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nstal-lats en un sistema de repartiment, dues sén basica-
ment les qUestions que centren el debat sobre les pensi-

ons a casa nostra i a la majoria dels paisos del continent

europeu. La primera és com s’han de distribuir entre tre-
balli oci els anys de vida guanyats pels avengos medics. Recor-
dem en aquest sentit que quan s’instaura la seguretat social i es
determina 'edat de jubilaci® només un ter¢ dels espanyols hi
arribava, mentre que avui aguesta fraccid correspon als que no
hi arriben. La segona és si davant de les noves circumstancies
demografiques és factible mantenir els drets dels pensionistes
futurs, o si per contra no hi haura més remei que revisar la pro-
mesa feta, frustrant aixi les expectatives generades, bé sigui
abaixant la pensié mitjana o reduint el periode beneficiari.

Donar respostes clares des de la visié econdmica a aquestes
qUestions és I'objectiu del Dossier de la Revista Economica de
Catalunya que el lector té entre mans; un Dossier que obre
I'entrevista a un dels referents internacionals sobre la matéria,
el professor Nicholas Barr, catedratic d’Economia Publica a la
London School of Economics and Political Science, qui ens
recorda, per comencar, que no hi ha un sistema de pensions
Optim per a tots els paisos, perd si determinades férmules de
previsid que funcionen. Segueixen a continuacio vuit articles al

llarg dels quals un conjunt de reconeguts experts ens desgranen
tot un seguit de respostes a la pregunta de si veritablement es
pot 0 no preservar el sistema public de pensions a Espanya,
en qué cal pensar i com s’hi pot avangar. Com assenyala
encertadament la professora Montserrat Guillén, coordinadora
del Dossier, decidir quina és la millor estrategia demana valentia,
resolucio, coneixement i, sobretot, generositat. Una noblesa
que cal exigir als poders legislatiu i executiu, ja que esta en joc
el futur de les properes generacions.

A l'espai In memoriam, Antoni Montserrat ens recorda la
figura del Dr. Josep Jané Sola, qui, amb modeéstia perd amb
la conviccid plena que els seus enfocaments eren Utils, no
s’estalviavad’entrar en confrontacié amb I'opinié dominant, per
exemple, sobre la legislacié de la grandaria de les empreses, i,
sobretot, denunciava les ineficiencies d’un sistema anquilosat
com I'espanyol, des d’una preocupacié Unica, Catalunya.
La Catalunya real enfrontada amb la modernitzacio, la
dinamitzacio del teixit empresarial, els transports o el turisme.
Tanca el numero I’habitual espai Critica de Llibres, en el qual
Guillem Lépez i Casasnovas comenta el llibre Escofet, simbol
industrial de Catalunya, editat per Angle i del qual és autor
Emili Farré-Escofet. @
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N
TE SOLUCIO EL PROBLEMA
DE LES PENSIONS?

Montserrat Guillén
Riskcenter-IREA, Departament d’Econometria,

Estadisticai Economia Aplicada
Universitat de Barcelona

ui diu que no es pot solucionar el problema de les

pensions? Aquest Dossier sobre “pensions” de la

Revista Economica de Catalunya aporta una visié

real i pragmatica sobre alldo que és una de les pre-

ocupacions més grans de la nostra societat. Els

experts ens desgranen tot un seguit de respostes a la pregunta

de si veritablement es pot 0 no preservar el sistema public de
pensions a Espanya, en que cal pensar i com es pot avancar.

Decidir quina és la millor estrategia per salvar les pensions
demana valentia, resolucio, coneixement i, sobretot, generosi-
tat. Una noblesa que cal exigir al poder legislatiu i executiu
perque no juguin demagogicament amb el futur de les prope-
res generacions.

Aquest Dossier, que té com a missio donar respostes clares
des de la visi6 economica, comenga amb una entrevista al
professor Nicholas Barr, catedratic d’Economia Publica a la
London School of Economics and Political Science. Entusiasmat
amb la idea de poder aportar llum a la reforma dels sistemes
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de pensions d’arreu del mén, el professor ens respon amb
saviesa. Es un gran referent internacional i ha escrit tant so-
bre pensions que es fa dificil entrevistar-lo. Ha assessorat
governs, incloent-hi dos casos molt destacables: la
Republica Popular de la Xina, que és un cas important per la
seva dimensid, i Xile, que sobresurt per haver estat el pais
més radical, en una reforma que va adoptar el sistema de
comptes nocionals, on la pensid es construeix sempre a tra-
vés de les aportacions individuals. El professor Barr ens re-
corda que no hi ha un sistema de pensions optim per a tots
els paisos, pero si que hi ha determinades férmules de pre-
visid que funcionen. Ens diu que acordar quin cami cal se-
guir és, sobretot, una decisio politica, de consens, que exi-
geix visio a molt llarg termini. El nostre dialeg amb el Dr. Barr,
clarivident i alligonador, ve acompanyat d’un seguit de reco-
manacions per saber-ne més, que comengca per la seva obra
Pension Reform: A Short Guide, escrita amb el professor
Peter Diamond. Un llistat que hauria de ser d’obligada lectu-
ra per a tots aquells de qui depen que el sistema de pensi-
ons espanyol pugui sobreviure.



La segona part del Dossier recull vuit articles que tracten de les
questions fonamentals de la reforma que exigeix el nostre siste-
ma de pensions, en clau una mica més local, pero a I'hora en-
trant en el detall de I'actualitat i de les decisions individuals.

El primer article, de Guillem Lopez-Casasnovas, €s un com-
pendi de l'estat de la qUestio i un fidel retrat de per que el
sistema public de pensions espanyol té un problema greu, i
per que no es fa res per solucionar-lo. La proposta que desta-
ca per sobre de totes les que planteja I'autor, en un esforg ti-
tanic de sintesi d’un dels temes més controvertits i complexos
d’avui dia, és la de crear una “agenciar la reforma” que no
proposi sind que directament executi la sincronitzacio de can-
vis successius que necessita el sistema de pensions espa-
nyol. El peril de no fer-ho és catastrofic, alerta Lopez-
Casasnovas. A sobre, tenim 'amenaca que suposa el poder
dels pensionistes, i que porta a pensar que dificilment no se’n
faci us electoral.

Larticle de Sergi Jiménez-Martin i de Yarine Fawaz ens mos-
tra que hi ha una possible via indirecta de millora en el siste-
ma de pensions: la flexibilitat en la transicid a la jubilacio.
Usant una analisi descriptiva de vint-i-nou paisos europeus,
es veu clarament I’'associacio entre una major educacio i una
més alta quota de pensionistes que també sén treballadors.
Amb una regressio per a la probabilitat de compatibilitzar
feina i pensid, es comprova que en la propensié a tenir amb-
dues condicions simultaniament, la de treballador i la de ju-
bilat, hi influeix també I'estat de salut. Aquest resultat i els
patrons observats als paisos del nostre entorn porten els au-
tors a reclamar que es faci una reforma agil que permeti la
jubilacio flexible, sobretot quan es treballa per compte d’un
tercer, ja que en el cas dels autonoms aquesta possibilitat ha
estat recentment considerada quan I'autonom té almenys un
treballador. La tendéncia creixent a ser “pensionista a temps
parcial” que s’observa en I'ambit europeu no sembla que
s’hagi d’aturar.

Perd tornant al desti actual de les cotitzacions, convé fixar-
nos en el sistema propiament i analitzar-ne les fortaleses i les
debilitats. Leficiencia dels sistemes de pensions, el creixe-
ment economic i el benestar sén el nucli de I'aportacié dels
professors Enrique Devesa i Rafael Doménech. Els autors afir-
men que I'eficiencia dels sistemes de pensions no només es
manifesta per la sostenibilitat actuarial i la suficiencia, sind que
cal caracteritzar-los per altres propietats, com ara saber si son

Els experts desgranen un sequil de

respostes a la pregunta de st es pot

0 no preservar el sistema public de
pensions a Espanya

contributius, quina cobertura tenen, quina és la seva equitat
actuarial, els incentius que generen al creixement, la seva ca-
pacitat redistributiva i la seva resiliencia per adaptar-se als
canvis demografics, socials i economics. En aquest esplendid
article, a banda de la caracteritzacio d’un sistema eficient, es
mira la interrelacié amb I'eficiencia de I'economia en general,
a fi de determinar el grau de benestar de la poblacié de més
de 65 anys. Segons els autors, les dimensions de I'eficiencia
permeten modular els fonaments de tot sistema, que, a la
vegada, permeten generar pensions més elevades a llarg ter-
mini, amb menor desigualtat i costos de gestio reduits, a fi de
poder assolir la sostenibilitat, la suficiencia i la resiliéncia. Els
professors Devesa i Doménech donen un vot favorable a la
transformacio del sistema de pensions de repartiment, com el
vigent a Espanya, a un de comptes nocionals. L‘extraordinaria
aportacio dels autors també passa per fer-nos veure que difi-
cilment es pot parlar d’un sistema de pensions, i molt menys
de com fer-lo durable, si no es té en compte la naturalesa de
I’'economia a la qual esta vinculat.

No podriem continuar un debat serids sense reflectir que a
Espanya hi ha hagut recentment dues reformes del sistema
public de pensions d’una gran profunditat. Lany 2011 es van
modificar certs parametres, entre els quals destaca I'endarre-
riment progressiu en I'edat de la jubilacio, mentre que el 2013
es va proposar que la revaloritzacié de les pensions es vincu-
Iés a I'index de revaloritzacio i al factor de sostenibilitat, sem-
pre amb un llindar minim de creixement que no havien reco-
manat els experts, perd que el govern va introduir al darrer
moment. El que va passar és que, tant el 2018 com el 2019,
les pensions es van incrementar segons I'lPC, sense tenir en
compte els factors de correccio i, per tant, es va endarrerir
I'aplicaci¢ efectiva de la reforma. Inmaculada Dominguez,
Borja Encinas i Robert Meneu parlen de I'impacte d’aquests
fets sobre I'adequacié del sistema de pensions espanyol i,
Obviament, sobre la seva sostenibilitat, que era I'objectiu pre-
tes inicialment pels canvis previstos. Els autors posen I'accent
en els incentius fiscals a I'estalvi per a la jubilacié i conclouen
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que convé decidir amb cautela on invertir durant I'etapa acti-
va. Larticle diu que les mesures fiscals més recents promo-
uen que estalvis i rendiments es percebin com a renda vitalicia
a fi d’acompanyar la pensio publica. Amb una aportacio ex-
haustiva i brillant respecte a la responsabilitat social del siste-
ma i la necessitat de tenir pensions dignes, fins i tot a canvi
d’una certa pérdua del poder adquisitiu dels qui tenen una
pensié més alta, els autors insisteixen a reclamar que, en les
properes correccions que s’implantin, es pacti la participacio
de més agents i s’acordin mesures més consensuades, perod
creuen que aquestes mesures soén, tanmateix, inajornables.

Les pensions i les transferencies intergeneracionals son I'ob-
jecte de I'article de Cié Patxot, Gemma Abio, Meritxell Solé i
Guadalupe Souto. Deixen clar que una cosa son les transfe-
rencies intrageneracionals d’un sistema on prima la garantia
d’una pensié minima digna, perque dins una mateixa genera-
cid els més rics donin part de la riquesa als més pobres, perd
que una altra cosa son les transferencies intergeneracionals,
quan les pensions requereixen uns recursos per als més grans
que s’han de retreure de dotar el benestar dels més joves.
Insisteixen en I'asimetria entre les families amb fills i sense fills,
ja que les primeres han de fer-se carrec dels nens i no tenen
gaires beneficis socials. Les autores constaten que I'envelli-
ment de la poblacié fa dificil sostenir un estat del benestar —
que ja esta clarament esbiaixat cap a la gent gran— i afirmen
que, tot i que retallar pensions no és una politica desitjable,
per garantir-ne el futur, caldra prioritzar la lluita contra la po-
bresa infantil i fomentar la qualitat de I'educacio.

Si analitzem la gestio de 'estalvi individual per complementar
la pensié publica, les rendes vitalicies per a la quarta edat son
la proposta atrevida del conjunt d’actuaris liderats per José
Miguel Rodriguez-Pardo, amb els seus coautors Fernando
Ariza i Alba Pino. Aquest treball desgrana I'interes de segmen-
tar la jubilacié en dues etapes: una primera etapa just després
de deixar la vida laboral activa i fins a I'edat marcada per I'es-
peranca de vida, i una segona etapa, I'anomenada quarta
edat, quan se supera I'esperanca de vida que s’havia previst i
les perspectives de longevitat canvien progressivament des
del punt de vista del risc. Precisament és la possibilitat que
s’arribi a viure molts anys la que fa que les rendes vitalicies
que ofereixen les entitats financeres i asseguradores en gene-
ral no puguin ser tan elevades com caldria. L'anomenat risc
de longevitat quan es construeix una renda vitalicia als 65
anys demana calculs més de quatre o cinc décades per da-
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vant, amb la qual cosa augmenta excessivament la imprecisio
respecte a prediccions a més curt termini. Els autors presen-
ten una proposta intel-ligent, que és una de les moltes confi-
guracions de rendes vitalicies que estan de moda. Convé mi-
rar aquest article amb els ulls posats en el que ens vindra, i
llegir-hi entre linies qué mou les preocupacions de les entitats
privades quan comercialitzen productes que pretenen com-
plementar la pensié publica.

Diego Valero ens torna un cert optimisme amb un article sobre
les pensions conductuals i ens diu que son la solucié als mals
auguris dels sistemes publics en decadéncia. Coneixer de
prop aquest autor fa pensar que arriba a fer-nos aquesta pro-
posta després d’una llarga vida predicant I'estalvi i les bon-
dats dels fons de pensions, i constatant que els humans pre-
ferim I'avui al dema. En resum, que ell millor que ningu sap
que costa molt convencer el personal que cal estalviar per a la
jubilacid, i que en general escollirem alternatives suculentes,
perd immediates, davant promeses de benestar quan les situ-
em en un futur més llunya. Parlem d’economia conductual en
aquest Dossier per explicar que I'estalvi de les pensions I’lhem
de fomentar des d’una perspectiva també psicoldgica i no
només fiscal. La immensa experiéncia acumulada per I’autor
sobre I'actitud de les persones davant I'estalvi ens dona mag-
nifiques receptes per automatitzar-lo i fer-lo efectiu. Pensar i
repensar aquestes formules de previsié individual o a través
de 'empresa és I'objectiu d’alguns laboratoris d’economia
experimental d’arreu del mon, com ell descriu en un treball
molt sintetic perd de rabiosa actualitat. L'exit al Regne Unit del
NEST, I'adhesi6 per defecte a un mecanisme automatic per
dipositar sistematicament part del salari en un fons, ha sor-
prés tothom i qui sap si ens marca la bona direccié en els
canvis que hem de posar en marxa.

| finalitzem el conjunt d’articles del Dossier amb una analisi
sObria i una pregunta inquietant a carrec de Mercedes
Ayuso, que ens parla dels condicionants de la longevitat i de
com poden afectar I'equitat del sistema public de pensions.
Equitat vol dir que es mantingui un cert equilibri entre alld
cotitzat i alld percebut, no cal una proporcionalitat absoluta.
L'autora d’aquest article va ser testimoni de primera ma del
desfici de la ministra Fatima Bafiez per reformar el sistema
espanyol 'any 2013, i ha d’admetre que les formules magis-
trals que es van haver d’aprovar es basaven en certes pre-
misses guestionables, com ara ’homogeneitat en I’esperan-
ca de vida. Ja es veia en aquell moment que ignorar les dife-



rencies substancials entre homes i dones en esperanga de
vida i a la vegada en el gap en les bases de cotitzacié seria
tard o d’hora un dels detonants que deflagraria la reforma. El
que tan exhaustivament presenta aqui I'autora en un article
que reflecteix la seva gran contribucié al tema, juntament
amb Robert Holzman i Jorge M. Bravo, qlestiona de soca-
rel 'anomenat factor de sostenibilitat que es va dissenyar a
Espanya. Que els rics visquin més que els pobres no sor-
pren, tampoc sembla estrany que altres factors com I’edu-
cacio, la zona de residencia o bé I'entorn familiar contribuei-
xin a incrementar la durada de la vida, per aixd aquest article
ens recorda I'enorme dificultat de fer que el nostre sistema
de pensions sigui solidari i, alhora, just.

Si bé en el Dossier no hem parlat gaire de la previsio, recupe-
ro la proposta del professor Barr sobre els bons indexats a la
inflacié, dels quals soc ferma defensora perque permeten
mantenir el poder adquisitiu dels estalvis acumulats sense ha-
ver d’assumir un risc substancial. Tampoc no hem dedicat un
excessiu espai a les pensions privades complementaries
—sobre les quals s’esta fent recerca molt interessant—, ni a
la necessitat de prendre consciencia com a economistes del
nostre rol d’assessors, ni a I'educacio financera en general, ni
al'impacte personal o familiar quan la pensié no permet cobrir
les necessitats de la persona gran. | podriem continuar, les
pensions son un pilar fonamental del nostre cicle de vida.

