar aunque escasamente. El segundo factor es el
ratio de dependencia y es, con diferencia, el factor que mas aumenta. El tercer factor es el
inverso de la tasa de empleo, y como esta tasa va a aumentar dicho efecto tiene signo
negativo, es decir contribuye a reducir la carga de las pensiones. El cuarto y Gltimo factor es el
ratio de generosidad (pension media en el afio t/productividad media en el afio t), que tendera a

reducir la carga pero en una cantidad marginal.

Con estos datos como guia, si tomaramos las proyecciones de poblacion del INE en vez de las
de Eurostat y mantuviéramos lo demas, el peso de las pensiones aumentaria varios puntos

menos de lo previsto.
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Cuadro 5.2.8: Descomposicién del aumento de el ratio Pensiones/PIB en
sus cuatro componentes

Aumento 2004-50

CPE Nuestra proyeccion
Gasto en pensiones/PIB= 6.71 6.56
Numero de pensiones/POB 65+ 0.46 0.74
POB 65+/POB 15-64 (ratio dependencia) 7.94 6.60
POB 15-64/Empleo (1/ratio empleo) -1.58 -0.98
Pension media/Productividad media -0.10 0.58

Nota: esta descomposicion se hace para las pensiones por jubilacién, no se incluyen las de
invalidez y viudedad.
Fuente: ECOFIN

En segundo lugar, hay otro supuesto sensible en lo que se refiere a las proyecciones de la
PTF, que es una parte esencial de la productividad del trabajo. EI CPE ha supuesto
convergencia en tasas de crecimiento (aunque no en niveles) a la media de la UE, calculada
como la media historica de los ultimos 30 afios. En nuestro caso hemos estimado una funcién
para la PTF basandonos en el modelo de Jones (2002), lo que nos permite endogeneizar esta
variable y calcular los posibles efectos inducidos por otras. Nuestros resultados indican
menores crecimientos de la PTF y, lo que es mas importante, un ligero aumento del ratio
pension media/productividad media, que pese a todo sigue siendo el de menor importancia

relativa.

La recomendacion mas importante del CPE, porque tiene el mayor efecto, es aumentar la edad
efectiva de jubilacion. Esto tiene dos partes, primero aumentar la edad efectiva hasta la tedrica,
pues en Espafia la edad efectiva media es inferior en varios afos a los 65 legales, y el segundo
paso es aumentar la edad legal, cosa que en Espafia todavia no se ha planteado, pero en otros
paises ya se ha llegado a acuerdos en este sentido. Ejemplos recientes son Alemania y el

Reino Unido, donde el impacto previsto es menor que en Espafia (figura 5.2.16).

5.2.2.2 La proyeccion del Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales en 2005.

En su Informe de estrategia de Espafia en relacion con el futuro del sistema de las pensiones
de Julio de 2005, elevado al Comité de Proteccién Social de la UE, el MTAS actualiza sus

proyecciones con las del siguiente cuadro.

Cuadro 5.2.9: Gasto en pensiones de jubilacién (% del PIB)

2005 2010 2020 2030 2040 2050
MTAS (2005) 4,98 5,18 5,72 7,41 10,14 11,87
Nuestra proyeccion 4,98 5,11 5,47 6,89 9,35 11,54

Nuestros resultados son muy similares porque utilizamos las proyecciones de poblacion del
INE. Por lo demas nuestro modelo de proyeccién es mucho mas detallado en el tratamiento de
la poblacion y de la productividad, pero el del MTAS es mas detallado en el calculo de la

pensién media.
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5.2.2.3 Otras proyecciones

Balmaseda, Melguizo y Taguas (2006) del Servicio de Estudios del BBVA presentan resultados

algo distintos a los nuestros. Para el total de pensiones contributivas obtienen lo siguiente:

Cuadro 5.2.10: Gasto en pensiones (% del PIB)

2004 2015 2025 2035 2045 2059

Total SS 7,7 9,0 11,0 14,3 18,0 17,9
Pensiones/P+65 1.12 1.14 1.15 1.17 1.18 1.20
P+65/P16-65 0.24 0.28 0.33 0.43 0.54 0.53
1/Tasa empleo 1.59 1.45 1.43 1.40 1.33 1.28
Pens. med/PML 0.18 0.19 0.20 0.21 0.21 0.22

Fuente: Balmaseda et al (2006)

Para lo que suponen un crecimiento medio de la productividad del 1,5 por ciento anual; una
tasa de cobertura (Pensiones/P+65) aumentando hasta 1,20; y un aumento de la pension

media entre 1,5-2,1 por ciento.

Alonso y Herce (2003) utilizan el MODPENS de FEDEA teniendo como escenario base la
proyeccién de poblacion del INE de 2001, que cifraba los habitantes en 2050 en 41,2 millones y
una tasa de dependencia para entonces del 56 por ciento. Respecto a la productividad suponia
un crecimiento constante del 2 por ciento a partir del aflo 2020 y hasta entonces un aumento

lineal progresivo. Con estos condicionantes el resultado es el siguiente:

Cuadro 5.2.11: Gasto en pensiones (% del PIB)
2005 2015 2025 2035 2045 2050

Total SS 9.74 9.71 11.42 14.29 17.12 17.23
Fuente: Alonso y Herce (2003)

Los resultados de Juan Francisco Jimeno (2002) son un poco mas antiguos y menos detallados

porque no es el resultado de un modelo de simulacién sino que representan conjeturas “bien

informadas”.

Cuadro 5.2.12: Gasto en pensiones (% del PIB)
2001 2025 2050
Total SS 8.3 11.9 19.7
Pensiones/P+65 1.12 1.15 1.15
P+65/P16-65 0.27 0.36 0.60
1/Tasa empleo 1.59 1.43 1.43
Pens. med/PML 0.17 0.20 0.20

Fuente: Jimeno (2002)

Es notable el grado de coincidencia en cuanto al aumento del ratio pension
media/productividad: en Balmaseda et al (2006) y Jimeno (2002) se cifra en 3 puntos
porcentuales, y en nuestro escenario base en 1,5 puntos. El ECP es el Unico que supone en

cambio que disminuye.
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5.3 Escenarios alternativos relacionados con el crecimiento

vegetativo

5.3.1 Escenario de incremento de lalongevidad

La primera alternativa que planteamos al escenario de referencia es que la esperanza de vida
prevista para el 2050 en el escenario base (83,91 afios), se alcance en el afio 2030 en este
escenario alternativo (tal y como se contempla en el escenario 1 del INE), y que entre 2030 y
2050 siga aumentando al mismo ritmo hasta llegar a los 87,08 afios en el 2050 (como sucede
en la proyeccion de Eurostat, si bien alcanzando registros inferiores). Es decir, se aceptara el
incremento cuantitativo de la proyeccion del INE hasta el 2030, y el perfil evolutivo de Eurostat
a lo largo de todo el periodo, siendo el resultado alternativo el que refleja la figura 5.3.1. En
este escenario (escenario actual) consignamos los 87,08 afios como esperanza de vida
conjunta, que se corresponden con una expectativa de 84,26 para el caso de los varones y de
89,57 para el de las mujeres.

Figura 5.3.1: Escenario de mayor longevidad
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El aumento de la esperanza de vida se supone gradual hasta el 2050, lo que repercute
notablemente en la evolucion de la tasa de dependencia, incrementandola en 5 puntos basicos
para el afio 2050 (de 0,53 a 0,58), tal y como descubre la figura 5.3.2. Con todo, siendo
importante el aumento de dicho ratio, debe recordarse que es una cifra inferior a la de 0,60
manejada por las estimaciones del INE en su escenario mas moderado (el 1), y por supuesto a

la de 0,63 que obtiene en su escenario 2.
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Figura 5.3.2. Escenario de mayor longevidad
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La consecuencia sobre el ratio gasto en pensiones-PIB en el afio 2050 es relevante, quedando
al final del periodo 1,20 puntos PIB por encima del escenario base (figura 5.3.3). Tal afirmacion
es el resultado de la evolucion de los cuatro factores determinantes de dicho ratio (cuadro
5.3.1). En este sentido, en un intento de comparar su efecto sobre la sostenibilidad del sistema
de pensiones con el de otros escenarios alternativos, analizamos la acumulacion de sus
efectos, ya que mas importante, si cabe, que el efecto en el 2050 es el acumulado a lo largo de
los 45 afios objeto de estudio. ElI cémputo acumulado de los efectos se obtiene a través del
Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA), que para todo el periodo es de -18,02
puntos PIB, lo que implica, como es légico, una mayor dificultad en la viabilidad del sistema de

pensiones espafiol como consecuencia de la mayor longevidad.

Figura 5.3.3: Escenario de mayor longevidad
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Cuadro 5.3.1: Escenario de mayor longevidad
Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,246 0,262 0,279 0,309 0,352 0,405 0,468 0,541 0,584

(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,200 0,204 0,209 0,213 0,217 0,219
Pensiones/PIB 4,98% 5,14% 5,39% 5,61% 6,23% 7,23% 8,51% 10,02% 11,72% 12,75%

5.3.2 Escenario de aceleracion del envejecimiento

La segunda alternativa al escenario base, aceptando el incremento de la esperanza de vida de
dicho escenario hasta los 83,91 afios en el 2050, consiste en plantear que el mencionado
aumento de la longevidad se produce mas rapidamente. De forma que los 83,91 afios de
esperanza de vida al nacer se alcanza en el afio 2030 (en vez de en el 2050) para, a partir de
ese instante, mantenerse constante, en sintonia con los perfiles evolutivos de la expectativa de
vida en los diferentes escenarios planteados por el INE. La figura 5.3.4 permite contrastar la
evolucién de la esperanza de vida en el periodo objeto de estudio de cada escenario.