M’agradaria, per acabar, que fossin escoltades les veus del
Dossier sabent que provenen de la bondat dels qui han prepa-
rat els articles i de la seva solidesa com a economistes de pres-
tigi. Les pensions tenen solucid, perd no tenen qui la lideri. M
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utor de manuals de referencia en I'ambit de les

pensions i expert internacional, segueix sostenint

deu anys després de la publicacié de Pension Re-

‘orm: A Short Guide gue no existeix cap mena de
panacea en el disseny dels sistemes de pensions i que el futur
passa més per les contribucions a partir de les despeses de
consum que no pas pels ingressos del treball.

Vosteé té unatrajectoria espectacularal’horad’assessorar
governs de tot el mén per reformar els seus sistemes de
pensions. Quina és la llicé més important de la seva expe-
riéncia com a expert i assessor independent?

Com a reflexid sobre I'experiencia internacional, destacaria tres
tipus de lligons. En primer lloc, una visio holistica de les pres-
tacions de pensions. Els sistemes de pensions tenen diversos
elements, que tipicament inclouen una pensio basica destinada
Economica de
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a reduir la situacié de pobresa, una pensio vinculada als ingres-
sos i plans voluntaris. Qualsevol valoracio i qualsevol discussio
sobre reformes hauria de tenir en consideracio tots aquests ele-
ments alhora, més que obsessionar-se en (diguem-ne) les pen-
sions vinculades als ingressos perd sense tenir en compte la
importancia de la reduccié de la pobresa. Aquest Ultim error va
caracteritzar part del treball del Banc Mundiial a I’América Llatina
el 1990.

Ensegonlloc, el realisme. Els politics adopten freqlientment una
visio optimista de la situacio fiscal: és possible que nomeés tinguin
en compte el curt termini en els plantejaments, que decideixin
creure’s les projeccions optimistes o deixar els deficits de les
pensions perque se n’ocupin els futurs governs. Sovint també
adopten una visio optimista de la capacitat institucional i infrava-
loren laimportancia —i la dificultat — d’assegurar una bona admi-
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nistracid. Un tercer problema en aquest punt és la tendéncia a
ser exageradament optimistes en la velocitat en que les reformes
proposades seranimplementades. En tots aquests aspectes, és
essencial mantenir una visio fredament realista.

Per Ultim, un pla de desacumulacio i d’acumulacio. S’ha tre-
ballat molt en com millorar les formes d’acumular estalvis per a
les pensions, perd no tant en com es cobren aquests diners, in-
closos el disseny de les rendes vitalicies i la qliestio de si hauria
de ser obligatoria alguna mena conversid a rendes vitalicies.
Qualsevol tipus de reforma hauria d’estar dirigida tant a'acumu-
lacié com a la desacumulacio, i no deixar el tema del cobrament
per a més endavant.

Hi ha algun pais que, en la seva opinio, sigui un exem-
ple ideal de com s’haurien d’estructurar les pensions
publiques?

Una conclusié central del meu treball amb Peter Diamond (ve-
geu Barr i Diamond, 2010; en angles i castella) és que hi ha
principis de disseny de pensions solids, perd no hi ha un Unic
sisterna de pensions que sigui el millor per a tots els paisos.

L'explicacio és clara. Els sistemes de pensions tenen objectius
multiples, incloent-hi facilitar el consum (és a dir, quan ho redis-
tribueix des de la persona més jove fins a la persona de més
edat), les assegurances (per exemple, comprar una renda vita-
licia) i la reduccio de la pobresa. La persecucié d’aquests ob-
jectius s’enfronta a una serie de restriccions, incloent-hi la ca-
pacitat fiscal, la capacitat institucional, el valor empiric de para-
metres de comportament (per exemple, I'efecte de les pensi-
ons en 'estalvi privat) i la forma de pretransferencia de la distri-
bucié de la renda (una distribucid amb més gent pobra aug-
menta la necessitat de la reduccié de la pobresa).

No hi ha un millor sistema unic per diverses raons:

e Els creadors de politiques vinculen un pes relatiu diferent
amb els diferents objectius, incloent-hi posicionaments sobre la
importancia de la reduccié de la pobresa i sobre quins riscos
han de ser compartits per cada una i a través de les
generacions.

® FEl patrd de restriccions economiques, institucionals i politi-
ques difereix a través dels paisos.

Si els objectius difereixen i les restriccions difereixen, I'optim
generalment difereix.
Economica de
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Els sistemes de pensions tenen
objectius multiples, incloent-hi
Jacilitar el consum, les assegurances
1 la reduccio de la pobresa

Aixi doncs, els paisos amb bons plans de pensions tenen siste-
mes que poden ser molt diferents:

Canada Pension Plan. El pla de pensions canadenc és un siste-
ma nacional que paga pensions de prestacions definides. El pla
té un finangament parcial amb la intencid de cobrir un 25% de les
despeses de prestacions.

Inkomstpension. Als anys noranta, Suécia va ser pionera d’un
sistema de contribucié definida nocional (NDC, per les sigles en
angles), un disseny que busca pagar prestacions que sostinguin
una amplia relacié actuarial entre les contribucions acumulatives
d’un treballador i I'esperanga de vida del seu mateix grup d’edat.
Aixi doncs, un treballador amb elevats ingressos rep altes presta-
cions i permet una pensié garantida per a treballadors la pensid
dels quals, sobre la base dels seus ingressos, esta per sota del
lindar de la pobresa.

UK NEST Pensions. El sistema de pensions del Regne Unit, tot
i tenir un disseny de caracteristiques molt senzilles, disposa d’un
element molt bo. Els treballadors que no tenen una pensio profes-
sional entren automaticament en el National Employment Savings
Trust (NEST pensions: www.nestpensions.org.uk). Es tracta de
comptes d’estalvis simples que tenen dos avantatges: a) son ba-
rats d’administrar i b) no requereixen que la persona treballadora
prenguiunadecisio sino ho desitja. Als treballadors que no prenen
cap decisio se’ls assigna per defecte un fons — un fons amb data
de terme i enfocat en inversié en borsa mentre el treballador és
jove i que es reorienta cap a la inversio en bons a mesura que
envelleix—. NEST també ofereix als treballadors la seleccié d’'un
ventall de fons estrictament limitat, incloent-hi els de risc més
elevat, poc risc, fons &tics i segons la norma islamica xaria.

Un dels seus treballs més importants és Pension Reform:
A Short Guide (disponible en castella). Aviat fara deu anys
de la seva publicacié. Quin és el missatge o missatges que
considera que son més importants en aquest treball? Hiha
algun element en concret que canviaria avui, el 2019?

Tal com s’ha comentat, un missatge central és que tot i que hi
ha principis importants de disseny de pensions no hi ha un mi-
llor sistema Unic.



No hi canviaria res substancial, pero hi afegiria la discussio so-
bre algunes de les implicacions dels canvis en el mercat de tre-
ball i la tecnologia. En particular, amb el canvi tecnologic, els
mercats de treball han esdevingut menys consistents. Els treba-
lladors autdnoms cada cop son més habituals, sovint amb
pseudofeines, treball temporal, autoocupacio, atur i/o treball
com a ma d’obra informal. Afegit a aixd, el treball precari —con-
tractes de zero hores i treball en I'economia del que anomenem
els bolos— és encara més habitual. Una implicacié de tot plegat
és que ara els sistemes contributius relacionats amb I'estatus
laboral sén menys efectius a I'hora de proporcionar una bona
cobertura que en el passat.

Aixi doncs, amb vistes al futur, val la pena considerar fins a quin
punt les cotitzacions per a les pensions haurien de basar-se en
contribucions fetes a partir de les despeses de consum més
que no pas en ingressos provinents del treball. La tecnologia
moderna fa que aquest enfocament sigui més factible que en el
passat. La informacié del Banc Mundial suggereix que a Kenia
els ingressos laborals del sector formal sén del 10% del PIB,
mentre que els pagaments electronics son el 50% del PIB. Aixi
doncs, el canvi tecnologic fa que sigui possible utilitzar aplicaci-
ons de smartphones que transfereixen automaticament una
fraccid de la despesa de consum al compte de pensié d’'una
persona (vegeu, per exemple, “How millennials and savings
apps are making asset managers wake up and smell the cof-
fee”, Financial Times, 14 d’octubre de 2018).

En alguns debats sobre pensions, lalongevitat es defineix
comun problemaino comunaoportunitat. Estariad’acord
amb identificar que la situacié econdmica té més impacte
que I’evolucié demografica en les pensions publiques?
Dues arrels diferents de I'envelliment de la poblacié demanen
politiques diferents que hi puguin donar resposta.

Vides més llargues. Una resposta important és incrementar
gradualment 'edat d’accés a la pensio.

Fertilitat en descens. La principal resposta en aquest cas és
una politica que augmenti els estalvis. L’argument és clar. Una
fertilitat en descens comportara una forga de treball cada vega-
da més reduida. Una resposta racional és fer que cada individu
d’aquesta forga de treball cada vegada més petita sigui més
productiu per mitja de la inversié en capital huma i fisic. Per a
aquesta finalitat, incrementar I'estalvi és important.

L’estat global de I'economia és important, pero sense els ajus-
tos que s’acaben d’esmentar, una bona conjuntura no sera

suficient per mantenir un financament de les pensions amb bon
estat de salut amb vista a I'envelliment de la poblacio.

Que pot fer un economista per millorar la planificacié de
I'estalvi i les pensions en el seu entorn?

Hi ha moltes maneres d’organitzar pensions d’estalvi, tant
dins del sistema de pensions com fora d’aquest. Dins del sis-
tema de pensions, les opcions inclouen comptes individuals
completament financats per mdltiples proveidors competidors
(per exemple, Xile o Australia); comptes individuals més sim-
ples i barats, amb menys opcions, com ara les pensions
NEST al Regne Unit; plans industrials completament finangats
i plans estatals parcialment financats, com ara el sistema de
contribucions definides nocionals de Suécia o el pla de bene-
ficis definits parcialment financat del Canada Pension Plan.
També és possible organitzar estalvis fora del sistema de pen-
sions, I’'exemple més proper és el fons sobira d’inversid noru-
ec (https://www.nbim.no/).

Aixi doncs, un pais no té per que tenir comptes individuals en
fons per augmentar els estalvis, hi ha altres vies. Tanmateix, si
un pais vol un sistema aixi, els descobriments de I'economia
de comportament proporcionen una poderosa guia per a un
bon disseny. Les principals licons son:

1. Fer que les pensions siguin obligatories o per auto-
adhesio.

2. Mantenir les opcions d’eleccid senzilles: donar només op-
cions limitades és una caracteristica del disseny intencionada
i beneficiosa.

3. Incloure una bona opcié predeterminada per als treballa-
dors que no prenen decisions al respecte.

4. Mantenir uns costos administratius baixos desvinculant
I’'administracio dels comptes (per exemple, la gestié de les
inscripcions, que hauria de ser centralitzada) de la gestio del
fons (per exemple, I'assignacié d’estalvis de treballadors a di-
ferents tipus d’actius).

Les pensions NEST al Regne Unit, basades explicitament en
els descobriments de I’economia conductual, il-lustren exac-
tament aquest enfocament. Els elements clau soén:

e Autoadhesio.

e QOpcions limitades: tal com s’ha dit, hi ha un fons predeter-
minat vinculat a data de termini junt amb un ventall molt limitat
d’altres fons.

e Administracié del compte centralitzada i gestio del fons a
gran escala.

Economica de

Revista Catalunya

17



3

1\

El Canada Pension Plan parcialment basat en fons i el fons

i A
s
W

d’inversié sobira noruec també en sén bons exemples, tenint
sempre present la major: que els acords depenen criticament
de la qualitat del govern, d’aqui que no sigui un enfocament
realista per a la majoria dels paisos.

Un element final per ajudar a la planificacio i I'estalvi no és
econdmic sind politic, vindria a ser trobar una manera de crear
un regim que a) involucrés tots els partits i b) tingués una visié
a llarg termini. Uns quants paisos, incloent-hi el Canada,
Noruega i Suécia, ho han fet amb éxit, pero la majoria, no.

Quins pensa que seran els elements més innovadors de les
noves décades pel que fa a les pensions? Es possible que
els bons vinculats a lainflacié siguin la base dels pensionis-
tes que estalvien o un element que s’ha de promoure per
part dels governs per promoure estalvis privats?

Ja he esmentat una innovacio Util: I'enfocament de les pensi-
ons NEST.

Bons vinculats a la inflacio. Ja s’ofereixen aquesta mena de
bons en diversos paisos i son un important element a I’hora
de permetre que la gent planegi el seu futur consum.
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Bons de longevitat. Una altra innovaci¢ Util seria que el go-
vern emetés bons de longevitat. Quan les jubilacions eren tipi-
cament curtes era relativament facil projectar I'esperanca de
vida, perd amb jubilacions cada cop més llargues I'“embut de
laincertesa” ha augmentat. Parcialment com a resultat d’aixo,
proveidors de rendes vitalicies han tingut pérdues i o bé se
n’han anat del mercat o han posat preus conservadors a les
futures rendes vitalicies.

Una manera de corregir el problema és que el govern ofereixi
bons de longevitat perque els proveidors de pensions priva-
des en forma de rendes vitalicies els comprin. En aquesta
prestacio, el (diguem-ne) 2030, una companyia d’asseguran-
ces vendria una renda vitalicia a un individu de (diguem-ne) 70
anys a un preu basat en estimacions oficials de I'esperanca
de vida que li queda a una persona de 70 anys el 2030. Si el
conjunt de perceptors d’aquestes rendes viu per sobre de les
projeccions del 2030, el contribuent finangaria el cost extra
resultant a través dels bons de longevitat.

’explicacié d’aquest enfocament es troba en la distincio cru-
cial entre risc (on la distribucié de probabilitat dels resultats és
raonablement coneguda) i incertesa, on no ho és. Aixi doncs,
amb els bons de longevitat, la companyia d’assegurances
assumeix el risc i, el contribuent, la incertesa. Aquesta és una
divisié assenyada de les responsabilitats, una forma de distri-
buir-se el treball. El paper del govern és d’omplir el mercat
que falta.

En el camp dels actuaris, s’estan fent diverses innovaci-
ons en sistemes privats inspirats per les classiques ton-
tines, on el risc de la longevitat es comparteix entre els
participants en el moment de distribuir beneficis entre
els supervivents. Té alguna opinio6 sobre aix6?

Compartir el risc normalment incrementa el benestar d’indivi-
dus que no temen el risc i per aixd sempre que sigui factible
és desitjable. Tot i aixd, compartir el risc enfronta dues incer-
teses: el canvi demografic i la taxa de rendiment d’actius.

Compartir el risc és problemalic
llevat que el govern (que pot
absorbir incerlesa) ofereixi

alguna mena de garantia



Longevitat. La mortalitat generalment canvia de manera sufi-
cient a poc a poc com per poder fer ajustaments, per exem-
ple, indexant I'edat de pensié de manera assenyada en rela-
cié amb I'esperanca de vida. A més a més, és possible com-
partir el risc de manera que es tinguin elements d’una tontina,
un enfocament que té avantatges significatius.

La diferencia clau entre una simple renda vitalicia i una simple
tontina és que amb una tontina, els beneficis es basen no en
els rendiments d’actius i la mortalitat projectats, sind en infor-
macié real, mentre que amb una pensio vitalicia és necessari
trobar algu que assumeixi el risc inherent a la informacid real.
Aixi doncs, en una tontina compartir I'acumulacié d’un mem-
bre difunt (el que s’anomena “guanys d’herencia”) passa quan
la mort realment s’esdevé. Si moren menys membres durant
la jubilacié dels que s’havia donat per suposat en el calcul
inicial, els guanys d’heréncia sén menors i els beneficis de les
pensions, conseglentment, augmenten més lentament (o ca-
uen). Aixi doncs, I’'essencia del pensament de les tontines és
un contracte entre els beneficiaris basat en ajustaments pos-
teriors, d’aqui que s’eviti la necessitat de pagar a una tercera
part per assumir el risc de complir un compromis anterior.

Incertesa sobre els rendiments d’actius. Aquest element
d’incertesa comporta un problema més gran. Suposi que els
retorns d’actius fluctuen al voltant d’una mitjana coneguda.
En aquest cas, és possible compartir el risc a través de facili-
tar els rendiments, sempre que no es desviin de la mitjana
durant gaire temps. A la practica, els rendiments reals poden
desviar-se de tendencies a la llarga durant periodes significa-
tius, aixi doncs, no es tracta d’un problema trivial. El problema
més gran, no obstant aixo, és que el rendiment d’actius mitja
no és un risc sind una incertesa — el repte principal per com-
partir risc—.

La meva conclusio és que en el present estat de coneixement,
compartir el risc amb un conjunt és util, i compartir el risc a
través d’un nombre petit de conjunts (diguem que abastant
cinc anys de naixement) pot ser factible, perd més enlla
d’aquest risc, compartir és problematic llevat que el govern
(que pot absorbir incertesa) ofereixi alguna mena de garantia.