Figura 5.3.4: Escenario de aceleracion del envejecimiento
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En este caso el envejecimiento de la poblacién es mas acelerado, por lo que el aumento de la
esperanza de vida incrementa la tasa de dependencia con mayor intensidad que en el
escenario base. Y si bien s6lo aumenta 0,01 puntos para el afio 2050 (de 0,53 a 0,54), no es
menos cierto que en los afos intermedios el diferencial es importante, tal y como refleja la
figura 5.3.5.
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Figura 5.3.5. Escenario de aceleracion del envejecimiento
Tasa de dependencia
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La repercusion de la aceleracion del envejecimiento sobre el ratio gasto en pensiones-PIB en el
afio 2050 es mas que relevante. Y pese a que, como muestra la figura 2.4.6, al final del periodo
dicho ratio esta sélo 0,23 puntos PIB por encima del obtenido en el escenario base (11,77
frente a 11,54), no es menos cierto que el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado
(ISRA) de este escenario es de -10,34, lo que revela las mayores dificultades de viabilidad
financiera de los afios anteriores. De ahi se deduce que tan importante como la variacion
cuantitativa de la expectativa de vida de los individuos, es la evolucién supuesta por la misma a
lo largo del periodo objeto de estudio. El cuadro 5.3.2 muestra la evolucién de los principales

factores determinantes del crecimiento del ratio pensiones / PIB en este escenario.

Figura 5.3.6: Escenario de aceleracion del envejecimiento
Ratio pensiones / PIB
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Cuadro 5.3.2: Escenario de aceleraciéon del envejecimiento
Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,246 0,262 0,279 0,309 0,352 0,401 0,457 0,517 0,544
(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,200 0,204 0,209 0,213 0,216 0,217

Pensiones/PIB 4,98% 5,14% 5,39% 5,61% 6,23% 7,23% 8,41% 9,74% 11,14% 11,77%

5.3.3 Escenario de aumento de la fecundidad

El tercer escenario plantea la posibilidad de que se incremente el nimero de hijos por mujer
entre los nacionales del pais, en vez de considerarlo constante en 1,23 a lo largo del periodo
considerado. Asi, se considerara que el numero de hijos de las mujeres espafiolas se
incrementara un 30 por ciento gradualmente, hasta alcanzar los 1,60 hijos por mujer. Tales
valores se dan en la actualidad en el norte de Europa, zona que parece “combinar”
adecuadamente diferentes acciones positivas de estimulo a la natalidad (igualdad de
oportunidades en el mercado laboral, politica de ayuda familiar, medidas fiscales, facilidad de
cuidar a los nifios, etc.). Dicho contexto tiende a eliminar restricciones a la natalidad
permitiendo a las mujeres condiciones para tener tantos hijos como deseen. Esta situacion, a la
que se supone deberia tenderse en el resto de paises (y especificamente en Espafia), donde el
numero de hijos habidos es menor que el de deseados, puede justificar el escenario una vez

que se pongan en marcha dichas acciones positivas.

Si a este incremento de la fecundidad “nativa” se le afiade la fecundidad de las mujeres
extranjeras, el resultado sera un incremento del Indicador Sintético de Fecundidad de la
poblacion total, que pasaria desde el 1,34 de 2005 hasta los 2,02 de 2050, un valor muy
cercano a los 2,1 nifios por mujer necesario para garantizar el relevo generacional. La figura
5.3.7 muestra la trayectoria de los indices Sintéticos de Fecundidad de los diferentes
escenarios a lo largo del periodo objeto de estudio.

Figura 5.3.7: Escenario de aumento de la fecundidad
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En este caso debe sefialarse que, a pesar del importante incremento considerado del nimero
de hijos por mujer con relacién al escenario base, la tasa de dependencia apenas si presenta
modificaciones (figura 5.3.8). Ello es debido, por un lado, al retraso de 16 afios en afectar al
tamafio de la poblacion en edad de trabajar y, por otro, a la progresividad del efecto. Por ello el
ratio entre la poblacion mayor de 65 afios y la poblacion en edad de trabajar en 2050 se reduce
un punto basico (del 0,53 al 0,52) en este escenario alternativo.

Figura 5.3.8. Escenario de incremento de la fecundidad
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Finalmente, la incidencia del incremento de la fecundidad sobre el ratio gasto en pensiones-PI1B
en el afio 2050 es mayor que en los escenarios anteriores, en la medida en que el aumento del
namero de hijos se traduce en un incremento de la poblaciéon en edad de trabajar y, dada la
tasa de empleo, en un incremento del PIB. De forma que al final del periodo dicho ratio estara
0,53 puntos porcentuales por debajo del observado en el escenario base (figura 5.3.9). Sin
embargo, el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA) de este escenario se eleva
en 6,59 puntos porcentuales. Circunstancia que, en términos absolutos, revela una menor
sensibilidad de la viabilidad del sistema de pensiones a la tasa de fecundidad que a las
modificaciones relacionadas con la esperanza de vida de los escenarios anteriormente
considerados. Esta afirmacion se advierte igualmente de la trayectoria seguida por los cuatro
componentes en que se puede desagregar el ratio pensiones / PIB (cuadro 5.3.3).

Cuadro 5.3.3: Escenario de incremento de la fecundidad

Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,336 0,383 0,437 0,496 0,523

(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,201 0,197 0,197 0,200 0,204 0,208 0,210 0,211
Pensiones/PIB 4,98% 5,11% 5,30% 5,44% 5,95% 6,79% 7,86% 9,09% 10,41% 11,02%
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Fig

ura 5.3.9: Escenario de incremento de la fecundidad
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5.3.4 Analisis de sensibilidad: Aumento de la esperanza de vida en un

ano

Como primer analisis de sensibilidad de la sostenibilidad del sistema de pensiones respecto de

los parametros demogréficos considerados, se plantea la repercusion del incremento de la

esperanza de vida prevista para el 2050 en un afio, en contraste con una situacién de

referencia en la que la longevidad se mantuviera constante. Asi, a lo largo del periodo de

tiempo considerado, la esperanza de vida aumentara de los 80,0 a los 81,0 afios gradualmente,

tal y como manifiesta

Fig

la figura siguiente.

ura 5.3.10: Aumento de la esperanza de vida un afio
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El aumento de la esperanza de vida en un afio se supone progresivo hasta el 2050. Dada su

gradualidad, dicho supuesto aumenta la tasa de dependencia en mas de 1,5 basicos para el
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afio 2050 (del 0,473 del escenario de constancia a los 0,489 del escenario alternativo), tal y
como refleja la figura 5.3.11. En consecuencia, se puede deducir que por cada afio de
incremento lineal de la esperanza de vida entre el 2005 y el 2050, la tasa de dependencia va a
incrementase en torno a 1,6 puntos basicos.

Figura 5.3.11: Aumento de la esperanza de vida un afio
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La repercusion de que la esperanza de vida se incremente un afio para el 2050, es que el ratio
gasto en pensiones-PIB (figura 5.3.12) aumentara para dicho afio 0,38 puntos PIB por encima
del obtenido en el escenario de constancia de la esperanza de vida (de 10,07 al 10,45 puntos
PIB), lo que implica un aumento en términos relativos del 3,75 por ciento. En este sentido, en
aras a comparar su efecto sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones con el obtenido en
otros estudios de sensibilidad, ciframos el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado
(ISRA), que en este caso es de -5,80 puntos porcentuales. El cuadro 5.3.4 resume la evolucion
de las principales magnitudes entre el 2005 y el 2050.

Cuadro 5.3.4: Aumento de la esperanza de vida un afio

Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,244 0,255 0,266 0,289 0,323 0,365 0,414 0,467 0,489

(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,201 0,198 0,198 0,202 0,207 0,210 0,213 0,215
Pensiones/PIB 4,98% 5,08% 5,23% 5,33% 5,79% 6,58% 7,59% 8,73% 9,95% 10,45%
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Figura 5.3.12: Aumento de la esperanza de vida un afio
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En resumen, por cada incremento de la de esperanza de vida de un afio para el 2050, el ratio
pensiones-PIB se incrementara en torno 0,38 puntos PIB, o lo que es lo mismo, aumentara un
3,75 por ciento. Una relacién que se pone de manifiesto en el siguiente figura, que ilustra como
reaccionard el ratio de pensiones / PIB ante los aumentos de la longevidad de los espafioles.
Asi, la horquilla de posibles esperanzas de vida para el 2050 de entre 80 y 90 afios genera un
posible intervalo de pesos de las pensiones con relacion al PIB que oscila entre el 10,07 y el
13,85 por ciento (figura 5.3.13). Mientras que el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado
varia entre el 0,00 del escenario de constancia y el -56,58 (figura 5.3.14). El cuadro 5.3.5
resume los principales resultados.