Per acabar, qui considera que han estat els economistes
classics o moderns que més han influenciat ’evolucio
dels sistemes de pensio publics i privats? Quines refe-
réncies considera que son de “lectura obligatoria”?

Autors: Peter Diamond, per a l'analitica de pensions; Daniel
Kahneman i Amos Tversky, en economia del comportament;
Richard Thaler i David Laibson, en economia conductual aplicada
a les pensions; Axel Bérsch-Supan, per a la recopilacio i I'analisi
d’evidencies empiriques per entendre els efectes de les pensions;
Lans Bovenberg (i NETSPAR en general), per a analitica i aplicaci-
ons, i Robert Holzmann i Edward Palmer per a les pensions de
contribucid definida nocional (NDC).

Lectures complementaries

Barr, N. (2002). “Reforming pensions: myths, truths and policy choi-
ces”, International Social Security Review, vol. 55, nim. 2, abril-juny,
pag. 3-36.

En castella: “Reforma de las pensiones: mitos, verdades y opciones
politicas”, Revista Internacional de Securidad Social, vol. 55, num. 2,
abril-juny 2002, ISSN 0250-605X, pag. 3-41. [També disponible en
frances, alemany i italia].

Barr, N. i Diamond, P. (2010). Pension Reform: A Short Guide. Nova
York i Oxford: Oxford University Press.

En castella: La reforma necesatria: El futuro las pensiones, Madrid: El
Hombre del Tres, 2012, ISBN 978-84-940161-4-1, http://www.elhom-
bredeltres.es/index.php/la-reforma-necesaria-2 [També disponible en
xinés i polonés].

Diamond, P. (2004). “Social security”, American Economic Review 94
(Mar.): 1-24.

Diamond, P. i Orszag, P. (2005). “Saving Social Security”, Journal of
Economic Perspectives 19 (Primavera): 11-32.

Geanakoplos, J., Mitchell, O. S. i Zeldes, S. P. (1999). “Social
Security money’s worth”. A Prospects for social security reform, (eds.)
Olivia' S. Mitchell, Robert J. Myers i Howard Young. Philadelphia:
University of Pennsylvania Press.

Gruber, J. i Wise, D. A. (2004). Social security programs and retirement
around the world: Micro-estimation, Chicago: University of Chicago Press.
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Kahneman, D. i Tversky, A. (2000). Choices, Values and Frames,
Cambridge University Press.

Madrian, B. i Shea, D. F. (2001). “The power of suggestion: Inertia in
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Economics 116 (4): 1149-87.

Thaler, R. i Benartzi, S. (2004). “Save more tomorrow: Using behavi-
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DE LES PENSI()NS
LA NECESSITAT DEL CONSENS
I LES RAONS DEL DISSENS

Guillem Lopezi Casasnovas
Universitat Pompeu Fabra

Introduccid. Benemérita longevitat

Instal-lats en un sistema de repartiment del qual no perdrem
aqui espai ni temps a gliestionar ni les arrels ni virtuts o els de-
fectes —vistes les seves alternatives i el fet que els deutes im-
plicits que incorpora sén per al sector public molt menys exi-
gents que si fossin explicits—, la questi¢ avui recurrent a I'ana-
lisi és en quins termes és sostenible. Una promesa piramidal
que llanga guanys inicials —una mena de free lunch—, pero
que resta en el seu compliment efectiu subjecte a factors endo-
gens, semiendogens i exdgens —deixo aqui que el lector con-
sideri com a tals les politiques de natalitat, ocupacié o la pro-
ductivitat de I'economia—, no pot sequienciar a pinyo fix la seva
perpetuacio si varien les condicions de finangament. Remarcat
aquest punt, reconeguem gue vivim en un mon que afortuna-
dament veu com millora la seva esperanca de vida, per molt
que la longevitat compliqui altres ordres de la vida.

De moment, tot i que els mecanismes de transmissio de I'espe-
ranca de vida a cada edat no sén prou coneguts, la millora
sembla general, malgrat les creixents desigualtats socioecono-
miques entre si dels paisos que no es traslladen per complet en
diferencies en mortalitat. Altres elements resten fora d’aquesta
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apreciacié global de millora de I'esperanga de vida, entre
agquests, la discapacitat funcional amb que es viuen els anys
addicionals, en els quals —aqui si— s’hi poden trobar més fa-
cilment diferencies vinculades al gradient social. Aixd es conju-
mina en un moment en qué la tecnologia, amb una mena d’“ITV
de la biogenetica”, permet ja parlar de transhumanisme, que en
els seus aspectes més transcendents resta encara en el debat
nomeés de petits cercles d’elits de paisos desenvolupats.

Al nostre pais, que mostra esplendids registres en esperanca
de vida, observem, en general, la generositat de les transferen-
cies publiques per a les persones grans, el que s’anomenen
transferencies familiars intergeneracionals endarrerides, addici-
onalment al fet que aquests destinataris també permeten trans-
ferencies familiars significatives. Aquesta prolongada politica
governamental pivotada en les pensions ha fet que la nostra
gent gran hagi sortit relativament més que la mitjana de la po-
blacié del risc de pobresa i hagi resistit la crisi millor que altres
col-lectius. Ben cert, pero, alhora, aixo podria haver contribuit a
la creacid d’altres problemes, com ara la dependéncia i neces-
sitat de guariments de llarga durada, I'emergéncia de la gent
que viu sola i en solitud, i haver reduit les taxes de fecunditat,



amb una carrega financera cada vegada més gran per a les jo-
ves generacions. La comptabilitat de les transferéncies genera-
cionals pren bona nota de totes aquelles qliestions, de la matei-
xa manera que es reflecteixen a les enquestes financeres de les
families (EFF del BAE) o a la de llars (SHARE) disponibles. Fora
de les comptabilitzacions monetaries resten les d’activitats no
retribuides, com és la transferencia del temps privat intrafamili-
ar: un mecanisme de causacié acumulativa pel qual les perso-
nes grans substitueixen amb el seu temps altres despeses de
quan els descendents treballen, i aixi poden aquests sumar
més renda. Aquest procés substitutiu té un clar gradient social,
tant a la vista de la salut dels ancestres com de les oportunitats
de treball dels descendents, amb fluxos, tots ells, fora de les
politiques publiques de redistribucid.

Els multiples efectes que la longevitat ha provocat es traduei-
xen, doncs, en I'evolucié de les desigualtats de renda, riquesa i
salut. Persones grans més iguals en renda, que homogenia-
ment comparteixen els ingressos de les pensions, contributives
0 no, amb variancia menor que la dels ingressos de la poblacid
activa ocupada, perd que recullen significativament els estralls
de quan eren joves i adultes. Un col-lectiu que frueix d’'una ca-
pacitat patrimonial i adquisitiva real major en ra¢ de la propietat
de la llar, substitutiva d’altres despeses (rendes imputades) i
sota la constatacié que les desigualtats entre persones grans
llueixen menys en salut que per a la resta, ja que, de moment,
la proximitat a I'exitus iguala rics i pobres.

Els debats de la sostenibilitat

En aquest context resten oberts dos debats. 1) Com s’han de
distribuir els anys de vida guanyats entre més temps d’oci i de
treball, retardant I'edat actual de jubilacié. Recordem que, quan
s’instaura la Seguretat Social i es determina aquella edat, no-
més un terc dels espanyols hi arribaven, quan avui aquest per-
centatge és dels que no hi arriben. Tanmateix, I'edat equivalent
als 65 anys de I'epoca avui s’aproximaria ja a la de 80 anys.
2) Com es manté I'expectativa de drets dels pensionistes fu-
turs, i avui treballadors cotitzants, davant de les noves “circum-
stancies”, ja sigui incrementant les cotitzacions actuals, transfe-
rint-hi recursos dels ingressos tributaris generals, o altrament
revisant la promesa feta, frustrant, aixi, les expectatives genera-
des, a través de baixar la pensid mitjana o reduint el periode
beneficiari. Aqui es troben les raons basiques del dissens social
sobre el futur de les pensions. Es a dir, com veurem, els analis-
tes divergeixen en el debat de I'abast dels aspectes contributius
i assistencials que es vulgui donar al finangament del sistema

La justicia de rendes entre actius
1 penstonistes demana
ajustos en els equilibris

intergeneracionals davant
dels impactes demografics i de
productivitat

—“inter” entre cotitzants i contribuents—, i a la distribucio “in-
tra”, a cada generacio, del repartiment de la major longevitat.
Certament aixd amaga altres aspectes, tals com el pes que es
doni a la llargada de la carrera de cotitzacions; a les bases per
les quals es contribueixi; a les puntes i les valls dels guanys al
llarg de la vida d’acord amb la productivitat; a les diferencies en
el cost de I'esforg per sufragar-les; a la consideracié o no dels
guariments a la llar, per vellesa o maternitat; a la sincronitzacid
del moment de jubilacié en parella; a la bona salut per continuar
0 no treballant i/o fer-ho a diferent ritme segons tipus de tre-
ball... i un llarg etcétera, sempre des del gradient social que el
tipus d’educacié marca. A més, en els sistemes de proteccid
social moderns, la justicia de rendes entre actius i pensionistes
demana ajustos en els equilibris intergeneracionals davant dels
impactes demografics i de productivitat, entre d’altres. Totes
aquestes questions estan avui sobre la taula de debat.

Algunes observacions

Resulta il-lustratiu com entre 1900 i 1950 es van afegir deu anys
al'esperanga de vida en néixer de les nostres poblacions. Entre
1950 i 2000, aquesta xifra havia augmentat fins a arribar als
quinze anys. Encara que desconeixem com sera el futur en
aquest terreny, algunes asseguradores ja poden estar modifi-
cant la seva oferta d’assegurances vitalicies, temoroses de
I'impacte que pugui tenir 'evolucié de la biogenetica en els
seus comptes.

Pel que fa a la traduccid de 'augment de I'esperanca de vida a
les pensions de la gent gran, per una banda, diversos treballs
apunten que un retard de tres anys en I'edat de jubilacio redui-
ria la carrega financera entre un 25% i un 33%. Aquest retard té
un efecte doble: es paguen menys pensions i, al mateix temps,
es generen més cotitzacions. Perd els incentius certament amb
I'actual legislacio no estan alineats: manteniment de I'antiguitat
per a I'ocupador, limitacid dels complements assolibles i sos-
tres maxims a aquelles pensions.
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Per altra banda, el manteniment de I'statu quo en un context de
creixent envelliment de la poblacié influeix de diferents maneres
en la politica economica, en general, i en les politiques publi-
ques, en particular. Entre les primeres, destaca el seu impacte
sobre la renda i el patrimoni, tenint en compte, primer, I'efecte
de lainversio, i, després, la liquidacio d’actius acumulats al llarg
del cicle vital. Aixo incideix en la diferent acumulacio efectuada
per cada generacio i els efectes de la seva venda en el moment
en que procedeix sobre el tipus d’interes i/0 en la inflacié. Un
segon efecte rau en I'afectacio al balang entre el consum —per
components com I'habitatge, el transport i els serveis perso-
nals— i I'estalvi. En tercer lloc, hem de recordar la derivada dels
seus efectes en I'equilibri entre el consum public i el privat, aixi
com en el seu finangament.

Els efectes de I'enveliment en la politica social es noten al seu
torn en els canvis que afecten no només les pensions, sind
tambeé la sanitat, els ajuts per dependencia i altres serveis soci-
als, com a consequencia del seu impacte en els pressupostos
ordinaris. Tots aquests vectors incideixen sobre la despesa, en-
cara que tenen diferents consequéncies: poden generar la
substitucid entre diferents politiques publiques si es pretén
mantenir I'equilibri fiscal, incrementar el deute si es financen via
deficit o conduir al creixement de la pressio fiscal si es manté la
resta de les politiques corrents a pressupost constant. En qual-
sevol cas, aquesta situacio pot fer que les rendes de les perso-
nes grans depenguin, encara en major mesura que avui, dels
beneficis publics per mantenir I'equilibbri en el benestar
intergeneracional.

Avui les dades mostren que la poblacid major de 65 anys d’edat
té una probabilitat de “pobresa extrema”, definida segons nivell
de renda menor que el 25% de la mitjana, entre dues i deu vega-
des inferior que la dels aturats. En el 80% dels casos, el subsidi
d’atur no arriba a aquest lindar de pobresa, mentre que si que
ho aconsegueix el mecanisme de les pensions per als nostres
jubilats. El pes d’aquests en els indicadors de pobresa extrema
equival gairebé a la meitat del seu pes poblacional, ja que, ja cap
la meitat dels anys noranta, van baixar drasticament les probabi-
litats que la gent gran caigués en la pobresa. Aix0 es deu, en
bona part, al fet que les actuals pensions contributives i I'univer-
salisme assistencial a les prestacions publiques discriminen po-
sitivament la gent gran. Les consequéncies derivades del boom

1 Vegeu http://www.foreurope.eu/fileadmin/documents/pdf/Wor-
kingpapers/WWWforEurope_WPS_no074_MS13.pdf).
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immobiliari també han generat efectes amb biaix generacional,
ja que no han afectat en la mateixa mesura la nostra gent gran,
que amb més probabilitat posseeix els seus habitatges, fet que
contrasta amb la situacié dels nostres joves, que no han acon-
seguit emancipar-se o si ho han fet han quedat endeutats de
per vida®. L'Enquesta Financera de les Families del Banc d’Es-
panya, en les diverses onades, aixi ho indica. | és que les pen-
sions mitjanes han augmentat per sobre del salari minim inter-
professional, al qual han superat fins i tot en un 30% en la de-
cada dels noranta, i excedit la remuneraci¢ dels assalariats,
encara que no ho han fet en renda per capita. De tota manera,
el que ens hauria de preocupar és la dispersié més que la mit-
jana dels ingressos. Per aix0, calen politiques publiques d’actu-
acioé selectiva, més que aquelles altres de tall generalista. A
més, a Espanya, el pes de la propietat i la possessio d’actius
financers entre els majors de 65 anys esta clarament per sobre
de la mitjana europea®, amb una més que probable variancia
més gran que la registrada en rendes, la qual cosa complica la
prova de mitjans per seleccionar politiques. En el seu conjunt,
la millora relativa esmentada de la nostra gent gran contrasta en
tot cas amb la sort d’altres collectius, com els treballadors
menys qualificats. Entre aquests ultims, el creixement de I'ocu-
pacié esta acompanyat d’'un empitjorament de les rendes, en
particular, el de les rendes mitjanes dels treballadors publics,
que ha estat inferior al de I'ocupacid. De manera que quan els
pensionistes s’agrupen i criden contra una pensié mitjana baixa
configuren una fatlacia ecoldgica: com a minim s’haurien de

2 No tenir una pensié és el factor determinant per a la persistéen-
ciadelapobresa,iaquestfet es produeix sobretot entre les dones,
a causa de la seva major supervivéncia —més anys de “fragili-
tat” — i el menor import, en general, de la pensié de viduitat. L’as-
pecte psicologic sembla, pero, relativament favorable a la nostra
gent gran, tant per la seva millor percepcié de poder arribar a final
de mes, i fins i tot de reservar alguns estalvis, com per la seva
millor adaptacio a les valoracions de la seva qualitat de vida, que
li permet jutjar seva situacié com a més satisfactoria.

3 AEspanya, segons dades de I’Eurostat, el 84% de les persones
grans que viuen soles i el 89% de les que viuen en parella sén
propietaries del seu habitatge. Als Paisos Baixos, Alemanya, Aus-
tria i altres paisos europeus, tan sols la meitat d’aquest grup de
poblacié gaudeix d’aquest benefici, fet que redueix la seva capa-
citat efectiva de despesa. A més, un de cada sis espanyols majors
de 65 anys disposa d’un habitatge secundari, una proporcié que
augmenta a un de cada cinc especialment entre els residents en
grans municipis. També s’observa una pérdua de pes de I’habitat-
ge habitual en el patrimoni global de la gent gran ala vista d’altres
actius i, potser també, pel menor valor relatiu d’aquella. En qual-
sevol cas, el seu grau d’endeutament és més baix.



Variacio real de la renda disponible mitjana per tipus de llar (%) (2007-2015)
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distingir entre aquells que frueixen d’una pensié no contributi-
va —per meés baixa que sigui, haurien d’estar-ne agraits—, els
autonoms que voluntariament i majoritariament han cotitzat
per bases minimes i ara els toca una pensid naturalment infe-
rior —farien bé, doncs, de romandre callats— i de la resta de
pensionistes, que no saben que obtenen de les pensions que
critiquen uns rendiments molt superiors a moltes alternatives
presents i futures d’estalvi (entre elles, els de les nostres
cotitzacions).

En resum, la conjuntura actual en termes generals és favorable
a la nostra gent gran, que ha sortit indemne de la crisi i té els
nivells dels seus drets passius, si fa no fa, consolidats. Més
encara frueixen de beneficis en espécie, amb una proteccid
sanitaria gue no els discrimina amb criteris d’efectivitat relativa,
i una riquesa patrimonial immobiliaria més solida que bona part
de la financera, la qual cosa els permet estalviar despeses or-
dinaries recurrents, i la seva pensié té més capacitat de despe-
sa real que la de molts pensionistes europeus respecte de les
poblacions nacionals. L'esfor¢ de comprensid de la situacio
del benestar relatiu dels actuals versus la dels futurs pensionis-
tes requereix aixi un cert reequilibri de justicia social (vegeu
grafic superior).

El dissens sobre el futur de les pensions

En un treball recent realitzat per encarrec del Consejo General
de Economistas de Espafna* he tingut la possibilitat d’explorar
les raons del consens —sota el clam que “s’ha de fer quelcom
per garantir aquesta part tan fonamental del nostre estat del
benestar”— perd també les del dissens —de les mesures del
que caldria fer per mantenir-ne la viabilitat—.

Es tractava de respondre, per part d’'un grup d’economistes
destacats, a tres qlestions breus de les quals intentaré justificar
la importancia. Aixi: 1) Cal mantenir les pensions en 'espai de
finangament contributiu, tot i que aixd obligui a actuar en altres
fronts de més dificil acceptacid social? Com de lluny es pot
arribar a complementar aquell financament per altres vies sen-
se desdibuixar la seva naturalesa proporcional i contributiva? |
Si es recorre aimpostos, quins camps son els més acceptables
sense desvirtuar els proposits inicials d’un sistema de previsio

4 Las pensiones en Espana. G. Lopez-Casasnovas (dir. i ed.), amb
textos també de Nacho Alvarez, José Ignacio Conde, Montserrat Gui-
lién, Josep Gonzalez-Calvet, Sergi Jiménez i Ignacio Zubiri:
https://www.economistas.es/Contenido/Consejo/Estudios%20y%20tra-
bajos/CGE_Las%20pensiones%20en%20Espa%C3%B1a_26.09.18_.
pdf.
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Nacho Alvarez

José Ignacio Conde Ruiz Josep Gonzalez Calvet

e FEls ingressos associats a la via contributiva e Financar les pensions amb altres ingressos

e (Cap sistema de pensions pot garantir uns ingressos

han de ser reforcats.

e |’ampliacid del finangament cap als
impostos és inevitable.

e Si es vol continuar assegurant a la gent
gran un determinat nivell de renda, sembla
logic que aixo tingui com a conseqliéncia
un augment de la despesa en pensions,
expressada com a percentatge del PIB.

Pregunta 1

suposaria trencar el principi de
contributivitat.

Mantenir la contributivitat, pero transformant
el sistema cap a un de comptes nocionals en
queé la caiguda en Ialta de la pensio es faria
tenint en compte I'esforg contributiu dels
treballadors.

reals futurs.

El sistema de pensions ha d’estar més imbricat amb
el conjunt del sector public i I'economia.

El sistema de pensions ha d’estar dissenyat perque
els seus ingressos i despeses estiguin equilibrats
respecte al cicle economic i el demografic.

Cal disposar dels mecanismes de correcci6 adequats
que en cap cas han de ser drets de pensi6
“flexibles”, com proposa el factor de sostenibilitat.

e Sil’economia és capag de mantenir
nivells de demanda interna suficients, la
creacié d’ocupacio pot arribar a sostenir

La solucid passara per una bateria de
mesures: assolir la plena ocupacio, eliminar
la precarietat laboral, politica immigratoria

S’ha de generar més i millor ocupacio.

S’han d’elevar les taxes d’ocupacio amb la

) superavits estables a la Seguretat Social. selectiva, millorar I'educacio i augmentar els |Yncorpora0|o de_ la d?na ?' mercat Iaborgl. Tambe
8 ) , o - ingressos del sistema de pensions. Perd, tot i Pentrada massiva d'immigrants pot patiiar una
S| S e s b et o, | st auest ot
8 dels salaris i elevar progressivament la E:JS?:T:E:?O e les panisions haura de * Sl Ileconom|a_e_§panyolal recupera la senQera de!
E taxa d'ocupacié durant els proxims trenta : creixement rlnlltja, la societat espanyol‘a fjlsposara de
anys. e La transicio a un sistema de comptes recursos suficients per afrontar amb éxit els reptes
nocionals és I'Gnica via. del sistema de pensions, encara que caldrien canvis
en el finangament.
* No considerem necessari reforcar la * Un nou sistema de repartiment de comptes e |'edat de jubilacié no s’ha de flexibilitzar en cap cas.
contributivitat del sistema ni avangar cap nocionals reforcaria la contributivitat, un . )
® als comptes nocionals. sistema que podria venir acompanyat d’'un * Enforca pa!sos europe.us la despesa en pensions
o segon pilar de capitalitzacid petit, amb ronda el 15% del PIB, i en alguns se supera
_.g e No cal avancar cap a la comptabilitzacio deduccio fiscal com a complement de la ampliament. A Espanya ens trobem en el 12%. Es a
g treball/pensid. pensi6 publica. dir, hi ha un important recorregut per poder continuar
=2 e Sembla logic que es desenvolupi una ! ’ o pagant les pensions en el futur.
() ’ ! e Aquest pilar s’hauria de poder utilitzar no .
E reforma fiscal integral. només com a complement de renda per a la e |areforma de les pensions s’ha de concebre com a

jubilacio, sin6 també en qualsevol moment per
invertir-lo en capital huma o formacié.

part d’un nou sistema fiscal més just i equilibrat, que
gravi totes les rendes i no només els salaris.

ni erosionar els incentius a I'estalvi? 2) Creu factible i possible
que una millora futura de I'entorn economic i la productivitat
general de I'economia compensi una demografia que s’anticipa
adversa? Quant hauria de millorar I'economia per quadrar
comptes i quina probabilitat li pot assignar a aquesta possibili-
tat? Es per aixo el registre del passat projectable en una pros-
pectiva a dia d’avui i a futur? 3) Fins a quins extrems caldria fle-
xibilitzar el sistema —voluntarietat, edat mobil, compatibilitzacid
treball/pensio, subsidi fiscal complementari, etcétera— per trobar

La conjuntura actual és favorable
a la gent gran, que ha sortit
indemne de la crist i té consolidats
els nivells dels seus drels passius
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la solucié a la seva sostenibilitat? Certament es pot advocar per
una combinacié de factors, pero resulta evident entre qui pregun-
ta i qui responien que la inaccid no és en cap cas la solucio.

Les respostes. El consens, el dissens

i tal com ho veig

El sistema de pensions espanyol en la seva actual configura-
Ci6 no té “una” solucio, ni les possibles alternatives de tracta-
ment soén senzilles. Aimenys en el sentit que reparant x restau-
rarem I’statu quo /. L'evolucié del nostre mercat de treball, de
la nostra economia, complica si més no la realitat demografi-
ca, i ha generat tal erosio en els comptes de la Seguretat
Social, sense resposta efectiva fins al moment, com perque
ara puguem confiar que amb un simple tuneig recuperi la “sa-
lut” des dels seus propis gens. Pensem, doncs, més aviat, que
el sistema esta en cures agudes amb diagnostic de pas o0 a
intensius o0 a palliatius. De la farmaciola ho necessitarem tot:



Montserrat Guillén Ignacio Zubiri

e No s’han de mantenir les pensions en |'espai
de finangament contributiu.

e | es pensions no contributives s’haurien de
costejar mitjangant els pressupostos generals.

e Acordar els minims que es vulguin garantir i, si
no es poden finangar amb els recursos de la
Seguretat Social, s’han de sufragar amb els
pressupostos generals.

e T¢ tot el sentit plantejar-se I'ajuntament de les
pensions a les disponibilitats. Qualsevol altra
cosa seria una carrega per a I'economia
espanyola, per a la resta de despeses de
I’estat del benestar no associades a les
generacions més grans.

e Dedicar potencials augments de la carrega
impositiva a les pensions no és tampoc una
solucié a mitja i llarg termini.

El finangament mitjangant cotitzacions no pot
mantenir uns nivells de pensions suficients ni
en el mitja ni en el llarg termini.

Si es volen mantenir pensions suficients, cal
financar-les parcialment amb impostos.

Per financar parcialment les pensions amb
impostos cal una reforma fiscal essencial.

El nombre de cotitzants per pensionista
s’hauria de mantenir en una ratiode 3,5a 1,
com a minim, per aconseguir una comoda
estabilitat.

La solucid realista passa per implementar una
serie d’intervencions suaus pero en diversos
fronts: flexibilitzacio de I'edat de jubilacio,
permissivitat de treballar, foment de
I"allargament de la vida activa, etc.

o Es un esdeveniment de probabilitat baixa o
molt baixa.

e Ens caldria un shock de productivitat o un
shock d’ocupacio.

* \/gig practicament impossible que I’entorn
economic en general i els guanys futurs de
productivitat puguin compensar les
implicacions del shock demografic que esta
afectant I’economia espanyola.

Es un esdeveniment de probabilitat baixa o
molt baixa.

Ens caldria un shock de productivitat o un
shock d’ocupacio.

Veig practicament impossible que I'entorn
economic en general i els guanys futurs de
productivitat puguin compensar les
implicacions del shock demografic que esta
afectant I’'economia espanyola.

Hi ha un instrument que el govern hauria de
dinamitzar més. Es tracta dels bons indexats a
la inflacid.

S6n instruments ja coneguts. Loriginalitat en
el cas espanyol seria la seva estreta relacid
amb els estalvis per a la pensio, amansint el
costum d’invertir en el sector immobiliari,
reduint I’excessiva exposicié a aquest.

e FEls factors que flexibilitzen el sistema poden
contribuir substancialment a millorar la funcio
d’assegurament del sistema de pensions i
contribueixen a I’laugment del benestar.

e S’ha d'institucionalitzar (arrelar) la norma que
la despesa de pensions ha d’estar subjecta a
les disponibilitats.

La flexibilitzacié només té sentit si, sense
augmentar el cost del sistema, augmenta la
renda dels pensionistes amb rendes baixes o
si redueix el cost net del sistema.

Ampliar la flexibilitat sera més beneficiés quan
no hi hagi atur.

No hi hauria grans guanys d’ampliar la
compatibilitat de treball i pensid, si més no,
mentre no hi hagi escassetat de treballadors.

tocar les contribucions; calibrar una mica més els beneficis
(nivells) i les taxes de creixement (regles d’actualitzacio); utilit-
zar impostos per afinar pensions netes d’impostos; afavorir
nous entrants avui cotitzants en situacions molt dispars; refer
jubilacions anticipades —que mai més siguin més que actua-
rialment justes— i sovint acompanyar amb penalitzacio, i no
amb suports, noves condicions d’elegibilitat de beneficis més
restrictives; temptejar amb variacions en els periodes de com-
put, amb incentius ad hoc a les conjuntures de cada moment,
per a la combinacié de pensions i salaris, modificacié de I'edat
de jubilaci¢ (ligada a I'esperanca de vida), amb ajustaments
generals addicionals de regles de disponibilitat, afavorint con-
tribucions individuals per suplements, amb credits procedents
dels pressupostos generals per a cobrir des de la tributacio
prestacions econdmiques no estrictament contributives, etc.
Per tot aix0, un sistema de punts com el que es proposa a
Belgica i/o amb correccié de I'alemany semblaria apropiat.
Primer perqué “granula”, fa fungible, tot un conjunt d’aspectes
que com veiem incideixen en la realitat de les pensions. |

segon, perque aquesta opcio permet, a través de reescalar els
punts d’acord amb el finangament disponible, fer transparent
el sistema. Es tracta de visualitzar la proteccio social del retir
com a asseguranga, amb risc compartit cotlectiu i amb estabi-
litat generacional. | aixo fet compatible amb la llibertat de I'indi-
vidu com a jutge ultim del seu propi benestar —a la vista dels
multifactors associables a la jubilacid que hiincideixen— i de la
solidaritat generacional —que el sector public ha de garan-
tir—. Cal, sens dubte, més flexibilitat i transparencia que les
actuals.

La valoracié de punts dependria de les carreres de cotitzaci-
ons perd vindrien referides en el seu nivell als salaris mitjans de
I’'economia —i topats els punts si superen certs limits— i amb
minims afectats a circumstancies com ara I'atur involuntari, la
discapacitat, la maternitat i les tasques de la llar socialment
considerades. Essent els punts fungibles, podrien ser transac-
cionables entre parelles, per reconciliar millor el moment de la
jubilacid d’ambdds. Una puntuacid diferenciada per a la
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A Espanya, la cobertura relativa

de les pensions de manteniment

de renda no ha disminuit amb la
crist sino que ha augmentat

jubilacio parcial i per allargar I'edat de treball segons tipus de
treball i jornada podria també considerar-se. L'edat actuaria
com a factor de conversio, ja que seria la durada de la carrera
de cotitzacions, i no I'edat en si mateixa, el que legitimaria
I'elegibilitat de la jubilacid, atenent aixi a la realitat d’'una espe-
ranga de vida que sabem que resta vinculada al gradient social
i a la diferent entrada, segons el nivell d’educacio, en el mercat
de treball. Finalment s’introduirien ajustos intergeneracionals
amb alguna ratio coneguda que aproximés els equilibris de
benestar entre les generacions d’actius i passius®. |, sobretot,
es tractaria de validar per a cada cohort el valor del punt,
d’acord, com deiem, del finangament disponible, de manera
transparent, tot i mantenint el sistema de repartiment actual.

La identificacié dels punts “personals” de I'assegurat tenyei-
xen aquesta opcidé d’una certa semblanca amb els comptes
nocionals, perd la seva operativa a la proposta esmentada es
manté com a exclusivament publica, a diferéencia de la
sueca®.

En un sentit similar, la proposta de vincular part de la pensi6 a
bons indexats a I'lPC, explicitant aixi el que és el deute avui
implicit de la cotitzacio a canvi d’una futura pensié que no per-
di poder adquisitiu, té també aqui el seu interes com a garantia
real, coherent amb el funcionament del nostre sistema public i
sostenible financerament per definicio.

Per tot aix0, convé separar de la discussio els arguments
d’aquells que alleguen que el que és “politicament infactible

5 Vegeu per al detall Schokkaert et al., “Towards an equi-
table and sustainable points system. A proposal for pensi-
on reform in Belgium”, PEF 2018.

6 Altres mesures, com I'anomenada motxilla austriaca,
que incorpora diferents conceptes personalitzables, inclo-
sos uns complements de pensions, capitalitzables i liqui-
dables en el moment de jubilacid, resten fora de I’'analisi
aqui considerada.
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avui no hauria de mereixer cap estudi tecnic que ens ocupés”,
dels que assumeixen que “el que sigui tecnicament factible
hauria de forgar-se perque fos politicament possible”. O es
canvia el contingut de la interlocucié —esbiaixada sovint pels
prejudicis respectius de procedencia professional o ideologi-
ca— 0 es fa que les dues parts creuin el pont —es posin en
les sabates dels altres—, dillant-les de les ribes més polititza-
des del debat.

El fet és que, en general, avui, les pensions actuals, en els
seus nivells mitjans, sén més que actuarialment justes. Encara
que és clar, la politica publica no es fa —o no es fa només, o
no hauria de fer-se— de mitjanes, sind de variancies —de
pensions n’hi ha de molt baixes—. En tot cas la seva com-
pensacio no s’hauria de considerar tant des del sistema de
pensions —una transferencia per salari diferit—, com des del
conjunt de la despesa social.

En tot cas, les mitges tintes del que és alhora redistributiu i
proporcional, contributiu i solidari, actuarialment just i social-
ment equitatiu a I’hora de proposar instruments correctors, no
solen ser savies conselleres per a una reforma de les pensi-
ons. No acaben satisfent finalment cap de les parts i erosio-
nen els incentius a contribuir en favor d’expectatives d’abus
moral potencial i desresponsabilitzacié. Aixi, I'estrategia d’ero-
sionar els nivells de les pensions a través de la seva no actu-
alitzacio completa ha posat en evidencia que un informe d’ex-
perts avalat només pel govern de torn, sense la involucracié
de la resta de partits politics, no ha estat capag de resistir ni
una primera envestida pressupostaria.

Prognosi

Cap de les mesures suggerides sera previsiblement Unica i de-
cisiva, i cadascuna d’elles en si mateixa suposa costos politics
certs amb reaccions socials inevitables, siguin aquestes o no
raonables des de la perspectiva bismarckiana —contributiva—
0 beveridgiana —assistencial—. De manera que, com que la
causa és justa, només seguint un “procés degut” pot ser que
s’aconsegueixi fer-hi front. Aixd requereix que algu des de fora
del debat partidista —ja que 'oposicio a qualsevol de les me-
sures tindra redits electorals— n’assumeixi la tasca. Si es deixa
a la politica, ja al govern —només cal veure el fracas de la
Comissié de Reforma del 2013—, ja al Parlament —Pacte de
Toledo irresolut tancat en fals el febrer del 2019—, sera impos-
sible d’abordar. L'acord, pensem, s’ha de centrar en procedi-
ments —en el vel de la ignorancia, no sobre resultats concrets



en cada cas—. Només una agencialitzacié de les tasques,
acompanyades de recomanacions prudencials —“fes o explica
per que no ho fas”— pot oferir una via factible de reforma.
L’acord esta en el que considerariem el “vel de la ignorancia”
(aixd si, des del Parlament) i no en la reaccié concreta en cada
conjuntura de tresoreria compromesa.