Figura 5.3.13: Aumento de la esperanza de vida
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Figura 5.3.14: Aumento de la esperanza de vida
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Cuadro 5.3.5: Aumento de la esperanza de vida
Analisis de Sensibilidad

Indice de
Esperanza de Ratio Pensiones Sostenibilidad

vida / PIB Relativa
2050 2050 2005-2050
80,0 10,07% 0,00
81,0 10,45% -5,77
82,0 10,82% -11,50
83,0 11,20% -17,23
84,0 11,58% -22,96
85,0 11,96% -28,67
86,0 12,34% -34,35
87,0 12,72% -40,00
88,0 13,10% -45,59
89,0 13,47% -51,12
90,0 13,85% -56,58

5.3.5 Analisis de sensibilidad: aumento del ISF nacional en 0,1 puntos en
2050

En este caso se considera la sensibilidad de la sostenibilidad del sistema a la fecundad. Por
ello se planteara que el nimero de hijos de las mujeres espafiolas aumente gradualmente,
desde los 1,23 de partida hasta alcanzar los 1,33 hijos por mujer en 2050. Si a esta hipoétesis
se afiade la evolucién de la fecundidad de las mujeres extranjeras, se generara una elevacion
del Indicador Sintético de Fecundidad Total del 1,79 de 2005 al 1,85 en 2050. La figura 5.3.15
muestra la trayectoria de los respectivos indices Sintéticos de Fecundidad a lo largo del

periodo objeto de estudio.
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Figura 5.3.15: Aumento de la fecundidad 0,1 puntos
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De nuevo debe observarse que la tasa de dependencia apenas si varia con relacién a la del
escenario de constancia del nimero de hijos por mujer nacional (figura 5.3.16).

Figura 5.3.16. Aumento de la fecundidad 0,1 puntos
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La incidencia del aumento de una décima en el nimero de hijos por mujer nacional sobre la
viabilidad financiera del sistema de pensiones de jubilacion espafiol, se concreta en la
reduccioén del ratio gasto en pensiones-PIB en el afio 2050 en un 1,3 por ciento. De modo que
al final del periodo dicho ratio se situaria 0,15 puntos porcentuales por debajo del escenario
base (figura 5.3.17), después de seguir la trayectoria determinada por la evolucién de sus

cuatro determinantes resumida en el cuadro adjunto.
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Cuadro 5.3.6: Aumento de la Aumento de la fecundidad 0,1 puntos
Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,337 0,384 0,439 0,501 0,531

(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1586 1,564 1,543 1,523 1,503 1,484 1,465 1,447 1,429
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,201 0,198 0,199 0,202 0,207 0,211 0,214 0,215
Pensiones/PIB 4,98% 5,11% 5,31% 5,46% 5,99% 6,86% 7,98% 9,27% 10,68% 11,39%

Figura 5.3.17: Aumento de la fecundidad 0,1 puntos
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En este mismo sentido, el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA) de este
escenario es de 1,91puntos porcentuales. Un registro bastante menor en términos absolutos
que el ISRA obtenido en el analisis de sensibilidad del incremento de la esperanza de vida, lo
que confirma la inferior repercusién que la fecundidad ejerce sobre la sostenibilidad financiera

del sistema de pensiones en comparacion con la longevidad.

En definitiva, cada subida de 0,1 puntos del indice Sintético de Fecundidad Nacional para el
2050, se traduce en incrementos en torno a 0,06 puntos del ISF Total (figura 5.3.18). Evolucién
gue, a su vez, implica disminuciones del ratio pensiones-PIB en una cuantia decreciente, que
va desde los -0,15 puntos PIB (para el paso del ISF de 1,23 a 1,33) hasta los -0,12 puntos PIB
(para el incremento del ISF de 1,63 a 1,73, el ultimo considerado), tal y como manifiesta la
figura 5.3.19. En dicho gréafico se muestra cémo respondera el ratio de pensiones / PIB ante
aumentos de la fecundidad de los espafioles. Asi, el intervalo de posibles nimeros de hijos por
mujer nacional para el 2050 de entre 1,03 y 1,73 afios, genera una posible horquilla de pesos

de las pensiones con relacion al PIB, que oscila entre el 11,87 y el 10,86 por ciento.
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Figura 5.3.18: Aumento del ISF nacional en 0,1 puntos
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Figura 5.3.19: Aumento del ISF nacional en 0,1 puntos
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Por su parte, para dicho intervalo del indice Sintético de Fecundidad (1,03 — 1,73), el Indicador
de Sostenibilidad Relativa Agregado varia entre el -4,19 por ciento, del caso de caida de la
fecundidad en dos décimas, y el 8,51 por ciento, del supuesto de incremento de la fecundidad
de cinco décimas (figura 5.3.20). Finalmente, el cuadro 5.3.7 resume los principales resultados,
advirtiéendose la menor sensibilidad de la sostenibilidad financiera de nuestro sistema de
jubilacion a la fecundidad que a la longevidad.
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Figura 5.320: Aumento del ISF en 2050
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Cuadro 5.3.7: Variacion de la fecundidad
Andlisis de Sensibilidad

Nimero de hijos Indice de
por mujer Ratio Pensiones Sostenibilidad
nacional / PIB Relativa

2050 2050 2005-2050
1,03 11,87% -4,19
1,13 11,70% -2,03
1,23 11,54% 0,00
1,33 11,39% 1,91
1,43 11,25% 3,69
1,53 11,11% 5,38
1,63 10,98% 6,99
1,73 10,86% 8,51

5.4 Escenarios alternativos relacionados con lainmigracion

Como marco de referencia comparativa inicial, la figura 5.4.1 presenta la evolucion comparada
del gasto en pensiones por unidad de PIB en el escenario migratorio basico respecto al curso
migratorio, estimado por proyeccion de la tendencia de los Ultimos afios de la economia
espafiola, en el seno del Modelo de Simulacién Pisuerga (MSP). Las trayectorias permiten
establecer que el escenario final de sostenibilidad se vera severamente alterado si, como es de
prever, se moderasen paulatinamente las tendencias migratorias (y mas especificamente los
flujos migratorios de ciudadanos procedentes del Este de Europa). Un escenario de
moderacion migratoria complicara la sostenibilidad del sistema de pensiones de reparto en
Espafia, ya que el gasto en pensiones pasaria en 2050 desde un entorno del 9 por ciento del
PIB con el acusado crecimiento migratorio actual si se mantiene la actual tendencia, hasta
cerca del 12 por ciento del PIB en el entorno migratorio mas moderado considerado en el

escenario base (EB).
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Figura5.4.1
ESCENARIO BASICO: PENSIONES /PIB
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A partir de dicho marco de referencia, en un intento de observar los efectos de los cambios
migratorios sobre la evolucion y sostenibilidad del sistema de pensiones, se han construido
sobre el escenario base cuatro escenarios migratorios alternativos, siguiendo hipétesis de
cambios sobre ritmos de decrecimiento de los flujos migratorios, y de las fechas y procedencias
razonables y, hasta cierto punto, previsibles de los mismos. Como ya hemos sefialado, el
escenario base (EB) se construyé bajo la prudente hipétesis de una variacién porcentual
quinquenal de los flujos migratorios del -30 por ciento en Europa, y del -15 por ciento en el
resto de las procedencias, en el periodo 2005-2025; y del -5 por ciento para todas ellas en el
periodo 2025-2050".

Sobre el soporte del escenario base (EB), se disefiaron cuatro hipétesis diferentes (Escenarios
I-1V), a partir de modificaciones especificas de los ritmos de decrecimiento quinquenales de las
migraciones procedentes de determinadas zonas. Asi, el primer escenario alternativo (E.l),
manteniendo las hip6tesis del escenario base (EB), elevé las variaciones porcentuales
quinquenales de los flujos migratorios de los paises europeos desde el -30 por ciento hasta el -
50 por ciento en el periodo 2005-2025 conforme con las previsiones de la OCDE. El escenario
mantiene vivo, sin embargo, un decreciente flujo migratorio a partir de 2025 en prevision de las

posibles migraciones asociadas a la integracion de Turquia en la Unién Europea.

El escenario alternativo E.ll incluyd, ademas de los cambios previstos en E.I, una elevacion de
las variaciones porcentuales quinquenales de la inmigracion latinoamericana desde el -5 por

ciento hasta el -30 por ciento a partir de 2025 y hasta 2050, reflejando las previsiones de

™ Estas previsiones permiten un crecimiento de la inmigracién total espafiola acorde con el resultado final migratorio

del escenario INE I.
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Naciones Unidas. El tercero de los escenarios alternativos (E.lIl), sobre la base de las hipétesis
formuladas en el escenario EB, incorpora la posibilidad de que las migraciones procedentes de
Marruecos y del Resto de Africa (incluidos indocumentados) en lugar de descender
qguinquenalmente -15 por ciento en el periodo 2005-2025 lo hagan a un ritmo menor, que se fija
en el -5 por ciento. El cuarto escenario E.IV es similar al E.Ill, pero afiade la hipétesis de una
menor variacion quinquenal de las migraciones procedentes de Marruecos y Africa en el

periodo 2025-2050, pasando desde el -5 por ciento al -2 por ciento.

Un resumen de los efectos de estas hipotesis se aprecia en el Cuadro 5.4.1 y en el Anexo 1,
donde se reflejan los efectos sobre la inmigracién y la poblacién totales, asi como los

porcentajes de procedencia.