Sense acord de moment, les iniciatives que remarquen que el
sistera de pensions no s’ha d’afrontar des d’una perspectiva
asseguradora, sind com una part de la proteccio i de la redistri-
bucié social dels ingressos, empenyen el sistema a un molt in-
cert futur per a la finances publiques. La seva dificil consisténcia
es deu al fet que quedaria en mans de coordenades ideologi-
ques el tractament a curt termini d’una qliestié que en reque-
reix una visio a llarg, amb el resultat d’'un fort palanquejament
de I'statu quo, per la dificultat de desancorar el que s’hagi con-
siderat en el passat un meérit o dret a consolidar per part de la
ciutadania. Tampoc sembla que la societat estigui preparada
per fer un canvi de gens del sistema de pensions, en una de-
mocracia insuficientment madura i que sembla atorgar drets
amb escassos deures. Aix0 fa que possiblement s’hagi de tre-
ballar des de I'ambit contributiu, almenys per ara.

Des d’aquest prisma, el punt de partida revela en tot cas la
importancia de les pensions en el benestar d’un collectiu elec-
toralment decisiu i molt centrat en una Unica dimensié de pre-
ferencia: la “seva” pensio. | la societat valora igualment aquest
benefici, pel caracter reductor de la desigualtat de renda i igua-
lador de condicions comunitaries. La pensié ens iguala en el
temps, i allunya alguns del que seria d’una altra manera el risc
de la pobresa; tot i que, si som seriosos, no ignorarem que
I'esperancga de vida després de la jubilacié ens torna a la desi-
gualtat de la vida real, sigui quina sigui la pensio.

Els punts de justicia social pretesos haurien de ser els d’equili-
bri: del conjunt de la despesa social —la pensié n’és una part,
i té substitutius i elements complementaris en altres partides de
despesa—, de cicle vital d’'una generaci6 —com hem incre-
mentat I'esperanca de vida i com I’'hem distribuit entre treball i
jubilacio— i intergeneracional —el benestar dels actius versus
el dels pensionistes—. El benestar dels passius no s’ha de veu-
re tan sols des de la renda del pensionista, sind des del conjunt
de la despesa publica —de la sanitaria, social i de dependen-
cia— i atenent a les circumstancies personals: donant vida als
anys sobreviscuts, sense soledat, amb capacitat funcional,
mantenint actiu el capital huma, des de I'altruisme, el capital

social i el gaudi del temps. Paradoxalment, sén els més contra-
ris al sistema contributiu els que per preservar beneficis propis
els reclamen com a drets —no per redistribucio, sind per merei-
xement, diuen—.

Transparentar els problemes i les solucions és sempre un valor
democratic. Aixi, en relacié amb tot el que el sistema fa des de
I'ambit contributiu per al no contributiu, perqué se senyalitzi i
financi de manera separada: des del complement de minims,
I'aplicacié d’indiciacions diferents, subsidiacié de I'ocupacio
per rebaixes de cotitzacions o tarifes planes per a nova ocupa-
ci¢ d’autonoms. Transferencies internes i deduccions fiscals
haurien també de quantificar-se i financar-se separadament
des dels impostos generals.

Val la pena remarcar en aquest context que cal tenir cura de no
perdre excessivament la proporcionalitat, el caracter contributiu
basic, ja que I'assistencial pot arruinar I'incentiu contributiu i
afavorir 'economia submergida. La redistribucio interna efectu-
ada amb bases maximes de cotitzacio, pensions contributives
minimes, taxes de retorn progressives etc., son petits cavalls
troians que poden acabar minant els incentius a cotitzar. A
més, amb legislacié dicotomica — cotitzacio si/no i si és si, amb
cotitzacio rigida— els lindars esdevenen decisius i provoquen
salts conductuals de costos/beneficis marginals elevadissims.
Necessita el nostre sistema fixar clarament la taxa de reempla-
¢ament: des de I'inici, sense incertesa, sent aixo el millor reclam
per als que vulguin i puguin assumir I'estalvi per assolir un be-
nefici definit. | tot aixd, amb una flexibilitzacié maxima per no
perdre cap cotitzant en el cami: incorporar segones rendes al
mercat per a la compatibilitat de vida laboral i familiar, i aixi no
afectar més encara la natalitat —la qual cosa requereix certa-
ment credits de cotitzacio finangats des de fora del sistema
contributiu—. Altrament, calen mesures per a la compatibilitza-
ci6 de salari i pensid, per a tot tipus de treball no estandard —
esporadic incert, estacional predeterminable, de treball tempo-
ral, de formacié, minijobs, freelance marginals, Ubers...— o a
temps reduit —per hores— i en practica d’activitat autbnoma
—d’ingressos canviants mes a mes, amb periodes de no ren-
da—. O la consideraci¢ del treball per periodes d’elegibilitat de
temps de cura de nens o persones grans i d’atur involuntari, a
solucionar dels credits des dels ingressos fiscals generals.

Aix0 és especialment oportu si es considera una edat de jubi-
lacié oberta després d’uns anys predefinits d’haver-se situat
stand by en el mercat de treball, considerant aqui maternitat,
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contingencies de salut, slots de temps a 'atur o el que en el
seu moment era el servei militar obligatori . Posem 48 anys en
total. Si s’entra als 16, als 64 —sense periodes outliers—
semblaria més que amortitzat el capital d’'una persona posat
a disposicioé productiva. | els que retardin la seva entrada amb
més formacio, educacio etc., i ho facin amb 24 anys, que si-
gui 72 I'edat en que es puguin jubilar; entre altres raons, per-
que amb la inversié inicial en educacid milloraran la seva pen-
sid amb majors cotitzacions, probablement renda i patrimoni,
i actuarialment és més que probable que comptin amb una
esperancga de vida a la jubilacié igual o millor que el pensionis-
ta de 64 anys, tal és el gradient que s’associa a I'esperanca
de vida en rad de I'educacid i de la renda en la nostra
societat.

Espanya compta amb molt bona cobertura relativa de les
pensions pel que fa a manteniment de renda —pensié de
substitucié del salari anterior— i que amb la crisi no ha dismi-
nuit sind que ha augmentat, mantenint taxes de retorn de co-
titzacions entre les més elevades de la Unid Europea, amb
periode de cobertura ampli i preservacié d’entrada en risc de
pobresa. En politica publica les analisis realitzades al voltant
dels valors mitjans de les variables de diagnostic, perd, solen
ser injustes. Espanya té molts pensionistes a pensions mini-
mes, amb autonoms i dones enduent-se la pitjor part, tot i que
la xifra esta baixant en la mesura que els nous pensionistes
s’incorporen amb millors condicions. Les diferencies en capa-
citats dels ciutadans sén diverses. Amb les possibilitats d’es-
talvi de molts dels nostres joves, pensar en suplements perso-
nals a pensions és ignorar les cues de distribucié de rendes,
molt per sota de les propies rendes de substitucié mitjanes
dels pensionistes actuals. | que encara avui algunes cotitzaci-
ons es perdin per no comptar amb un minim d’anys, en detri-
ment de minims de proporcionalitat contributiva, no deixa de
ser una invitacio a I'economia submergida. Una reforma de
talla Unica seria poc eficient i injusta en qualsevol cas.

A mode de conclusié

Sense una major conscienciacio social, ciutadana, dels efectes
intergeneracionals de mantenir I'actual situacio de les pensions
i de les consequiencies d’algunes de les alternatives de reforma
avui postulades, resultara impossible reorientar la deriva d'ini-
quitat contra les generacions futures a la qual estem abocats.
Les pensions son una part, les transferencies generacionals
s’han de valorar des del conjunt de la despesa social.
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Sota la racionalitat individual i la pressio electoral del votant
mitja, relativament de cohort d’edat elevada, no hi haura go-
vern ni majoria parlamentaria capag d’afrontar la reforma.

Es una obvietat que el consens politic és desitjiable: del
Parlament per sobre del govern del moment. Perd sembla
poc probable, vistos els redits electorals en joc en una demo-
cracia poc madura.

Una estrategia possible, tal com hem comentat en aquest text,
és agencialitzar a favor d’un tercer la recomanacié prudencial
del que hagi de fer cada govern en matéria de pensions. No es
tracta de sostreure-la del debat politic, sind situar-la en una
altra via, en un entremig del calcul de la contribuci¢ i de la
prestacié definides. | com que la “causa és justa” —mantenir
els equilibris generacionals de benestar—, ha de ser accepta-
ble consensuar procediments —com juga el canvi de I'econo-
mia i I'esperancga de vida en el calcul de les pensions— i ha de
permetre recomanar determinats cursos d’accié a qui sigui
que estigui en el govern: “faci o expliqui per qué no ho fa”.

Certament no hi ha avui a Espanya una solucié clara a la vista
ni derivable d’un sol instrument. Es tractara d’acompanyar di-
verses mesures, ajustades i ponderades a cada situacio, la
qual cosa requereix més debat tecnic que diatriba politica. En
tot cas, les comparacions en matéria de pensions, com permet
comprovar qualsevol estudi comparat de I'OCDE, sén odioses
—considerar el seu pes en valors absoluts o relatius, el grau de
proporcionalitat entre cotitzacié i pensid, acotament per dalt i
per baix de la contributivitat— desitjada, compliment fiscal i frau
social, etc.— i sén arma llancivola en profit propi de qui utilitza
els arguments més que camp d’aprenentatge: aixd val també a
I’hora de traslladar el que és una pensié espanyola en termes
de la seva homonima alemanya o del Regne Unit, o a I'enfilada
del nostre sistema als comptes nocionals sueques.

En definitiva, no es pot aspirar a un big bang radical en la re-
forma de les nostres pensions, que ni és possible ni desitjable;
modular és més recomanable. Els consensos sén necessaris;
esperar, pero, unanimitat, és una irresponsabilitat, vista I'emer-
gencia de la situacio i atesos els interessos en joc. W
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es dificultats financeres derivades de I'envelliment
per als sistemes de pensions contributius de repar-
iment (PAYG) sén ampliament conegudes. La re-
erca de sostenibilitat s’ha centrat en solucions
parameétriques (per exemple, endarreriment de I'edat de jubilacio
normal, practicament d’un any en els Ultims quinze als paisos
de 'OECD) i/o inclusié de mecanismes d’ajust automatic (vegeu
Sanchez, 2017). Una tercera via explorada en alguns paisos,
constatada una major longevitat i millor salut dels individus (aqui),
consisteix a permetre (amb possibles restriccions) una major
compatibilitat entre treballar i percebre una pensio. La logica
d’aquest mecanisme se sosté en la relacio existent entre els tipus
impositius efectius suportats pels treballadors de més edat i
I'oferta de treball per a ells (Gruber i Wise, 1999 i 2004).

Interpretant una major compatibilitat com un menor tipus impo-
sitiu efectiu, es podria esperar un augment en I'esforg laboral de
les persones grans, més ingressos per contribucions i, potser,
una millora de la situacié financera de I'individu. A més, la pos-
sibilitat de compatibilitzar feina i pensié obre una nova via d’as-
segurament davant de possibles retallades (inesperades) dels
drets de pensid que esperen els individus. Aixd és especialment
important per a aquella fraccié de la poblacié que no pot estal-
viar de manera complementaria a la pensié publica i que, en la
vellesa, gaudeix de relativament bona salut.

El panorama internacional mostra una gran diversitat institucional
en la regulacié de la relacié entre feina i pensio. La tendéncia
general és cap a incrementar la compatibilitat, especialment a
partir de I'edat normal de jubilacio (ENR). A la figura 1 observem
que entre les edats que precedeixen 'ENR, la compatibilitat sol
anar acompanyada de restriccions més o menys severes. En

canvi, a partir d’'aquesta, comencga a dominar la compatibilitat
sense restriccions. Observem un gran ventall d’opcions que
s’estén des de la plena compatibilitat de feina i cobrament de
pensid (Regne Unit o Alemanya) fins als casos de completa in-
compatibilitat en que hi ha una vinculacio ferria entre el cobrament
de pensid i I'abandonament del mercat de treball (com I'existent
a Espanya abans del 2011).

En aquest treball estudiem, a partir de les dades del Survey of
Health, Ageing and Retirement in Europe (SHARE, www.share-
data.org) i de manera molt descriptiva, la decisi¢ de compatibilitzar
pensid i feina en un gran nombre de paisos d’Europa i com
aquesta depén del grau de compatibilitzacid, de I'estat de salut
i del nivell d’educacio.

Trobem que el grau de compatibilitzacié augmenta amb un test
d’ingressos menor (un menor impost a la pensio durant la com-
patibilitzacic), és més gran per als més educats i els que tenen
millor salut. La resta del treball s’estructura de la manera seglient:
a la seccio 1, revisem la literatura sobre el tema. A la seccio 2,
analitzem I'evidencia descriptiva i I'evidencia multivariant per al
conjunt dels paisos present en el SHARE. A la seccié 3, presentem

Figura 1. Compatibilitat feina-pensié

en alguns paisos al voltant de 2017

Compatible amb
jubilacié anticipada?

Compatible amb
jubilacié normal?

Repliblica Txeca, Estonia, Hon-
gria, Franga*, Irlanda*, Israel*, els
Paisos Baixos* i Polonia.

*No tenen jubilacié anticipada.

A Franga depén dels casos.

No és possible

Austria, Reptiblica Txeca, Estonia,
Franca, Alemanya, Hongria,
Irlanda, Israel, Italia, Luxemburg,
Polonia, Portugal, Suécia, la Gran
Bretanya i els Estats Units

Hongria (fins al 2007), Italia,

eta Portugal, Suecia i els Estats Units.

Austria, Bélgica, Dinamarca, Belgica, Dinamarca, Grecia, els
Alemanya, Grecia, Luxemburg, Paisos Baixos, Eslovénia, Espanya
Eslovenia, Espanya i Suissa. i Suissa.

Possible amb
certs requisits

Font: Sistemes de proteccié social. MISSOC.
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els principals determinants en un context multivariant per al cas
d’Espanya. Finalment, la seccidé 4 presenta unes breus
conclusions.

1. Literatura

La literatura préevia (tant en forma reduida, Baker i Benjamin,
1999, i Disney i Smith, 2002; com estructural, Gustman i
Steinmeier, 2004, o finalment tedrica, Cramer et al. 2006 i 2008)
ha trobat efectes destacables en I'oferta de treball i efectes petits
sobre la decisié de cobrament de pensions. La majoria d’aquests
estudis s’han centrat en analisi dels efectes dels “tests d’ingres-
s0S” sobre la renda laboral dels pensionistes.

Qué ens diu la teoria de cicle vital sobre

la compatibilitat ocupacié/pensio?

En un treball conjunt amb Alfonso Sanchez, en progrés, analitzem
les consequiéncies de separar les decisions de cobrament de la

pensio (claiming) i la feina en un model de cicle vital amb restric-
cions de credit. En el mateix treball estenem el model de cicle
vital de Sanchez-Martin (2002), utilitzat, per exemple, en Jiménez-
Martin i Sdnchez-Martin (2007, 2015). Es tracta d’'un model en
temps continu en queé els agents decideixen, a cada edat, el
moment Optim de jubilacié i els millors perfils de consum, estalvi
i hores treballades. Per a aixo tenen en compte el procés dinamic
dels seus ingressos laborals, la seva expectativa de supervivencia
i els retorns obtinguts per I'estalvi (ateses les seves decisions de
cartera).

La figura 2 representa la regla de decisié sobre feina (panell
superior) i decisio de sollicitar la pensid (panell) per a dos individus
representatius. Les implicacions de la compatibilitat sén bastant
clares. En passar d’un sistema incompatible (blau) a un de com-
patible (marrd), la decisié de demanar la pensié no varia gaire,
pero la decisié de treballar pot variar molt, en ambdues direccions.

Figura 2. Regles de decisio sobre feina i sol-licitud de pensié en un model de cicle vital
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La compatibilitat ha augmentat
en el temps tant en les edals de
Jubilacio anticipada com despreés
de Uedat normal de jubilacio

Depenent del pes de les poblacions (i com evolucionin en el
temps) que volen treballar més (esquerra) i menys (dreta), i de
les restriccions, test d’ingressos (aqui), que s'imposi a cada si-
tuacid, pot augmentar o disminuir I'oferta de treball. En principi
la propensio a compatibilitzar augmenta amb el nivell d’educacio
i 'estat de salut.

De fet, a Jiménez-Martin i Sanchez-Martin (2015) es mostra que
la separacio de les decisions de cobrament de pensid i d’oferta
de treball (jubilacié) és bona per al benestar de la majoria dels
individus i també per a la Seguretat Social.