Cuadro 5.4.1
ESCENARIOS MIGRATORIOS A 2050
ESCENARIO ESCENARIO | ESCENARIO Il ESCENARIO Il ESCENARIO IV
BASE

Poblacién Total 53.421.390 51.745.746 50.202.402 55.524.534 56.567.830
Poblacién Inmigrante 16.305.419 15.028.278 13.747.936 18.074.350 18.972.753
% Pobl.lnm./Pobl.Total 30,52 29,04 27,39 32,65 33,54
% Pobl.lnm.Europa/Pobl.Total 5,54 3,25 3,35 5,33 5,23
% Pobl.lnm.Marruecos/Pobl.To 3,96 4,08 421 4,95 5,44
% Pobl.lnm.Africa/Pobl.Total 6,11 6,30 6,50 7,92 8,78
% Pobl.lnm.América CyS/Pobl. 13,19 13,61 11,48 12,69 12,45
% Pobl.lnm.América N/Pobl.To 0,31 0,32 0,33 0,29 0,29
% Pobl.lnm.Asia/Pobl.Total 1,41 1,46 1,50 1,36 1,33
% Pobl.lnm.Oceania/Pobl.Total 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01

Cada uno de estos escenarios tiene repercusiones sobre la inmigracion y su procedencia,
sobre la formacion y el empleo, sobre la edad y la productividad, sobre la longevidad, sobre la
fecundidad, y por lo tanto sobre la poblacion, factores todos ellos que repercuten sobre la
relacién Pensiones/PIB. La representacion gréfica 5.4.1 ayuda a constatar que los dos primeros
escenarios (E.l y E.Il) reducen el porcentaje de poblacién inmigrante, y los dos ultimos (E.lll y
E.IV) elevan el porcentaje de la poblacion inmigrante, respecto del escenario base. Todas las
hipotesis realizadas en los escenarios propuestos sobre evolucion de las migraciones,
presentan los perfiles de dinamicas poblacionales sensiblemente alejadas y mucho mas
moderadas, que las que se asociarian con los crecimientos derivados de la actual tendencia

migratoria.

En todo caso, parece evidente que menores ritmos negativos quinquenales de inmigracion,
cualquiera que sea el escenario y procedencia, reducen la factura del gasto en pensiones por
unidad de PIB. Mientras que, alternativamente, cualquier escenario de mayores ritmos
negativos de caida en la inmigracion la eleva. No hace falta sefialar que los incrementos
(improbables) de los ritmos de entrada de extranjeros de cualquier procedencia reduce el
esfuerzo financiero del gasto en pensiones por unidad de PIB. Conviene, sin embargo, matizar

el efecto diferenciado por zonas de origen o procedencia de las migraciones.
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Figura5.4.1
Porcentaje de inmigrantes sobre la poblacion total
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El estudio de los efectos de los cambios asociados con el analisis de escenarios migratorios
sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones, que se recoge en el cuadro 5.4.2, expresa
que la sensibilidad del ratio Pensiones/PIB a los cambios en las migraciones. El previsible
descenso de las migraciones procedentes de Europa en el periodo 2005-2025 (Escenario 1) no
va a empeorar significativamente la relacion Pensiones/PIB en el 2050. De hecho un descenso
de la tasa quinquenal de crecimiento desde el -30 por ciento hasta el -50 por ciento, sélo
supone una elevacion de 0,22 puntos en la relaciébn (menos de un 2 por ciento). Mas
importante y sensible seria el efecto afiadido de la reduccién de la tasa quinquenal de variacién
de la inmigracién latinoamericana desde un -5 por ciento hasta un -30 por ciento (Escenario Il),

que implicaria una elevacién de la relacién Pensiones/PIB de 0,75 puntos (un 6,5 por ciento).

Los otros dos escenarios (E.lll y E.IV) recogen, con independencia de los cambios sefialados
previamente, la repercusion de una hipétesis de menor descenso de las migraciones africanas,
tanto para el periodo 2005-2025, en el primer caso, como para el periodo 2026-2050, en el
segundo. Como resultado de todo ello la factura de pensiones por unidad de PIB se reduce
respecto de lo estimado en el escenario basico. Si las migraciones africanas en lugar de
reducirse en un -15 por ciento, entre 2005 y 2025, lo hiciesen en un -5 por ciento, el resultado

seria una reduccion del coste de las pensiones por unidad de PIB de 0,5 puntos (en torno al 4,3
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por ciento); y si, finalmente, dichas migraciones se redujesen en todo el periodo 2005-2050 en
un -2 por ciento, en lugar de en -5 por ciento, la bajada de la factura de pensiones por unidad

de PIB seria relativamente pareja a la del escenario E.lll de 0,8 puntos (en torno al 7 por

ciento)
Cuadro 5.4.2
ESCENARIOS MIGRATORIOS A 2050
ESCENARIO ESCENARIO | ESCENARIO IIESCENARIO Il ESCENARIO IV
BASE

Poblacion Total 53.421.390 51.745.746 50.202.402 55.524.534 56.567.830
Poblacion Inmigrante 16.305.419 15.028.278 13.747.936 18.074.350 18.972.753
% Pobl.Inm./Pobl.Total 30,52 29,04 27,39 32,65 33,54
Pobl.>65/Pobl.(15-64) 0,534341 0,544762 0,564199 0,515186 0,505610
Pobl.(15-64)/Empleo 1,428571 1,428571 1,428571 1,428571 1,428571
Pensionistas/Pobl.>65 0,697817 0,697817 0,697817 0,697817 0,697817
Pension media/PMelL 0,216708 0,216628 0,218457 0,214195 0,213065
Ratio Pesiones/PIB 11,54% 11,76% 12,29% 11,00% 10,74%

La comparacion del resultado de los escenarios Ill y IV nos permite resaltar un aspecto
relevante respecto al significado de sostenibilidad. Como se ha sefialado con anterioridad, es
un error considerar como indicador de sostenibilidad solamente la cifra final al 2050 de la
factura de las pensiones por unidad de PIB. Conviene, por el contrario, analizar con detalle no
solamente el resultado final, sino también el proceso de tendencia que lleva a dicha cifra
definitiva. Pueden existir trayectorias diferentes que conduzcan a un resultado final de las
pensiones por unidad de PIB muy similar. La sostenibilidad no esta sélo en el resultado final,

sino también en la secuencia temporal que lo origina.
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Figura5.4.2
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El simple resultado del gasto en pensiones por unidad de PIB o, incluso, la tosca
representacion de la trayectoria temporal comparada no proporciona una valoracion aquilatada
del efecto del escenario sobre la sostenibilidad del sistema. El perfil aparente de la
sostenibilidad del sistema de pensiones afecto a los escenarios Il y IV, a partir del resultado
del ratio final Pensiones/PIB (que se cifra en ambos casos en un 11 por ciento y un 10,74 por
ciento, respectivamente) y su no muy distante trayectoria temporal (Figura 5.4.2) esconde la
realidad de un efecto de sostenibilidad muy diferente en ambos escenarios. Las diferencias de
sostenibilidad de escenarios, tal como se sugeria en paginas precedentes, debe estar asociada
a la suma de las diferencias quinquenales de los ratios Pensiones/PIB para todo el periodo
considerado, y no sélo a la diferencia de dicha relacion al final del Gltimo periodo. La figura
5.4.3 permite apreciar tales diferencias, que se acumulan a lo largo del tiempo, y que
constituyen la esencia del indicador de sostenibilidad relativa (ISR) acumulado para cada
periodo considerado y del indicador de sostenibilidad agregado (ISRA) para el conjunto del

periodo.
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Figura5.4.3
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El calculo de tales indicadores proporciona con notable precision las diferencias existentes

entre la sostenibilidad de dos escenarios (E.lll y E.IV), que bajo supuestos migratorios muy

diferentes terminan por proporcionar un gasto en pensiones por unidad de PIB no muy alejados

al final del periodo. El cuadro 5.4.3 incorpora la estimacion de los indicadores de sostenibilidad

relativa y agregada. Pese a que en los dos casos, la relacién Pensiones/PIB es relativamente

similar (11,0 por ciento y 10,74 por ciento, respectivamente) los indices de sostenibilidad (ISR),

quinquenio a quinquenio acumulados, son muy diferentes, y el indicador de sostenibilidad

agregado (ISRA) al 2050 revela compromisos globales de gasto notablemente distintos. El

escenario 1V es sensiblemente mas sostenible (11,67 por ciento) que el escenario Il (8,24 por

ciento), pese a que los gastos en pensiones por unidad de PIB de ambos entornos no son muy

dispares en la perspectiva del periodo 2050.
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Cuadro 5.4.3. Indicadores de Sostenibilidad Relativa
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

ESCENARIO |

PENS./PIB 4,981% 5,128% 5,349% 5,524% 6,078% 6,997% 8,167% 9,529% 11,017% 11,764%
Dif P/PIB 0,000% -0,020% -0,041% -0,057% -0,076% -0,104% -0,139% -0,180% -0,221% -0,221%
ISR -0,061% -0,226% -0,480% -0,821% -1,284% -1,907% -2,725% -3,749% -4,854%
ESCENARIO Il

PENS./PIB 4,981% 5,128% 5,349% 5,524% 6,078% 7,021% 8,247% 9,710% 11,358% 12,287%
Dif P/PIB 0,000% -0,020% -0,041% -0,057% -0,076% -0,127% -0,219% -0,362% -0,563% -0,743%
ISR -0,061% -0,226% -0,480% -0,821% -1,355% -2,267% -3,791% -6,202% -9,557%
ESCENARIO 1lI

PENS./PIB 4,981% 5,099% 5,282% 5,417% 5,914% 6,749% 7,804% 9,021% 10,343% 11,001%
Dif P/PIB 0,000% 0,008% 0,025% 0,050% 0,089% 0,145% 0,224% 0,328% 0,453% 0,543%
ISR 0,025% 0,119% 0,319% 0,685% 1,298% 2,260% 3,691% 5,704% 8,238%
ESCENARIO IV

PENS./PIB 4,981% 5,097% 5,274% 5,401% 5,884% 6,697% 7,719% 8,886% 10,142% 10,739%
Dif P/PIB 0,000% 0,011% 0,033% 0,066% 0,118% 0,197% 0,309% 0,462% 0,654% 0,804%
ISR 0,033% 0,155% 0,420% 0,907% 1,733% 3,055% 5,061% 7,947% 11,667%

5.4.1 Sostenibilidad: Sensibilidades Marginales a la Inmigracién

El estudio de escenarios, por razonables que fueren, no excluye la exigencia de evaluar los
efectos de cambios marginales de la inmigracion, respecto a la situacion de 2005 que hemos
caracterizado como escenario de tendencia. El ejercicio que se propone en este epigrafe
consiste en evaluar los efectos sobre la sostenibilidad, medida por el ratio Pensiones/PIB del
2050, asi como sobre los indices de sostenibilidad relativos y agregado a lo largo del periodo
2005-2050, de una variacién quinquenal marginal negativa del -10 por ciento en los flujos

migratorios’*, procedentes de cada una de las zonas de origen estudiadas.

Hemos estructurado este proceso en tres supuestos diferentes. Dado que el escenario
asumido divide el espacio temporal en quinquenios72 de dos etapas distintas (2005-2025 y
2026-2050), se ha optado por analizar las consecuencias de una variacién porcentual
quinquenal del -10 por ciento en el periodo 2005-2025, otra diferente de la misma magnitud
que afectaria desde el 2026 hasta 2050, y una tercera que comprenderia la totalidad del
periodo estudiado. Y todo ello se ha efectuado para cada una de las grandes zonas de
procedencia de los inmigrantes que acceden al territorio espafiol. El cuadro 5.4.4 glosa los

resultados del andlisis de sensibilidad, que se ofrecen pormenorizados en el Anexo 2.

™ Se ha seleccionado una variacién del 10 por ciento, en lugar del 1 por ciento, para resaltar las diferencias en el
analisis.

2 Este supuesto restrictivo del simulador Pisuerga sera sustituido por un andlisis de caracter anual para todo el
escenario, en el Proyecto “Efectos de las Migraciones sobre la Sostenibilidad de las Pensiones” concedido por el
Ministerio de Trabajo al equipo firmante para el ejercicio 2007.
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i i Cuadro 5.4.4
ANALISIS DE SENSIBILIDAD: VARIACION DEL -10% EN EL FLUJO MIGRATORIO QUINQUENAL
2005-2025 2025-2050 2005-2050

VAR (PENS./PIB)  ISRA VAR (PENS./PIB) ISRA VAR (PENS./PIB) ISRA
EUROPA 0,21 -4,46 0,16 -1,57 0,32 -5,56
MARRUECOS 0,12 -2,28 0,06 -0,62 0,16 -2,69
RESTO AFRICA 0,25 -4,10 0,10 -0,95 0,32 -4,76
AMERICAC.Y S. 0,52 9,34 0,26 -2,44 0,72 -11,13
ASIA 0,04 -0,79 0,02 -0,23 0,05 -0,94

Datos en %

En dicha figura, las primeras columnas correspondientes a cada periodo estudiado, incluyen el
efecto de la variacién del -10 por ciento en el flujo inmigratorio de cada zona de procedencia,
sobre las variaciones del gasto por unidad de PIB respecto al escenario de tendencia’.
Mientras que las segundas columnas consignan los indicadores de sensibilidad relativa

agregada de cada origen de las migraciones.

Tanto el indicador de variacion de gasto en pensiones por unidad de PIB como el indicador de
sensibilidad relativa agregada, como no puede ser de otro modo, son sensibles al montante de
inmigracion total inicial, pero recogen y reflejan igualmente aspectos asociados a las tasas de
fecundidad, productividad, y empleo relativos. Un descenso de la tasa quinquenal de variacion
equivalente, en el periodo 2005-2050, proporciona un mayor efecto de incremento sobre el
gasto en pensiones por unidad de PIB en las migraciones procedentes de América Central y
del Sur (0,72 por ciento), seguido por la repercusion del descenso migratorio del resto de Africa
(0,32 por ciento), que iguala al efecto en el caso de Europa (0,32 por ciento), y Marruecos (0,16

por ciento).

En la perspectiva de la sensibilidad del sistema de pensiones a los cambios asociados con todo
el proceso temporal, los efectos de la variacion del crecimiento quinquenal para todo el periodo
considerado permiten subrayar efectos muy parejos a los anteriores. Asi, el indice de
sensibilidad relativa agregada (ISRA) que acumula los efectos de las diferencias en el gasto en
pensiones por unidad de PIB de los afios considerados, presenta resultados diferentes, pero
notablemente consistentes con los obtenidos en las variaciones del ratio pensiones-PIB al final
del periodo. En términos de sostenibilidad temporal del sistema de pensiones, el efecto del
descenso de la inmigracion en un 10 por ciento supondria un quebranto acumulado asociado al
diferencial del volumen de pensiones por unidad de PIB, para todo el periodo 2005-2050, del -
11,13 por ciento en el caso latinoamericano, del -5,56 por ciento en el europeo, del 4,76 por
ciento en el caso de la inmigracion africana (excluido Marruecos), del -2,69 por ciento en el

caso marroqui, y finalmente del -0,94 por ciento en el caso asiatico.

™ Se ha seleccionado como entorno de referencia el escenario de “tendencia”, en el que se suponen crecimientos
nulos para la inmigracién de todas las zonas, por entender que refleja de un modo mas neutral los efectos marginales
de los cambios propuestos.
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5.4.2 Anexo 1: Analisis de Sensibilidad de Escenarios y Procedencias

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracién Procedente de Europa
Inmigrantes 2005 1.400.057

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario Il Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -30% -50% -50% -30% -30%
Inmigrantes 2025 2.772.716.  2.030.817 2.030.817 2.772.716 2.772.716
%Total Inmigrantes 25,40 19,96 19,96 24,12 23,72
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -5% -5% -5%
Inmigrantes 2050 2.960.968  1.683.827 1.683.827 2.960.968 2.960.968
%Total Inmigrantes 18,16 11,20 12,25 16,38 15,61

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracién Procedente de Marruecos
Inmigrantes 2005 468.797

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario Ill| Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -5% -2%
Inmigrantes 2025 1.343.896  1.343.896 1.343.896 1.569.579 1.646.578
%Total Inmigrantes 12,31 13,21 13,21 13,66 14,08
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -5% -5% -2%
Inmigrantes 2050 2.113.316.  2.113.316 2.113.316 2.746.764 3.077.413
%Total Inmigrantes 12,96 14,06 15,37 15,20 16,22

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracion Procedente de Resto de Africa (+Indoc.)
Inmigrantes 2005 194.320

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario Ill| Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -5% -2%
Inmigrantes 2025 1.515.087 1.515.087 1.515.087 1.865.978 1.985.162
%Total Inmigrantes 13,88 14,89 14,89 16,23 16,98
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -5% -5% -2%
Inmigrantes 2050 3.261.713  3.261.713 3.261.713 4.397.196 4.964.950
%Total Inmigrantes 20,00 21,70 23,73 24,33 26,17
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Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracién Procedente de América Central y del Sur
Inmigrantes 2005 1.441.573

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario lll Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -15% -15%
Inmigrantes 2025 4.659.846) 4.659.846 4.659.846 4.659.846 4.659.846
%Total Inmigrantes 42,68 45,79 45,79 40,54 39,86
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -30% -5% -5%
Inmigrantes 2050 7.044.863 7.044.863 5.764.521 7.044.863 7.044.863
%Total Inmigrantes 43,21 46,88 41,93 38,98 37,13

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracion Procedente de América del Norte
Inmigrantes 2005 47.107

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario Ill| Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -15% -15%
Inmigrantes 2025 122.082 122.082 122.082 122.082 122.082
%Total Inmigrantes 1,12 1,20 1,20 1,06 1,04
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% 5% 5% 5% -5%
Inmigrantes 2050 163.582 163.582 163.582 163.582 163.582
%Total Inmigrantes 1,00 1,09 1,19 0,91 0,86

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracion Procedente de Asia
Inmigrantes 2005 176.290

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario lll Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -15% -15%
Inmigrantes 2025 498.086 498.086 498.086 498.086 498.086
%Total Inmigrantes 4,56 4,89 4,89 4,33 4,26
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -5% -5% -5%
Inmigrantes 2050 753.409 753.409 753.409 753.409 753.409
%Total Inmigrantes 4,62 5,01 5,48 4,17 3,97

Sesibilidad de las Pensiones/PIB a la Inmigracién Procedente de Oceania
Inmigrantes 2005 2.427

Escenario Base| Escenario | Escenario Il Escenario lll Escenario IV

Tasa Var.Quin. 2005-2025 -15% -15% -15% -15% -15%
Inmigrantes 2025 5.873 5.873 5.873 5.873 5.873
%Total Inmigrantes 0,05 0,06 0,06 0,05 0,05
Tasa Var.Quin. 2025-2050 -5% -5% -5% -5% -5%
Inmigrantes 2050 7.567 7.567 7.567 7.567 7.567
%Total Inmigrantes 0,05 0,05 0,06 0,04 0,04
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5.4.3 Anexo 2: Analisis de Sensibilidades Marginales por Zonas de

Procedencia

SENSIBILIDAD DEL RATIO PENSIONES/PIB A LA VARIACION DE LA INMIGRACION: EUROPA
VAR. QUIN. INMIG.