2. Evidéncia preliminar amb dades del SHARE

2.1. Evidéncia descriptiva

La figura 3 presenta evidencia en dos moments del temps
(2004-2006 i 2011-2017) sobre compatibilitat per a individus de
60-65 (panell esquerre) i 66-75 (panell dret) utilitzant dades del
conjunt de paisos presents en el SHARE (dividits en dos grups).
Cal fer notar que alguns paisos no sén presents a la mostra del
primer periode i si en el segon. La fraccioé d’individus en un rang

d’edat compatibilitzant varia substancialment entre O (per exemple,

Figura 3. Compatibilitat pensié-feina. Paisos del SHARE. 60-65 i 66-75
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a Espanya en algun periode) i gairebé el 20% a Estonia. Resulta
evident que la compatibilitat ha augmentat en el temps tant en
les edats de jubilacié anticipada com després de I'edat normal
de jubilacio. Cal destacar també que la compatibilitat és relati-
vament més important en aquells paisos que hi posen menys
pegues (encara que aixd podria amagar altres factors, com la
generositat relativa a cada rang d’edats i a cada pais, que de
moment no considerem).

Quins factors expliquen la compatibilitat?

Encara que no puguem qualificar-lo com a evidéncia causal, les
figures 4 i 5, restringida als paisos presents en ambdds periodes,
ens illustra sobre dos dels més importants el 2013-2017 (onades
4 a7 del SHARE): educacio i salut respectivament. En la mesura
que aquests factors afectin positivament i millorin amb el temps
(com aixi sembla indicar-ho I'evidencia disponible, vegeu sobre
aixo el recent informe de I'OECD (2017), Preventing age
inequality).

Respecte a I'educacio, veiem que en ambdds grups d’edat, en
general, la compatibilitat augmenta amb el nivell educatiu. Per
al cas d’Espanya també és aixi, encara que és més dificil de
percebre, ja que la propensié a compatibilitzar no arriba (ni de
lluny) a I'1%.

A la figura 5 presentem els mateixos conceptes per a tres indi-
cadors de salut: tenir bona 0 mala salut autopercebuda, tenir
dos 0 més problemes de salut cronics i tenir forca d’agafada

(grip strength). En els tres casos i per als dos grups d’edat i a
practicament tots els paisos (inclos Espanya, encara que en
agquest cas, és dificil de percebre) observem que la propensié a
compatibilitzar és més gran entre aquells amb millor salut, menys
problemes cronics i més forga d’agafada.

2.2. Evidéencia multivariant

En aquesta seccid, estudiem de forma multivariant (en el marc
d’un model de probabilitat lineal) els principals determinants de
la decisid de compatibilitzar als paisos europeus. En la nostra
regressio analitzem una mostra de fins a 29 paisos que participen
en el SHARE en algun moment des de I'onada inicial el 2004
fins a I'dltima disponible, el 2017 (onada 7).

En la nostra senzilla regressié incorporem caracteristiques indi-
viduals (edat, diversos indicadors de I'estat de salut i nivell d’edu-
cacid) aixi com factors institucionals (edats de jubilacié normal i
anticipada), nivell de compatibilitat (plena, parcial o incompatibilitat)
en dos rangs d’edat que considerem rellevants (entre I'edat
anticipada i la normal, i posteriorment a I'edat normal de jubilacio),
interaccions entre compatibilitat parcial i nivell d’educacio i salut
i, finalment, distancia respecte a I'edat normal de jubilacio.

Els resultats de I'analisi es presenten a la taula 1. Les dues
primeres columnes ens presenten els resultats basics de I'analisi
per a tota la mostra. Trobem que la probabilitat €s més gran per
al grup de 65-69, per als que tenen educacio superior (especi-
alment aquells que tenen bona salut), per als que tenen millor

Figura 4. Compatibilitat i educacid. Paisos del SHARE. 60-65 i 66-75
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Figura 5. Compatibilitat i indicadors de salut. Paisos del SHARE. 60-65 i 66-75
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salut, i menys problemes cronics i que augmenta amb el pas del
temps (@amb les successives onades del SHARE).

Especialment importants son les variables que recullen el grau
de compatibilitat (parcial o total). La compatibilitat parcial t& un
efecte positiu (excepte per a les dones), perd no significatiu.
Alternativament, la compatibilitat plena o total t€¢ un marcat efecte
positiu, al voltant d’un 2% en tots els casos.

Respecte a les interaccions introduides, trobem que la interaccio
de la compatibilitat parcial amb I'educacié té un efecte negatiu,
i la interaccio amb la mala salut, positiu. D’altra banda, la distancia
a I’edat normal de jubilacié afecta negativament, en aquest cas,
en la linia del que s’esperava. Finalment, respecte al génere,
I’evidéncia presentada a les columnes (3) i (4) revela que no hi
ha grans diferencies respecte al genere en les variables d’educacio
i salut.

3. Evidéncia per a Espanya

3.1 El context recent

Fins al 2013 la compatibilitzacid entre pensidé contributiva i feina
era practicament impossible; si bé hi havia la possibilitat de ju-
bilacié parcial o flexible, aquestes no es poden considerar pro-
piament com a formes de compatibilitzacio, ja que segueixen
més un concepte de temps (es divideix un hipotétic 100 entre
pensid i feina) que d’ingressos.

Des del 2013 (la Llei 27/2011, d’1 d’agost, sobre actualitzacio,
adequacié i modernitzacié del sistema de Seguretat Social i
posteriorment el Reial decret llei 5/2013, de 15 de marg) és
possible la compatibilitzacid encara que sota condicions molt
restrictives, especialment per als treballadors per compte d’altri.
Aixi, els pensionistes que vulguin compatibilitzar la seva pensid
amb la feina hauran d’haver complert (1) I'edat legal d’accés a
la jubilacié ordinaria i (2) haver assolit una taxa de reposicié de
la base reguladora del 100% (també és possible rebre la pensio
de jubilacid i treballar per compte propi si els ingressos anuals
totals no superen el salari minim interprofessional en comput
anual i sense I'obligacio de cotitzar per les prestacions de la
Seguretat Social). Finalment, 'empresa que els contracta haura
de mantenir la (resta) del lloc de treball durant un periode subs-
tancial. La quantia de la pensid sera equivalent al 50% de I'import
resultant en el reconeixement inicial. Durant el periode en qué
es continui desenvolupant la feina, els empresaris i els treballadors
cotitzaran a la Seguretat Social Unicament per incapacitat temporal
i per contingencies professionals, encara que estaran subjectes
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a una cotitzacio especial de solidaritat del 8% (la qual cosa és
discriminatoria respecte a altres treballadors).

Quin resultat practic ha tingut la llei?

La taula 2 resumeix els que al final de cada any han optat per
la compatibilitat en un o un altre regim de cotitzacio. Al setembre
del 2018 només 48.264 treballadors havien optat per la compa-
tibilitzacio, el 84,4% d’aquests, autobnoms. Prenent la xifra més
recent de jubilats entre 65 i 74 anys com a referéncia, veiem que
hi ha uns 0,6 milions de jubilats autonoms i 2,85 milions per
compte d’altri en aquest rang d’edats. Amb aquestes xifres,
observem que la probabilitat mitjana de compatibilitzar és 6,75%
en el regim d’autonoms i 2,5%. en el regim general (Molt semblant
a la mitjana que es troba en el SHARE). Es a dir, és un 2.600%
més probable compatibilitzar si s’és autbnom que si s’és treba-
llador per compte d’altril

Ressenyem que, recentment, la reforma dels autonoms (Llei
6/2017) introdueix la compatibilitzacié sense penalitzacio per a
aquells autonoms amb com a minim un treballador per compte
d’altri, cosa que, tot i que beneficiosa per a aquest collectiu,
sens dubte hauria d’haver augmentat la bretxa entre collectius.
Tanmateix, aixd no sembla que s’hagi observat encara, proba-
blement per alguna restricci¢ a aquesta possibilitat.

3.2. Els resultats de la regressio

Per finalitzar, presentem a la taula 3 €ls resultats especifics per
a Espanya. Aquests mostren que, amb les dades disponibles,
no hi ha un clar factor explicatiu de la (escassa) compatibilitat
observada. Quan reproduim I'analisi per a homes i dones per
separat, veiem que la (mala) salut i en menor mesura I'educacio
no son factors significatius per a les dones i si que ho sén per
als homes. Sens dubte, molt marge de millora en el cas d’Es-
panya, i que denota que les restriccions a la compatibilitzacio
continuen sent encara fortes.

4. Conclusions

En aquest treball hem revisat breument la situacio respecte a la
compatibilitzacié entre pensid de jubilacié i ocupacio en 29 paisos
europeus participants en el SHARE.

La compatibilitzacié entre pensio i feina és en general bona per
als individus i una font d’assegurament i proteccié (davant de
xoc d’ingressos) per a molts d’ells. La propensié a compatibilitzar
esta augmentant als paisos europeus perque la millora de la salut
dels individus en edats avancades juntament amb les pressions
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Taula 1. Determinants de la probabilitat de compatibilitzar en paisos del SHARE

(-4.300)  (-4.162) (-3.414) (-2.628)
Dona | -0.005%  -0.005"* 5-20 -0.008*  -0.008*  -0.009** -0.007
(3401)  (:3.497) (-3.130)  (-3.084) (-2.806) (-1.739)
55-59 0.009 0.011 0.018 0.008 Onada2 | 0.002 0.002 0.003 0.001
(0.095) (0.120) (0.169) (0.046) (0.934) (1.008) (1.062) (0.396)
60-64 0.011 0.018 0.034 0.003 Onada4 | 0.008**  0.009** 0.008"** 0.010*
0424)  (0.189) 0.311) (0.020) @.179)  (4.312) (2.944) (3.237)
65-69 0.014 0.024 0.037 0.015 Onada5 | 0.007**  0.007*** 0.004 0.012"
0448  (0.269) (0.340) (0.090) (3.592)  (3.754) (1.606) (3.953)
704 0,002 0.013 0.027 0.002 Onada6 | 0.008**  0.008*** 0.005 0.014"*
(0024)  (0.140) (0.245) 0.012) 4.088)  (4.251) (1.911) (4.316)
Onada7 | 0.048**  0.048**  0.036"* 0.074"*
(5.910)  (5.862) (3.525) (5.041)
5-7 -0.006™  -0.007*  -0.008** -0.005
(-2.795)  (-2.906) (-2.614) (-1.516)
compat * -
8-12 -0.004*  -0.004*  -0.005% -0.003 par. 0.004 0.003 0.001 0.005
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Bdatjubill. | 0001 -0.002+  -0.001 -0.003
Molt bona -0.009*** -0.009*** -0.002 -0.017** (-1 .51 0) (-2.750) ('1 .288) (‘0-91 O)
(-4.411) (-4.422) (-0.600) (-5.287) intedu -0.008** -0.008* -0.010*
Normal | -0.010** -0.010"*  -0.005 -0.015" R 2125
(-4864) (—4962) (_1 662) (_5027) Intghea 0.010** 0.014** 0.005
Mala salut | -0.017**  -0.019"*  -0.015**  -0.023*** (4.075) (4.351) (1.271)
Distanci " .
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(-11.262)  (-11.829) (-7.625) (-8.521) _cons 0.099 0.147 0.112 0.319
Log . 1.011)  (1.479) 0.920) 1.285
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454 @as 22 (25 -mm
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2 -0.005 -0.004 -0.004 -0.005 lut regular o mala salut)*compatibilitat parcial; distancia NR: distan-
cia a edat normal jubilacid. Les variables ficticies representatives
(-3.014)  (-2.846) (-1.947) (-2.212) dels 29 paisos €'han omes.
3-4 -0.007**  -0.007**  -0.007*** -0.007*
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Taula 2. Evolucié del nombre de compatibilitzacions en la Seguretat Social espanyola

Any Total Autdnoms Altres régims
2013 9.094 7.517 1.577
2014 18.066 15.115 2.951
2015 25.369 21.412 3.957

2016 32.597 27.548 5.049
2017 40.159 33.704 6.455
2018* 48.264 40.794 7.470

(*) dades a 30 de setembre

Taula 3. Alguns determinants de la probabilitat de compatibilitzar a Espanya

5-20 -0.002 -0.002 -0.002 -0.003
dona -0.001 -0.001 (-0.909) (-0.945) (-1.027) (-0.607)
(-1.758)  (-1.709) Onada 2 0.000 0.000 0.000 0.000
65-69 -0.003 -0.003 -0.002 -0.005 (0.054) (0.090) (0.129) (0.023)
(-1.032)  (-1.111)  (-0.968)  (-0.788) Onada 4 0.001 0.001 0.000 0.003
70+ -0.005 -0.006 -0.001 -0.011 (0.904) (0.931) (0.138) (0.989)
(-1.444)  (1.511)  (-0.181) (-1.571) Onada 5 0.002 0.002 0.001 0.003
(1.142) (1.154) (0.781) (0.950)
5-7 -0.000 -0.000 0.000 -0.001 Onada 6 -0.002 -0.001 -0.000 -0.003
(-0.087) (-0.093) (0.511) (-0.361) (-0.553) (-0.451) (-0.184) (-0.451)
8-12 -0.001 -0.001 0.000 -0.001 Onada 7 0.009 0.009 -0.002 0.019*
(-0.432)  (-0.448) (0.174) (-0.588) (1.809) (1.853) (-0.372) (2.027)
13-15 0.002 0.002 -0.001 0.005
(1.148) (1.616)  (-0.634)  (1.840) C%’;‘r'fft- 0.002 0.002 -0.000 0.004
16 + 0.001 0.002 -0.001 0.005 0.7 050 i e
(0.664) (1-215 (0.681) (1382 cg(;gp';f- -0.006 -0.006 -0.004 -0.008
Molt bona |  -0.004 -0.004 0.002 -0.008 (1135 (0955  (-0.826)  (-0.728)
(1792)  (-1.789) (0.941) (-1.906) intedu -0.003 0.000 -0.005
Bona -0.005* -0.005* 0.001 -0.007 (-1.365) (0.243) (-1.299)
(2.000)  (-2.088) (0.344) (-1.937) intghea 0.001 0.002 0.001
Regular | -0.005* -0.006* 0.001 -0.010* (0.871) (1.421) (0.246)
(2.149)  (2.304)  (0507)  (-2.299) Distancia 0.000 -0.000 0.001
Mala salut | -0.005* -0.006* 0.001 -0.010* (0.605) (-1.389) (1.229)
(-2.015) (-2.171) (0.312) (-2.031) _cons 0.011* 0.011* 0.003 0.015*
(2.676) (2.671) (0.798) (2.000)
1 -0.002 -0.002 -0.001 -0.003 Tots Tots Dones Homes
(-1.364) (-1.419) (-0.628) (-1.234) r2 0.002 0.002 -0.001 0.003
2 -0.001 -0.001 -0.002 -0.001 N 8249.000 8249.000 4278.000  3971.000
(-0.792)  (-0.851)  (-1.360)  (-0.252)
Notes: intedu = anys edu >13*compatibilitat parcial;
3-4 -0.002 -0.002 -0.002 -0.003 intghea=(salut regular o mala salut)*compatibilitat parcial; dis-
(-1.589) (-1.640) (-1.355) (-1.248) tancia NR: distancia a edat normal de jubilacié.
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derivades dels processos d’envelliment (que dificulten el finan-
cament via repartiment i que disminueixen el pes relatiu de la
poblacio jove) que pateixen (o patiran) tots els paisos aixi I'estan
facilitant. Per aix0, val la pena invertir una mica d’esforg a regular-
la Optimament, evitant els (nombrosos) errors del passat.

En el cas espanyol també observem aquestes tendencies, encara
que esmorteides per una regulacio impossible fins al 2013 i dificil
a partir d’aquest any, especialment per als treballadors per
compte d’altri. m
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‘eficiencia és una caracteristica important dels

sistemes de pensions que, tanmateix, sol rebre

una escassa atencio en I'analisi i avaluacio del seu

funcionament en diferents paisos. Encara que tots
els sistemes de pensions tenen com a objectiu final millorar el
benestar de la poblacié jubilada, poden diferir de manera molt
significativa en el disseny, les propietats, els costos de gestio |
la implementacid practica, per la qual cosa poden assolir nivells
molt diferents quant a prestacio, assegurament i equitat per als
seus beneficiaris, amb efectes sobre el comportament dels
agents, la creacié d’ocupacio i el creixement economic, i amb
un balang entre incentius i distorsions també molt dispar.

L'objectiu d’aquest article és realitzar un recorregut pels principals
elements que caracteritzen I'eficiencia dels sistemes de pensions
en les economies avancades i que interaccionen amb I'eficiencia
general de 'economia, determinant els nivells de benestar de la
poblacié pensionista. Per a aix0, a la seccid seglient s’analitzen
les diferents dimensions de I'eficiencia dels sistemes de pensions
des de diferents enfocaments, que tenen en compte la seva
capacitat per generar pensions més elevades a llarg termini, amb
menor desigualtat i costos de gestio reduits, i per assolir altres
objectius com ara sostenibilitat, suficiencia o resiliencia. A la
seccid que continua examinem la interaccid entre I'eficiéncia del
sistema de pensions amb la de la resta del sistema econdomic
amb la finalitat d’avaluar els seus efectes sobre el benestar de
la poblacié major de 65 anys. Finalment, la darrera seccio pre-
senta les principals conclusions d’aquest article.
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1. Leficiéncia dels sistemes de pensions

En linia amb I'informe de I'Institut d’Actuaris Espanyols (2019),
amb I'objectiu de comprendre millor I'eficiencia dels sistemes
de pensions, en aquesta seccid és analitzada des de quatre
perspectives, la qual cosa ens permet obtenir-ne una visié
bastant completa.