2000-2025 2025-2050 ISRA
2.005  2.010 2.015 2.020 2.025 2.030 2.035 2.040 2.045 2.050
PENS./PIB -10% 4917% 5,015% 5,104% 5,134% 5,481% 6,102% 6,867% 7,715% 8,602% 8,980%
Dif P/PIB 0,000% -0,010% -0,025% -0,044% -0,069% -0,099% -0,134% -0,173% -0,210% -0,213%
ISR -0,029% -0,096% -0,182% -0,294% -0,435% -0,600% -0,787% -0,976% -1,060% -4,459%
PENS./PIB -10%  4,917% 5,005% 5,078% 5,090% 5,412% 6,013% 6,764% 7,606% 8,504% 8,927%
Dif P/PIB 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,010% -0,031% -0,064% -0,112% -0,161%
ISR 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,031% -0,113% -0,253% -0,464% -0,707% -1,567%)
PENS./PIB -10% -10% 4,917% 5,015% 5,104% 5,134% 5,481% 6,109% 6,889% 7,759% 8,681% 9,093%
Dif P/PIB 0,000% -0,010% -0,025% -0,044% -0,069% -0,106% -0,155% -0,217% -0,289% -0,327%
ISR -0,029% -0,096% -0,182% -0,294% -0,456% -0,678% -0,963% -1,301% -1,558% -5,558%

SENSIBILIDAD DEL RATIO PENSIONES/PIB A LA VARIACION DE LA INMIGRACION: MARRUECOS
VAR. QUIN. INMIG.

2000-2025 2025-2050 ISRA
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
PENS./PIB -10% 4917% 5,008% 5,088% 5109% 5443% 6,050% 6,800% 7,632% 8,505% 8,892%
Dif P/PIB 0,000% -0,003% -0,010% -0,019% -0,031% -0,047% -0,067% -0,090% -0,113% -0,125%
ISR -0,010% -0,037% -0,076% -0,131% -0,204% -0,294% -0,402% -0,519% -0,603% -2,277%)
PENS./PIB -10%  4917% 5,005% 5,078% 5,090% 5412% 6,006% 6,744% 7,567% 8,436% 8,833%
Dif P/PIB 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,003% -0,011% -0,025% -0,044% -0,066%
ISR 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,010% -0,041% -0,096% -0,181% -0,287% -0,615%)
PENS./PIB -10% -10%  4,917% 5,008% 5,088% 5,109% 5,443% 6,052% 6,807% 7,648% 8535% 8,936%
Dif P/PIB 0,000% -0,003% -0,010% -0,019% -0,031% -0,049% -0,074% -0,106% -0,143% -0,170%
ISR -0,010% -0,037% -0,076% -0,131% -0,211% -0,322% -0,467% -0,641% -0,796% -2,691%)

SENSIBILIDAD DEL RATIO PENSIONES/PIB A LA VARIACION DE LA INMIGRACION: RESTO DE AFRICA
VAR. QUIN. INMIG.

2000-2025 2025-2050 ISRA
2.005 2.010 2.015 2.020 2.025 2.030 2.035 2.040 2.045 2.050
PENS./PIB -10% 4,917% 5,010% 5,093% 5,118% 5,461% 6,081% 6,850% 7,705% 8,607% 9,017%
Dif P/PIB 0,000% -0,005% -0,014% -0,028% -0,049% -0,078% -0,116% -0,163% -0,215% -0,251%
ISR -0,014% -0,053% -0,113% -0,204% -0,333% -0,506% -0,722% -0,972% -1,184% -4,100%
PENS./PIB -10%  4,917% 5,005% 5,078% 5,090% 5,412% 6,008% 6,749% 7,579% 8,461% 8,873%
Dif P/PIB 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,005% -0,016% -0,037% -0,069% -0,107%
ISR 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,014% -0,058% -0,142% -0,279% -0,458% -0,951%)
PENS./PIB -10% -10%  4,917% 5,010% 5,093% 5,118% 5,461% 6,084% 6,861% 7,730% 8,655% 9,092%
Dif P/PIB 0,000% -0,005% -0,014% -0,028% -0,049% -0,081% -0,127% -0,188% -0,263% -0,326%
ISR -0,014% -0,053% -0,113% -0,204% -0,343% -0,545% -0,819% -1,165% -1,502% -4,757%)

SENSIBILIDAD DEL RATIO PENSIONES/PIB A LA VARIACION DE LA INMIGRACION: AMERICA CENTRAL Y DEL SUR
VAR. QUIN. INMIG.

2000-2025 2025-2050 ISRA
2.005 2.010 2015 2.020 2.025 2.030 2.035 2.040 2.045 2.050
PENS./PIB -10% 4917% 5018% 5116% 5164% 5536% 6193% 7,006% 7,911% 8864% 9,293%
Dif P/PIB 0,000% -0,013% -0,038% -0,073% -0,124% -0,190% -0,273% -0,36%9% -0,472% -0,526%
ISR -0,039% -0,141% -0,2%6% -0,518% -0,819% -1,199% -1,653% -2153% -2,522% -9,340%
PENS./PIB -10% 4917% 5005% 5078% 5090% 5412% 6,016% 6,777% 7,638% 8568% 9,033%
Dif P/PIB 0,000% 0,000 0,000% 0,000% 0,000% -0,013% -0,043% -0,096% -0,176% -0,267%
ISR 0,000% 0,000 0,000% 0,000% -0,039% -0,156% -0,375% -0,719% -1,151% -2,440%
PENS./PIB -10% -10% 4917% 5018% 5116% 5164% 5536% 6202% 7,037% 7,981% 8993% 9,491%
Dif P/PIB 0,000% -0,013% -0,038% -0,073% -0,124% -0,199% -0,304% -0,43% -0,601% -0,725%
ISR -0,039% -0,141% -0,29%6% -0,518% -0,846% -1,310% -1,924% -2,682% -3,378% -11,133%
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SENSIBILIDAD DEL RATIO PENSIONES/PIB A LA VARIACION DE LA INMIGRACION: ASIA
VAR. QUIN. INMIG.
2000-2025 2025-2050 ISRA
2.005 2.010 2.015 2.020 2.025 2.030 2.035 2.040 2.045 2.050
PENS./PIB -10% 4,917% 5,006% 5,082% 5,097% 5,424% 6,020% 6,757% 7,573% 8,430% 8,807%
Dif P/PIB 0,000% -0,001% -0,004% -0,007% -0,011% -0,017% -0,024% -0,031% -0,038% -0,041%
ISR -0,004% -0,014% -0,028% -0,048% -0,074% -0,106% -0,142% -0,178% -0,199% -0,793%)
PENS./PIB -10%  4,917% 5,005% 5,078% 5,090% 5,412% 6,004% 6,737% 7,551% 8,408% 8,791%
Dif P/PIB 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,001% -0,004% -0,009% -0,016% -0,024%
ISR 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% -0,004% -0,015% -0,036% -0,067% -0,105% -0,227%)
PENS./PIB -10% -10%  4,917% 5,006% 5,082% 5,097% 5,424% 6,021% 6,760% 7,579% 8,441% 8,823%
Dif P/PIB 0,000% -0,001% -0,004% -0,007% -0,011% -0,018% -0,027% -0,037% -0,049% -0,057%
ISR -0,004% -0,014% -0,028% -0,048% -0,077% -0,116% -0,165% -0,222% -0,269% -0,943%

5.5 Escenarios alternativos relacionados con el empleo

5.5.1 Escenario de menor incremento de la tasa de empleo

Como escenario alternativo se plantea la posibilidad de que la tasa de empleo no alcance el
objetivo del 70 por ciento, y se quede en una cifra inferior, como el 65 por ciento. Debe
recordarse que la tasa del 70 por ciento es planteada en una cuantia similar en otras
proyecciones, pero que a su vez suponen reducciones del nimero de ocupados a partir del
2022 (European Commission 2006), por lo que en escenarios de crecimiento de la poblacion en
edad de trabajar como el que aqui se plantea, procede establecer una alternativa menos
optimista. La figura 5.5.1 muestra la trayectoria de los respectivos ISF a lo largo del periodo
objeto de estudio.

Figura 5.5.1: Escenario de menor incremento de la tasa de empleo
Tasa de empleo total
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La incidencia de la menor tasa de empleo sobre el ratio gasto en pensiones-PIB en el afio 2050
que la establecida en el escenario base es relativamente importante, de modo que al final del

periodo objeto de analisis dicho cociente esta 0,89 puntos PIB por encima (figura 5.5.2) del
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porcentaje del escenario de referencia, o que implica una considerable reduccién de la

viabilidad del sistema, por lo que el Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA) de

este caso alternativo es negativo, alcanzando el registro de -15,26 puntos PIB.

Figura 5.5.2: Escenario de menor incremento de la tasa de empleo
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El cuadro 5.5.1 muestra la evolucion de las principales magnitudes.

Cuadro 5.5.1: Escenario de menor incremento de la tasa de empleo
Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,337 0,385 0,440 0,503 0,534
(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1,600 1,592 1,584 1,576 1,569 1,561 1,553 1,546 1,538
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0677 0,684 0,691 0,698
Pension media/PMeL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,199 0,203 0,208 0,212 0,215 0,217
Pensiones/PIB 4,98% 5,15% 5,40% 5,61% 6,21% 7,19% 8,45% 9,91% 11,54% 12,43%

5.5.2 Analisis de sensibilidad: aumento de la tasa de empleo en un punto

Como andlisis de sensibilidad de la sostenibilidad del sistema de pensiones respecto de los

parametros de empleo considerados, se plantea que la tasa de empleo prevista para el 2050

aumente un 1 punto, de modo que sea el 63,2 por ciento en vez del 62,2 por ciento del

escenario de constancia, de forma que su evolucion sea la siguiente:
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Figura 5.5.3: Aumento de latasa de empleo un punto
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La consecuencia de que la tasa de empleo aumente en un punto para el 2050 es que el ratio

gasto en pensiones-PIB caera para dicho afio 0,2 puntos porcentuales por debajo del obtenido

en el escenario de constancia (figura 5.5.4), lo que implica una reduccién en términos
porcentuales del -1,5 por ciento. El cuadro 5.5.2 muestra la trayectoria de las principales

magnitudes.
Cuadro 5.5.2: Aumento de la tasa de empleo un punto
Evolucién de las principales magnitudes 2005-2050
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
(Pobl.>65)/(Pobl. 15-64) 0,240 0,245 0,259 0,272 0,298 0,337 0,38 0,440 0,503 0,534
(Pobl.15-64)/Empleo 1,608 1,605 1,602 1,600 1,597 1,594 1,591 1,588 1,586 1,583
Pensionistas/(Pobl.>65) 0,638 0,644 0,651 0,657 0,664 0,671 0,677 0,684 0,691 0,698
Pensién media/PMelL 0,202 0,204 0,202 0,198 0,199 0,203 0,208 0,212 0,215 0,217
Pensiones/PIB 4,98% 5,17% 5,44% 5,67% 6,29% 7,31% 8,61% 10,14% 11,83% 12,79%

En este sentido, en aras a comparar su efecto sobre la sostenibilidad del sistema de pensiones

con el obtenido en otros estudios de sensibilidad, el Indicador de Sostenibilidad Relativa

Agregado (ISRA) en este caso es de -2,04.
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Figura 5.5.4. Aumento de la tasa de empleo un punto
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Globalmente, cada subida de la tasa de empleo en un punto conlleva disminuciones del ratio
pensiones-PIB en una cuantia decreciente que va desde los -0,22 puntos PIB (para el caso de
la tasa de empleo de 60,2 a 61,2) hasta los -0,17 puntos PIB (para el aumento de la tasa de
empleo de 69,2 a 70,2, el Gltimo considerado), tal y como muestra la figura 5.5.5, que ilustra
cémo respondera el ratio de pensiones / PIB ante aumentos de la tasa de empleo nacional. Asi,
el conjunto de tasas de empleo consideradas para el 2050 (entre 60,2 y 70,2) provoca una
horquilla de pesos de las pensiones con relacién al PIB que va del 13,43 al 11,51 por ciento.
Figura 5.5.5: Variacion de la tasa de empleo

Sensibilidad del ratio pensiones / PIB en 2050
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Finalmente, para dicho intervalo de la tasa de empleo (60,2 — 70,2) el Indicador de

Sostenibilidad Relativa varia entre el -7,06 en el caso de una caida de la tasa de empleo en
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dos puntos y el 25,17 en el supuesto de un incremento de la tasa de empleo de ocho puntos
(figura 5.5.6). Finalmente, el cuadro 5.5.3 resume los principales resultados.
Figura 5.5.6: Variacion de la tasa de empleo
Sensibilidad del Indicador de Sostenibilidad Relativa 2005-50
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Cuadro 5.5.3: Variacién de la tasa de empleo
Analisis de Sensibilidad

Indice de
Ratio Pensiones Sostenibilidad
Tasa de empleo / PIB Relativa

2050 2050 2005-2050
60,2 13,43% -7,06
61,2 13,21% -3,49
62,2 12,99% 0,00
63,2 12,79% 3,40
64,2 12,59% 6,73
65,2 12,40% 9,98
66,2 12,21% 13,15
67,2 12,03% 16,26
68,2 11,85% 19,30
69,2 11,68% 22,27
70,2 11,51% 25,17

5.6 Escenarios alternativos relacionados con la productividad

5.6.1 Escenario 1. aumento de la investigacion

El primer escenario alternativo a considerar es una intensificacion de la actividad investigadora,
tal que el nimero de cientificos llegue al final del periodo a 300.000 (lo que supondria un 1,5
por ciento del empleo) y la I+D aumente mas rapido para llegar al 2 por ciento del PIB en 2010

y al 3 por ciento en 2020 manteniéndose a partir de entonces.
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El resultado de estos cambios es un aumento de productividad mas intenso que en el
escenario base hasta el 2010, porque la 1+D creceria mas rapido (0,25 puntos anuales), y a
partir de entonces la productividad reduce el ritmo de aumento hasta el 2020 como resultado
del descenso de las inversiones en I+D. Desde el 2020 tiende a estancarse, al mantenerse el
ratio 1+D constante y contrarrestar este efecto solo en parte el aumento de los investigadores,

recuperandose al final del periodo por el repunte del indice de juventud.

Gréfico 5.6.1: Escenario 1. Intensificacién de la investigacién
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El ratio pension media-PML muestra una reduccion de 1,5 puntos hasta el 2023 por el
crecimiento rapido de la productividad, pero a partir de ahi se recupera al empezar a reflejar las
pensiones los aumentos de salarios basados en los aumentos de productividad. Al final se llega
al afilo 2050 con medio punto por encima del valor actual (en vez de 1,5 puntos por encima
como en el escenario base).

Gréfico 5.6.2: Escenario 1. Intensificacién de la investigacién
Ratio pension media/PML
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La repercusién sobre el ratio gasto en pensiones-PIB es muy reducida, quedando al final del
periodo sélo 0,5 puntos porcentuales por debajo. Sin embargo este dato minusvalora el efecto,
que merece ser complementado con el indice de Sostenibilidad Relativa Agregado (ISRA),
definido previamente, y que da un valor de 14,37 puntos porcentuales de PIB acumulados

durante el horizonte de proyeccion.

Gréfico 5.6.3: Escenario 1. Intensificacién de la investigacién
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Cuadro 5.6.1: Escenario 1 de productividad. Evolucidn de los ratios
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

>65/(15-64) 0.240 0.245 0.259 0.272 0.298 0.337 0.385 0.440 0.503 0.534
(15-64)/Empleo 1.608 1.586 1.564 1.543 1.523 1.503 1.484 1.465 1.447 1.429
Pensionistas/>65 0.638 0.644 0.651 0.657 0.664 0.671 0.677 0.684 0.691 0.698
Pension media/PMeL 0.202 0.197 0.190 0.187 0.189 0.194 0.199 0.204 0.206 0.208
Pensiones/PIB 498% 4.93% 5.01% 5.16% 5.70% 6.59% 7.70% 8.98% 10.37% 11.08%

5.6.2 Escenario 2: Intensificacion de la investigacién y del ritmo de
acumulacion de capital fisico y humano

El segundo escenario que consideramos es todavia mas optimista para la productividad.
Adicionalmente al aumento de investigacién analizado en el escenario anterior, suponemos que
la contribucion del ratio capital-producto a la productividad sera de 0,6 por ciento anual (en vez
del 0,3 por ciento anterior, que es su media historica), y la contribucion del aumento del capital
humano también serd mayor, del 1,1 por ciento anual (dos décimas mas del 0,9 por ciento
considerado en el escenario anterior y que era su media histérica). Estos dos cambios implican
directamente que la productividad crecera cada afio cinco décimas mas que en el escenario

anterior:
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Gréfico 5.6.4: Escenario 2.
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Como resultado el ratio pension media-productividad disminuye mas a medio plazo y, aunque
empieza a recuperarse a partir del 2023, termina en 2050 mas de un punto por debajo del valor
inicial.

Grafico 5.6.5: Escenario 2
Ratio pension media / PML
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El efecto sobre el ratio pensiones-PIB es sin embargo pequefio, apenas disminuye 1,5 puntos
respecto al escenario base en el afio 2050. El Indicador de Sostenibilidad Relativa Agregado
(ISRA) completa esta informacion calculando el efecto en todo el horizonte de proyeccion, lo

que arroja en total 34,17 puntos porcentuales de PIB de ahorro en este escenario.
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Gréafico 5.6.6: Escenario 2
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Cuadro 5.6.2. Escenario 2 de productividad. Evolucion de los ratios
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

>65/(15-64) 0.240 0.245 0.259 0.272 0.298 0.337 0.385 0.440 0.503 0.534
(15-64)/Empleo 1.608 1.586 1.564 1.543 1.523 1.503 1.484 1.465 1.447 1.429
Pensionistas/>65 0.638 0.644 0.651 0.657 0.664 0.671 0.677 0.684 0.691 0.698
Pensiéon media/PMeL 0.202 0.195 0.185 0.179 0.179 0.182 0.185 0.187 0.188 0.188
Pensiones/PIB 4.98% 4.88% 4.86% 4.94% 5.40% 6.18% 7.15% 8.26% 9.45% 10.00%

En todo caso, lo que ilustra este ejemplo es que por esta via no cabe esperar una solucion total
al problema, puesto que al final las pensiones acaban incorporando las ganancias de
productividad, y sélo en periodos cortos de crecimiento rapido de esta Ultima disminuye el ratio

pensién media/productividad y el peso de las pensiones en el PIB.

5.6.3 Anaélisis de sensibilidad

En este apartado vamos a comparar el efecto sobre el peso de las pensiones de distintas

variables que afectan a la productividad.