1.1. Leficiencia des d’un enfocament general

Una primera aproximacio a aquest enfocament la podem trobar
a Devesa i Doménech (2017), que defineixen I'eficiencia com el
conjunt de caracteristiques que fan més atractives les contribu-
cions al sistema de pensions i redueixen les distorsions d’aques-
tes aportacions en termes de creacié d’ocupacié, innovacio,
inversio i creixement, augmentant, per tant, el benestar de la
societat. Implicitament s’esta relacionant I'eficiencia del sistema
amb la seva contributivitat, en la mesura que, com més gran és
aguesta Ultima, major és la internalitzacié de les contribucions
com un salari diferit i menors les distorsions que provoca sobre
I'activitat economica (vegeu Disney, 2004). De manera semblant,
Alonso i Pazos (2001) afirmen que, “segons el principi d’eficien-
cia, el sistema pretén actuar sobre el comportament dels agents
economics (treballadors i empreses) per assegurar contribucions
suficients i per combatre I'economia submergida”.

D’acord amb aquestes dues definicions, el sistema de pensions
és més eficient com més gran sigui la seva capacitat de gene-
rar prou contribucions amb la qual poder satisfer prestacions
tan elevades com sigui possible per a la major part de la po-

* Enrique Devesa agraeix el finangament del Ministeri
d’Economia, Industria i Competitivitat DER2017-86394-
C2-2-R. Rafael Doménech agraeix el finangament del Mi-
nisteri d’Economia, Industria i Competitivitat ECO2017-
84632 i de la Generalitat Valenciana PROMETEO2016-097.



blacié potencial beneficiaria, i com més contribueixi a augmentar
la taxa d’ocupacio i la productivitat amb les menors distorsions
possibles, fet que es tradueix en pensions mitjanes més altes a
llarg termini.

1.2. Leficiéncia com a relacié

entre contributivitat i redistribucié

El segon enfocament es basa també en Devesa i Doménech (2017),
i amplia la definicid anterior de manera que un sistema és més
eficient com més gran és la seva contributivitat i més reduida la
desigualtat de les pensions. Una manera d’il-lustrar aquest poten-
cial dilema entre contributivitat i redistribucio és la que es mostra
al grafic 1. En I'eix horitzontal es mesura la desigualtat de la renda
de les persones grans a I'edat de jubilacié. En la mesura que les
pensions constitueixen la major part de la renda per a aquest grup
d’edat, la desigualtat de la renda esta molt relacionada amb la
desigualtat de les pensions. EnI'eix vertical es representa la pensié
mitjana. Com hem comentat anteriorment, una major contributivi-
tat permet assolir pensions mitianes més elevades, ja que redueix
els efectes distorsionadors del sistema sobre I'activitat economica.
Per0 es pot esperar que sigui a costa d’'una major desigualtat en
les rendes dels pensionistes, possiblement amb rendiments de-
creixents, tal com es presenta amb la corba concava del grafic 1,
que opera com una frontera de possibilitats d’eleccid entre contri-
butivitat i desigualtat. La recta amb pendent positiu tangent al punt
A representa les preferencies socials, de manera que I'eleccid
optima ve donada precisament pel punt esmentat.

Una millora de I'eficiencia de I'economia, en general, i del sistema
de pensions, en particular, desplaga la frontera de possibilitats
d’eleccio, de manera que seria possible assolir una pensio mitjana
més elevada sense que augmenti la desigualtat (punt B). En la
mesura que una major contributivitat té efectes positius sobre
I'ocupacio i la productivitat, pels incentius que genera, la millora de
I'eficiencia del sistema de pensions contribueix a augmentar la de
I’'economia en conjunt, la qual cosa permet assolir pensions mit-
janes més elevades sense incrementar la desigualtat.

La pregunta clau en aquest sentit és en quant contribueix I'efici-
encia del sistema de pensions a millorar I'activitat econdmica en
general. En el cas dels sistemes de repartiment, resulta crucial la
manera com son percebudes les contribucions al sistema, si com
un impost més o com el dret a una renda futura, cas aquest en
que es considerara com un salari diferit i no com a una falca fiscal
entre el cost brut per a les empreses i el salari net percebut pels
treballadors.

Grafic 1. El problema de maximitzacio

del benestar dels sistemes de pensions

-
——
-

Preferéncies

Pensié mitjana

Desigualtat

- J
Font: Devesa i Doménech (2017).

La literatura econdmica sobre els efectes de la imposicio sobre
les rendes del treball en 'ocupacid, en particular, i I'activitat
economica, en general, és molt amplia. Boscd, Doménech i
Ferri (2009 i 2013) fan una analisi d’aquests efectes i n’avaluen
la magnitud. En el cas extrem que les cotitzacions socials
fossin percebudes integrament com un salari diferit, no tindria
cap efecte distorsionador, i tant la contributivitat com I'eficien-
cia serien maximes. En I'altre extrem, en qué les cotitzacions
socials son percebudes com un impost més, les distorsions
serien maximes i I'eficiencia, minima. Utilitzant les elasticitats
estimades per Bosca, Doménech i Ferri (2013), tenint en comp-
te que les cotitzacions socials a Espanya van representar el
2018 un 12,4% del PIB, i que per cada augment d’un punt
percentual del PIB en recaptacio mitjangant cotitzacions es re-
dueix a llarg termini el PIB en 0,86 punts percentuals, la distorsio
potencial maxima de les cotitzacions seria equivalent a 10,6
punts percentuals del PIB.

Obviament, la realitat esta entre els dos extrems. Ni les cotitza-
cions socials s’internalitzen totalment, ni tampoc no es conside-
ren un impost no contributiu totalment deslligat de la pensié
futura. Pero conveé tenir en compte que un bon funcionament
del sistema de pensions permetria, en un moén globalitzat com
I'actual i, sobretot, dins de la Unié Europea, atreure millors tre-
balladors i més capital. |, naturalment, al contrari, un mal funci-
onament del sistema de pensions proporciona incentius perquée
el capital productiu i els treballadors més ben formats busquin
oportunitats en altres paisos amb sistemes més atractius.
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1.3. Eficiéncia des de I’enfocament

de la gestio del sistema

Un altre dels enfocaments amb el que es pot avaluar I'eficiencia
del sistema de pensions fa referencia als costos de la seva gestio.
Per al cas espanyol, Ayuso, Guillén i Valero (2013) destaquen que
“el sistema de pensions de la Seguretat Social a Espanya resul-
taria eficient si poguéssim garantir que incorre en uns costos
minims i és capag de generar la major rendibilitat possible perqué
els contribuents puguin percebre les millors pensions”.

A més, utilitzant dades de I'OCDE (2012), aquests autors asse-
nyalen que la despesa de gestié anual del sistema de pensions
a Espanya equival aproximadament a un 0,13% del patrimoni
d’un sistema capitalitzat. En comparacié amb altres paisos,
aquest cost equivalent de gestio és relativament baix, ja que la
mitjana de la majoria dels sistemes se situa al voltant d’un 0,20%.
Alternativament, I'eficiencia en la gestid pot expressar-se en
termes de les despeses d’administracio sobre la despesa total
en pensions. Segons el pressupost liquidat de la Seguretat Social
a Espanya de 2017, el total de despeses de funcionament del
sistema contributiu va assolir gairebé 2.000 milions d’euros. Amb
una despesa total en pensions d’uns 129.000 milions d’euros,
la ratio de despeses de funcionament sobre el total de despesa
va ser de I'1,53%.

1.4. Relacié entre els elements

que determinen I'eficiéncia

En aquest apartat analitzem I'eficiencia des d’un enfocament
holistic, és a dir, considerant I'eficiencia dels sistemes de pensi-
ons com un tot. Per a aixo és necessari considerar altres elements
addicionals als que ja s’han comentat, que també s’han de tenir
en compte a I'hora de definir I'eficiencia. Ayuso, Guillén i Valero
(2013) afirmen que un sistema és eficient si pot garantir els cinc
aspectes seguents:

a. Laseva sostenibilitat davant de I'envelliment demografic i les
circumstancies econdmiques de cada moment.

Els costos d’administracio.

La taxa interna de rendiment (TIR)".

El seu efecte positiu sobre I'estalvi.

IS

El seu impacte favorable sobre els incentius que s’han d’
assegurar i sobre la taxa de cobertura.

1 Es potinterpretar com la rendibilitat que proporciona un
sistema de pensions als seus afiliats, per a la qual cosa cal
teniren compte les aportacionsrealitzadesiles prestacions
rebudes.
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Barr i Diamond (2012) relacionen I'eficiencia del sistema amb la
seva capacitat per actuar com un mecanisme assegurador i
redistributiu. També Dominguez, Del Olmo i Herce (2017) se
centren en el paper assegurador, afirmant que “la Seguretat Social,
mentre va ser sostenible, acomplia millor que cap altre sistema
aquest paper de ‘companyia d’assegurances’ i, d’alguna mane-
ra, ha de continuar acomplint-lo. La Seguretat Social actua sobre
una base obligatoria, tots els treballadors estan obligats a cotitzar-
hi. Aixd garanteix que pugui realitzar-se la mutualitzacio del risc
de longevitat més eficient possible”. En aquesta mateixa linia,
I’Associacio Internacional Actuarial (2018) destaca que els siste-
mes de pensions es caracteritzen per la seva solidaritat, la seva
capacitat per assegurar riscos entre generacions (mitjancant un
contracte social entre elles) i redistribuir ingressos, fins i tot aquells
que son contributius. Perd per assegurar aquests objectius és
necessari que els sistemes siguin sostenibles financerament i
intergeneracionalment a llarg termini.

En vista d’aquests criteris i basant-nos en I'Institut d’ Actuaris

Espanyols (2019) i Vazquez (2019), perqué un sistema de pensi-

ons sigui eficient ha de satisfer simultaniament els principis seglients:

1. Sostenibilitat financera: s’equilibren intertemporalment in-
gressos i despeses.

2. Sostenibilitat actuarial i contributivitat: s’iguala la suma
actuarial de les aportacions amb el producte de la suma
actuarial de les prestacions per algun factor de conversio.

3. Cobertura amplia en el nombre de beneficiaris i en els anys
assegurats.

4. Suficiencia: uns ingressos que garanteixen un nivell de vida
raonable.

5. Eficiencia macroeconomica en la creacié d’ocupacio i aug-
ment de la productivitat.

6. Equitat actuarial: els individus de la mateixa generacié han
de rebre una TIR similar.

7. Redistribucié per reduir la desigualtat de renda.

8. Transparencia i costos de gestio reduits en relacio amb les
prestacions que proporciona.

9. Assegurament eficag dels riscos individuals.

10. Resiliencia per poder adaptar-se a les noves condicions
demografiques, economiques i socials.

Segons Vazquez (2019), sis d’aquests principis constitueixen el
que denomina eficiencia major, és a dir, principis que prioritzen
sobre els altres i que afecten la totalitat del sistema: la sosteni-
bilitat, la suficiencia, la cobertura, I'eficiencia macroeconomica,
I'equitat actuarial i la redistribucié. Si qualsevol d’aquests sis



Com mes gran sigur la capacitat
de generar contribucions v amb
la qual satisfer prestacions tan
elevades com sigui possible

elements falla, el resultat no seria un sistema de seguretat soci-
al com el coneixem i demandem. La resta de principis, recollits
en el quadre 1, determinen criteris d’eficiencia menor i es ca-
racteritzen per ser desitjables, perd no per ser necessaris per
evitar posar en perill el funcionament del sistema.

2. Creixement economic i benestar

Com acabem de veure, I'eficiencia del sistema de pensions és
molt rellevant en la mesura que afecta les decisions individuals,
I’estalvi, I'ocupacio, la productivitat, el creixement i, en Ultima
instancia, el benestar del conjunt de la societat i no només del
col-lectiu de jubilats.

2.1. La interaccio del sistema de pensions

amb la resta de I’economia

El disseny i funcionament del sistema de pensions, sigui de re-
partiment o de capitalitzacio, interacciona amb el creixement
economic en les dues direccions possibles. En primer lloc, pel
que fa als efectes del creixement i de I'eficiencia del conjunt de
I’economia sobre les pensions, la manera tradicional de com-
parar el sistema de repartiment davant el de capitalitzacié és a
través de les taxes internes de rendibilitat. Estenent el model
seminal de Samuelson (1958) a una economia amb progrés
tecnic en la qual cada generacio en edat de treballar transfereix
un percentatge de les seves rendes del treball als pensionistes
amb qui conviu, la taxa interna de rendibilitat del sistema de
repartiment és igual al creixement de I'ocupacid més el de la
productivitat. La implicacié d’aquest resultat és bastant senzilla:
aquells paisos amb taxes d’ocupacio i nivells de productivitat
majors gaudeixen de pensions més elevades. En els sistemes
de capitalitzacio, la taxa de rendibilitat d’una cartera perfectament
diversificada és el tipus d’interes real (que a llarg termini esta
determinat per la taxa de descompte intertemporal), el coeficient
d’aversio relativa al risc i el creixement de la productivitat.

Tanmateix, aquests determinants de la taxa interna de rendi-
bilitat no sén exdgens, sind que estan afectats per moltes
decisions dels agents econdmics que, al seu torn, poden

veure’s alterats per I'eficiencia del sistema de pensions. Per
aixo resulta interessant analitzar en quina mesura els agents
economics canvien les seves decisions, fonamentalment d’es-
talvi i oferta de treball, en funcié dels incentius i distorsions
creats per la manera en qué es financen les pensions.

Tradicionalment un dels avantatges que se sol atorgar al sis-
tema de capitalitzacié davant el de repartiment és I'augment
de la taxa d’estalvi (vegeu, per exemple, Feldstein, 1974, o
Lindbeck i Persson, 2003). En una economia tancada o amb
mobilitat imperfecta de capitals, aquesta major taxa d’estalvi
implica al seu torn una taxa d’inversié més gran, de manera
que s’acumularia un estoc de capital productiu més gran.
Depenent dels mecanismes de creixement endogen que pre-
valguin en I’economia, el capital productiu més gran no només
es traduiria en un nivell de PIB per treballador més elevat, sind
també en una taxa de creixement més gran de la productivitat.
Tanmateix, els estudis empirics que han contrastat aquesta
hipotesi no troben resultats significatius. Com mostren Devesa
i Doménech (2017), als paisos de 'OCDE no s’observa cap
correlacio entre la contribucio a sistemes de capitalitzacio en
percentatge del PIB i la taxa d’estalvi nacional, que apuntaria
que els individus poden estar substituint unes formes d’estal-
vi per altres, tal com suggereixen Feldstein i Liebman (2002).
Tanmateix, com assenyala Doménech (2014), si que s’obser-
va que els paisos amb menors taxes de reemplagament en
els sistemes publics de pensions mostren, en general, més
aportacions d’estalvi a sistemes de capitalitzacio.

L’eleccio del sistema de pensions pot influir també sobre I'ac-
tivitat econdmica a través de I'oferta de treball. Un sistema de
repartiment requereix impostos per financgar les pensions dels
treballadors jubilats que tenen efectes distorsionadors sobre

Quadre 1. Criteris d’eficiéncia

Sostenibilitat i eficiencia actuarial
Suficiencia i adequacié
Cobertura

Incentius econdomics

Equitat actuarial

Redistribucio

Major eficiéncia

Transparéncia i costos de gestio
Assegurament
Resiliencia

Menor eficiéncia

Font: elaboracié propia partint de Vazquez (2019)
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I'activitat econdmica. Aquests efectes son més o menys inten-
sos i operen a través de diferents mecanismes depenent del
tipus d’impost i de com internalitzen els agents economics la
relacio entre les contribucions a la seguretat social i les pensi-
ons futures (vegeu Doménech i Garcia, 2008).

L’amplia literatura teorica i empirica existent ha mostrat que
els impostos menys distorsionadors sén aquells que recauen
sobre el consum, seguits dels que graven les rendes del treball,
mentre que els més distorsionadors son els impostos sobre
les rendes de capital (vegeu Bosca, Doménech i Ferri, 2013).
Les distorsions impositives poden afectar tant el volum de
treballadors ocupats (conegut com a marge extensiu) com el
nombre d’hores treballades per treballador (marge intensiu).