En primer lugar nos fijamos en la |+D en porcentaje del PIB. En el escenario base hemos
manejado el supuesto de que esta variable aumenta gradualmente desde el valor actual hasta
el 2 por ciento en el afio 2050. En el cuadro 5.6.3 tenemos los resultados para valores finales

superiores con un intervalo de medio punto hasta un maximo del 4 por ciento.
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Cuadro 5.6.3. Variaciones de la I+D (aumento gradual hasta llegar al valor en 2050)

1+D Pensiones/PIB ISRA PML PIBpc
precios de dif con EB
%PIB cto anual
2005 en %
2.0% 11.56 151 36 493
2.5% 11.43 3.15 1.57 37 521 2.8%
3.0% 11.27 6.81 1.64 38 789 6.3%
3.5% 11.14 9.98 1.71 39 898 9.3%
4.0% 11.02 12.79 1.76 40 884 12.0%

Se observa que por cada punto de aumento del esfuerzo investigador el peso de las pensiones
cae aproximadamente 0,3 puntos porcentuales al final del horizonte de proyeccion. Mas
importante es la diferencia acumulada durante todo el horizonte, medido por el ISRA, y que se
sitda en torno a 6,5 puntos por cada punto de aumento de la I+D. Para completar la informacién
se ofrece en el cuadro el crecimiento anual medio de la productividad, que aumenta con el
esfuerzo investigador aunque mucho menos que proporcionalmente (duplicar la 1+D hasta el 4
por ciento respecto al escenario base s6lo aumenta la tasa de crecimiento de la PML en 0,25
puntos porcentuales). Las dos Ultimas columnas recogen el valor final del PIB per capita,
primero a precios del afio 2005 y luego en diferencia porcentual respecto al escenario base. Se
observa una relacién positiva pero con una sensibilidad pequefia: la duplicacién de la I1+D sélo
aumenta el PIB un 12 por ciento, aunque hay que tener presente que es un aumento

permanente.

La segunda variable que analizamos es el numero de investigadores. Aqui el escenario base
prevé un aumento gradual al ritmo de los Ultimos afios hasta llegar a los 200.000
investigadores en 2020 deteniéndose en esa cifra, que supondra el 1 por ciento de los
ocupados (porcentaje actual en EE.UU). En el cuadro 5.6.4 consideramos otros cuatro casos
en los que el nimero de investigadores sigue aumentando al mismo ritmo hasta alcanzar los

valores de la primera columna, lo que ocurrird en el afio sefialado en la segunda.

Cuadro 5.6.4. Variaciones del nimero de investigadores

Investigadores Pensiones/PIB ISRA PML PIBpc

afio cto anual precios de dif con EB
2005 en %

200 000 2020 11.56 151 36 493
250 000 2027 11.46 2.76 1.56 37 359 2.4%
300 000 2035 11.38 4.37 1.60 38 016 4.2%
350 000 2042 11.29 5.34 1.63 38 587 5.7%
400 000 2050 11.21 5.69 1.66 39 013 6.9%

El peso de las pensiones disminuye con el nimero de investigadores porque éstos hacen
crecer la PML y reducen el ratio pensién media/PML. Sin embargo, la sensibilidad del peso de
las pensiones a esta variable es muy pequefa: duplicar el nimero de investigadores sélo
conseguiria reducir el ratio en 0,35 puntos del PIB en 2050 (con un ISRA de 5,69). En la
columna siguiente se recoge el efecto sobre la tasa de crecimiento medio de la productividad,

gue también es pequefio y sobre el PIB per capita.
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La tercera variable que consideramos es la acumulacién de capital humano (medida en afios
de educacidn). En este caso el escenario base contempla que el capital humano aumentara
anualmente a un ritmo de 0,09 afios adicionales de educaciéon media, lo que nos llevaria a un
valor del capital humano en 2050 de 12,80 que serian cuatro afios mas que el valor actual. En
el cuadro 5.6.5 recogemos situaciones de aumento mas intenso de esta variable que afecta

directamente a la PML.

Cuadro 5.6.5. Variaciones del ritmo de aumento anual del capital humano

Capital humano Pensiones/PIB ISRA PML PIBpc

. precios de dif con EB
Aumento Valor final cto anual 2005 en %

0.09 12.80 11.56 151 36 493
0.10 13.26 11.32 4.84 1.61 38 319 5.0%
0.11 13.72 11.09 9.03 1.71 40 054 9.8%
0.12 14.18 10.87 13.22 1.81 41 865 14.7%
0.13 14.68 10.65 17.41 1.91 43 755 19.9%

Aqui los efectos sobre el peso de las pensiones son mas notables porque también lo es el
efecto sobre la PML y el PIBpc. Cada centésima de aumento adicional se traduce en una
aportacion de una décima al crecimiento de la PML, con un impacto aproximado de un 5 por

ciento sobre el PIBpc final y de dos décimas en el ratio pensiones/PIB.

La cuarta y Ultima variable a considerar es la contribucion del capital por producto (K/Y) al
crecimiento de la PML. En el escenario base hemos supuesto un valor constante de 0,3 por
ciento a partir del 2010. En el cuadro 5.6.6 se comprueba la sensibilidad a esta variable

exégena en nuestro modelo.

Cuadro 5.6.6. Variaciones de la contribucién del capital por producto (K/Y)

Aportac}l(/)\? Pensiones/PIB ISRA PML PIBpc

cto anual precios de dif con EB
2005 en %

0.3% 11.56 1.51 36 493
0.4% 11.33 4.29 1.61 38 168 4.6%
0.5% 11.12 8.07 1.70 39 778 9.0%
0.6% 10.91 12.05 1.80 41 515 13.8%
0.7% 10.68 16.24 1.90 43 391 18.9%

Este ratio afecta directamente al crecimiento de la productividad, como se aprecia en la
columna cuarta, y por consiguiente su efecto es notable en el PIB per capita. El ratio

pensiones/PIB disminuye aproximadamente dos décimas por cada décima de aumento de K/Y.

En general lo que observamos es que el peso de las pensiones respecto al PIB es muy poco
sensible a cambios en los determinantes de la productividad, puesto que los aumentos de esta
variable se trasladan a los salarios y finalmente a las pensiones. So6lo cambios bruscos que
generan fuertes variaciones del PIB antes de trasladarse a las pensiones tienen efectos

transitorios.
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5.7 Cuadros resumen

Escenario Descripcion Ratios 2010 2020 2030 2040 2050
Escenario Base Pensiones/PIB  511% 5,47% 6,89% 9,35% 11,54%
Aumento de la La esperanza de vida prevista para el 2050 en el .escenario.base (83,91 Pensiones/PIB  5,14% 5,61% 7,23% 10,02% 12,75%
. afos) se alcanza en el afio 2030 en este escenario alternativo, y entre 2030
longevidad y 2050 sigue aumentando al mismo ritmo ISR -0,09% -0,98% -3,40% -8,46% -18,02%
Aceleracion del El aumento de la longevidad del escenario base se produce mas Pensiones/PIB  5,14% 5,61% 7,23% 9,74% 11,77%
envejecimiento rapidamente (en el 2030), manteniéndose constante entre 2030 y 2050 ISR -0,09% -0,98% -3,41% -7,17% -10,34%
Aumento de la El nimero de hijos por mujer nacional, en vez de considerarlo constante en Pensiones/PIB  5,11% 5,44% 6,79% 9,09% 11,02%
. 1,23 entre 2005 y 2050, aumenta gradualmente hasta el alcanzar los 1,60
fecundidad hijos por mujer en 2050 ISR 0,00% 0,11% 0,71% 2,53% 6,59%
Escenario | El flujo migratorio de procedencia europea se reduce un -50% entre 2005- Pensiones/PIB  5,13% 5,52% 7,00% 9,53% 11,76%
Inmigracion 2025, en lugar de un -30%. ISR -0,06% -0,48% -1,28% -2,72% -4,85%
Escenario |l El flujo migratorio de procedencia europea se redupe un -5Q% entre 2005- Pensiones/PIB  5,13% 552% 7,02% 9,71% 12,29%
. ., 2025, en lugar de un -30%. Y el procedente de Latinoamérica en un -30%

Inmigracion entre 2025-2050, en lugar de un -5%. ISR -0,06% -0,48% -1,35% -3,79% -9,56%
Escenario 11l El flujo migratorio de procedencia marroqui y del resto de &frica se reduce Pensiones/PIB  5,10% 5,42% 6,75% 9,02% 11,00%
|nmigracién un -5% entre 2005-2050, en Iugar de un -15%. ISR 0,03% 0’32% 1’30% 3,69% 8,24%
Escenario IV El flujo migratorio de procedencia marroqui y del resto de éfrica se reduce Pensiones/PIB  5,10% 5,40% 6,70% 8,89% 10,74%
|nm|grac|én un -2% entre 2005-2050, en Iugar de un -15%. ISR 0,03% 0’42% 1’73% 5,06% 11,67%
Menor aumento de la La tasa de empleo no alcanza el objetivo del 70 por ciento, y se quede en Pensiones/PIB  5,15% 5,61% 7,19% 9,91% 12,43%
tasa de empleo una cifra inferior, como el 65 por ciento. ISR -0,14% -1,13% -3.37% -7,75% -15.,26%
Aumento del I+D y del ~ Aumento de la I+D hasta el 3% en 2020 y del nimero de investigadores Pensiones/PIB  4,93% 5,12% 6,52% 8,84% 10,88%
n° de investigadores hasta 300.000 en 2050. ISR 0,58% 3,45% 6,55% 9,99% 14,37%
Aumento del 1+D, del .

n° de investia. de la Aumento de la I+D hasta el 3% en 2020 y del n° de investigadores hasta Pensiones/PIB  4,88% 4,94% 6,18% 8,26% 10,00%

. ., 9. . 300.000 en 2050. Aumento de la contribucion del capital al 0,6%. Aumento
contribucion del Capltal del capital humano al 1,1% anual. ISR 0,75% 5,10% 11,38% 20,53% 34,17%

y del capital hum.

Nota. El ISR de cada escenario esta medido con relacion al Escenario Base
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