Per a Prescott (2004) i Rogerson (2006 i 2008), les diferencies
en la pressioé fiscal expliquen bona part de les diferencies en
I’evolucio de les hores treballades per adult entre els EUA i les
principals economies d’Europa. Ohanian, Raffo i Rogerson
(2008) troben evidéncia que els canvis en els impostos sobre
les rendes del treball expliquen una part important de les dife-
rencies tendencials en les hores treballades en una mostra de
21 paisos de 'OCDE des del 1956 fins al 2004. Aquest resul-
tat general admet algunes qualificacions, com les que realitzen
Pissarides (2007) i Rogerson (2007), ja que els efectes dels
impostos sobre I'ocupacié son sensibles a la transparencia i
internalitzacio de les cotitzacions socials, la qual cosa permet
explicar per que als paisos escandinaus la fiscalitat sobre el
treball t¢ menors efectes distorsionadors sobre I'ocupacié que
en altres paisos. Aquestes diferencies precisament indiguen
que el disseny i I'eficiencia del sistema de pensions afecten de
manera molt rellevant el funcionament del mercat de treball.
Un dels grans avantatges dels comptes nocionals individuals
és precisament que, en augmentar la contributivitat i transpa-
rencia del sistema, es redueix I'efecte distorsionador de les
cotitzacions socials sobre la demanda i oferta de treball, deixant
de percebre’s com una falca fiscal entre el cost laboral per a
I'empresa i el salari percebut pel treballador (vegeu, per exem-
ple, Lindbeck i Persson, 2003; Buyse, Heylen i Van de Kerckhove,
2013, o Devesa i Doménech, 2019).

Atesos els efectes que el disseny, les caracteristiques i la ma-
nera de finangar el sistema de pensions tenen sobre les deci-
sions de consum i estalvi, i sobre la demanda i oferta de treball,
altres agregats macroeconomics (PIB, balanc¢a per compte
corrent, etc.) s’acaben també veient afectats. Com mostren

Revista Economica de Catalunya

En el cas de l’economia espanyola,
Ueficiencia del sistema de
pensions va més enlla de la seva
sostenibilital i suficiencia

Boscd, Doménech i Ferri (2013), el quocient de les cotitzacions
socials sobre els tipus impositius implicits del consum genera
un biaix cap al déficit per compte corrent, i afecta negativament
a curt i mitja termini el PIB, I’'ocupacio, I'acumulacié de capital
i, per tant, les futures pensions. En funcio de les preferencies
socials, alguns paisos com Dinamarca han provat d’evitar els
efectes distorsionadors de les cotitzacions socials optant per
finangar les pensions publiques majoritariament a través d’altres
impostos.

2.2. Eficiéncia i benestar de la poblacié

major de 65 anys

La interaccié entre el sistema de pensions i el sistema produc-
tiu determina la capacitat de cada pais d’assolir pensions més
elevades amb una menor desigualtat. El grafic 2 presenta
I’evidéncia disponible sobre les diferencies entre els paisos de
I’OCDE en aquestes dues variables per a 2016 i 2017. En
concret, I'eix horitzontal és proporcional a la variancia de la distri-
bucio de la renda disponible, després d’impostos i transferencies,
de la poblacid major de 65 anys. Leix vertical mostra la renda
disponible mitiana d’aquest grup d’edat. Les pensions sén un
dels components més importants d’aquesta renda, encara que
amb importants diferencies entre paisos. En linia amb la propos-
ta de Jones i Klenow (2016), la recta amb pendent positiu reflec-
teix les combinacions de desigualtat i renda que mantenen cons-
tant el benestar social, sota el suposit que I'esperanca de vida i
lleure es mantenen constants?. Com es pot observar, sota aques-
tes condicions, el benestar dels EUA seria similar al de Suissa, €l
Canada o Austria, de manera que la disminucié de desigualtat a
costa de la menor renda per capita en el rang representat en
aquest grafic deixaria inalterat el benestar.

La distancia a la frontera al grafic 2 és el resultat de la interaccié
entre I'eficiencia del sistema productiu i el sistema de pensions.
Tret que disposéssim d’un model economic que representés

2 La font de dades utilitzades al grafic 2 és Income Distribution
Database de 'OECD (2019). Devesa i Doménech (2017) discutei-
xen amb més detalls I’elaboracié d’aquest grafic.



adequadament la interaccio entre totes les variables implicades
(principalment ocupacio; productivitat; acumulacio de capital fisic,
tecnologic i huma; contributivitat; equitat actuarial i transparencia
del sistema de pensions; pressio fiscal, i edat de jubilacio) no és
possible descompondre la distancia a la frontera en la part que
es deu al sistema productiu i la que es deu a I'eficiencia del siste-
ma de pensions.

En qualsevol cas, resulta interessant utilitzar la informacio del
grafic 2 per comparar el benestar relatiu de cada pais. Per a aixd
hem normalitzat la distancia de cada un d’ells a la frontera que
passa pels Estats Units, per la qual cosa hem suposat que el nivell
de consum per capita és proporcional a la renda en paritat de
poder de compra de béns de consum i hem tingut en compte les
diferencies entre paisos en I'esperanga de vida a partir dels 65
anys.® En concret el benestar (W) relatiu del pais per a la poblacid
amb edat igual 0 superior a 65 anys es calcula com:

2
€; Yi O gua

W= 2

€rua Yeua O
En aquesta formula, e és I'esperancga de vida a partir dels 65
anys; i, la renda per capita mitjana; i la sigma, la desviacié tipi-
ca de la renda per a aquest grup d’edat. El resultat d’aquest
exercici es mostra en el quadre 2. Com es pot observar, Franga,
que es trobava per sota de la frontera, mostra un benestar
lleugerament superior als Estats Units com a consequéncia
que la seva poblacié major de 65 anys té una esperanca de
vida superior.

En el cas concret d’Espanya, el nivell de benestar de la poblacié
d’edat major o igual a 65 anys suposa un 76,7% respecte als EUA.
No obstant aix0, convé fer dues precisions a aquesta estimacio.
La primera és que pot estar esbiaixada a la baixa en la mesura que
el consum s’aproxima a la renda per capita, pero, en el cas d’aquest
grup d’edat, I's de la sanitat publica és més intensiu que per a la
resta d’edats, i les persones grans a Espanya reben més atencions
sanitaries gratuites que als EUA. El segon ajust aniria en la direccid
contraria. Segons les nostres estimacions, el 2017 I'11% de la
despesa en pensions es va finangar amb un deficit estructural.
D’acord amb I'OCDE, les pensions representen a Espanya el 71%
de larenda per capita de les persones majors de 65 anys. Per tant,

3 Es pot comprovar que aquesta aproximacié és practicament
idéntica a la mesura de benestar que proposen Jones i Klenow
(2016), sota el suposit que no hi ha diferencies entre paisos en
termes d'’utilitat del lleure en aquest segment de la poblacié.

Grafic 2. Mitjana i desigualtat de la renda disponible,
després d’impostos i transferéncies, de la poblacio

major de 65 anys, a ’OCDE (2016-2017)
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Font: elaboracié propia a partir d’Income Distribution and
Poverty Database de I'OCDE.

és possible calcular el contrafactual del benestar amb les pensions
que hagués pogut finangar el sistema de pensions en una situacio
d’equilibri financer. En concret, el benestar relatiu disminuiria del
76,7% al 68,3%, la qual cosa ens dona una idea de la millora de
benestar de la poblacid igual o més gran de 65 anys com a con-
sequencia del deficit del sistema de pensions que suporta el con-
junt de la societat i que posa en peril la sostenibilitat del sistema.

3. Conclusions

El debat sobre el disseny i el funcionament del sistema de
pensions sol centrar-se en la seva sostenibilitat i suficiencia.
Essent dues questions rellevants, particularment en el cas de
I’'economia espanyola, I'eficiencia amb qué funciona el sistema
de pensions va molt més enlla d’aquests dos aspectes. El
sistema de pensions interacciona amb el funcionament gene-
ral de I'economia, creant incentius i distorsions en les decisions
de treballadors, empreses i la resta d’agents economics, la
qual cosa acaba tenint importants efectes en la creacié d’ocu-
pacio, la inversio, la innovacio, I'acumulacié del capital, la
productivitat i, per tant, el creixement economic. Aquests in-
centius i distorsions sén particularment importants en un moén
globalitzat en el qual els factors productius es poden moure
entre paisos amb relativa facilitat. Tot aixd determina a llarg
termini el nivell de pensions, la seva equitat i, per tant, el be-
nestar de la poblacié major de 65 anys.
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Quadre 2. Benestar de la poblacié de 65 anys
0 més, 2016-2017 (EUA = 100)

Noruega 114,16 Irlanda 74,48
Suissa 107,58 Japd 70,70
Austria 105,13 Regne Unit 66,85
Canada 103,69 Israel 65,84
Franca 101,00 Eslovenia 63,88
Estats Units 100,00 Corea del Sud 52,97
Islandia 97,58 Portugal 51,05
Holanda 89,05 Polonia 46,49
Suécia 86,02 Republica Txeca 44,84
Alemanya 85,13 Grecia 44,36
Australia 82,63 Eslovaquia 40,28
[talia 81,70 Estonia 36,75
Bélgica 81,20 Xile 34,35
Finlandia 80,56 Turquia 29,47
Dinamarca 78,53 Lituania 29,31

Espanya 76,70 Letonia 26,54

Font: elaboracio propia.

A més de la sostenibilitat actuarial i de la suficiencia, I'eficiencia
dels sistemes de pensions es caracteritza per la seva contri-
butivitat, cobertura, equitat actuarial, els incentius que genera
al creixement, la seva capacitat redistributiva i asseguradora,
la transparencia, els costos de gestid i la resiliencia per adap-
tar-se a canvis demografics, socials i economics. Encara que
hi ha arguments més que suficients perque el sistema de re-
partiment continui sent una peca fonamental de I’'estat del
benestar, el seu disseny i funcionament acaben donant lloc a
diferencies molt importants entre paisos. En aquest sentit, els
criteris d’eficiéncia analitzats i I'experiencia de paisos en els
quals ja esta en marxa fan que un sistema de repartiment
basat en comptes nocionals individuals sigui la millor alterna-
tiva per assolir més pensions i més equitat a llarg termini,
contribuint, aixi, a un benestar social més gran. &
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Espanya s’han dut a terme dues reformes del

sistema public de pensions sense precedents. La

reforma del 2011 va suposar una modificacié de

airebé la totalitat dels parametres del sistema;

mentre que la de 2013 va implicar I'aplicacio de la revaloritzacio

de les pensions amb I'index de revaloritzacié de les pensions i

el disseny i la regulacié del factor de sostenibilitat. El 2018 aques-

ta ultima reforma ha estat modificada, ja que les pensions, el

20181 2019, s’han incrementat d’acord amb I'index de preus

de consum i I'aplicacio del factor de sostenibilitat s’ha ajornat.

Els efectes d’aquestes modificacions en el sistema sén analitzats

en aquest treball des de I'Optica de la sostenibilitat i 'adequacio.

Aquesta Ultima es pot veure afectada considerablement quan

les reformes centren el seu objectiu en la sostenibilitat. En I'ana-

lisi de les pensions no es pot deixar de banda la part comple-

mentaria, i es duu a terme en el treball I'analisi dels incentius
fiscals a I'estalvi per a la jubilacio.

Introduccio

La preocupacioé per la sostenibilitat del sistema public de pen-
sions és un debat obert des de fa decades, perd que s’ha revi-
fat en els ultims anys. Els comptes de la Seguretat Social, a
Espanya, romanen en nimeros vermells des de fa vuit anys i,
en 'actualitat, ningl no questiona que les pensions sén un
problema de gran envergadura, la solucié del qual requerira
grans esforgos si no es vol generar un altre problema en termes
d’adequacié i conflicte social.

Com és ben sabut, el nostre sistema de pensions es basa en
un gran pacte intergeneracional implicit en virtut del qual les
generacions que ara treballen paguen amb les seves cotitzaci-
ons les pensions dels actuals jubilats, mentre acumulen el dret
a cobrar una pensié futura que sera pagada pels que estiguin
actius en aquell moment. Aquest pacte ha de ser perpetu, no
es pot trencar, i per aix0 és imprescindible garantir la sostenibi-
litat del sistema, per no posar en risc el dret de les generacions
futures a cobrar una pensié digna. Com assenyalen Argandofia
et al. (2013), la caracteristica més important —que s’ha d’exigir
a un sistema de repartiment— és que sigui indefinidament
sostenible. Per aquest motiu, la majoria de paisos europeus,
entre ells, Espanya, s’han vist obligats a introduir profundes
reformes que han posat el focus de les seves mesures a millo-
rar la sostenibilitat dels seus sistemes de pensions.
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Tanmateix, en aquest procés reformista convé no oblidar que
les pensions sén el principal instrument per generar el benestar
de les persones grans, ja que aquestes representen la seva
principal i, de vegades, unica font d’ingressos. Per aixo, la sos-
tenibilitat, essent important, no ha d’excloure del debat sobre
les pensions un altre assumpte clau, com és el de la seva ade-
quacié. De res no val disposar d’un sistema de pensions que
sigui incapag de complir amb el seu objectiu principal: protegir
les persones grans de la pobresa i assegurar-los uns ingressos
adequats que els permetin mantenir el seu estandard de vida
després d’abandonar el mercat laboral. A més, I'adequacié de
les pensions no és només desitjable, sind que es tracta d’'un
mandat constitucional (art. 50 CE). Per tant, en materia de
pensions el repte és doble: adoptar les reformes que demandi
el sistema perqué sigui sostenible financerament en el futur perd
sense traspassar els limits constitucionals, és a dir, sense im-
posar uns sacrificis que impliquin pagar un “preu” massa elevat
en termes d’adequacio i suficiencia.

Una altra aresta del problema, i també de la solucié, és millorar
els recursos que els individus obtinguin després de la jubilacid
a través de I'estalvi complementari que efectuin durant la seva
vida activa. Ajudar que aquest estalvi es produeixi, estimulant-lo
amb mesures fiscals, ha estat I'instrument que s’ha utilitzat en
la majoria de paisos, Espanya inclos.

Per tot aix0, el que presentem en aquest treball és, en primer
lloc, una breu exposicié de les reformes i contrareformes que
s’han realitzat en els Ultims anys en el sistema de pensions
espanyol. Posteriorment, en els epigrafs Ill i IV es valora el sis-
tema en termes de sostenibilitat actuarial i d’adequacio, i en
I’epigraf V s’analitza quins son els incentius fiscals a I'estalvi
previsio. El treball finalitza amb les conclusions i les referéncies
utilitzades.

Reformes i contrareformes del sistema

de pensions

Els problemes del sistema de pensions es troben en el punt de
mira dels debats politics i socials de I'Ultima decada. Aixo és
motivat tant pel problema financer del sistema de pensions, que
tenia un deficit de caixa de 18.000 milions d’euros el 2018, com
pel fet que des del 2011 s’han produit diverses reformes del
sistema de pensions, com mai abans no s’havien fet. AQuestes
han anat des de reformes parametriques fins a reformes estruc-
turals, que inclouen mecanismes d’ajust automatics, culminant
amb el que hem denominat /a contrareforma del 2018. Aquesta
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L’adequacio del sistema de
pensions es polt veure afectada
considerablement quan les
reformes centren el seu objectin
en la sostenibilitat

Ultima s’articula tant en els Pressupostos Generals de I'Estat de
2018 com en els reials decrets 20/2018 i 28/2018. A tot aix0
s’hi suma la falta d’acord en el Pacte de Toledo, que, després
de més de dos anys, finalitza els treballs, el febrer de 2019,
sense emetre cap document de recomanacions consensuades
per les forces politiques.

De manera resumida exposem, a continuacio, les diferents
modificacions que s’han dut a terme en el sistema public de
pensions des de I'any 2011.

1. Reformes del sistema de pensions

espanyol realitzades el 2011 i el 2013

El Govern espanyol va aprovar la Llei 27/2011, sobre actualit-
zacio, adequacio i modernitzacié de la Seguretat Social, que
descriu un conjunt de mesures parametriques I'objectiu de les
quals és garantir la sostenibilitat futura del sistema de pensions
espanyol en la linia marcada per les recomanacions del Pacte
de Toledo, assentada sobre els principis de sostenibilitat, ade-
quacio, flexibilitat i gradualitat.

D’aquesta manera, la Llei 27/2011 va introduir modificacions’
quant a I'edat legal de jubilacio i a I'enfortiment de la contribu-
tivitat, ates que tindran dret al 100% de la pensié contributiva
les persones que, I'any 20272, hagin complert 67 anys i 37 anys
de cotitzacié®. Aixi mateix, la reforma incrementa a 25 els anys
de cotitzacio efectiva a tenir en compte en el calcul de la base
reguladora de la pensio.

1 Per auna analisi detallada de la reforma de pensions de 2011,
consulteu els treballs de: Devesaet al. (2011), Devesaetal. (2012),
Dominguez et al. (2011), Meneu et al. (2013) i Meneu i Encinas
(2011).

2 Lincrement d’edat legal de jubilacié s’aplicara progressiva-
ment en el periode entre 2013 i 2027, amb un ritme d’un mes per
any fins al 2018 i de dos mesos per any en el periode de 2019 a
2027.

3 Tanmateix, es podra accedir a la jubilacié ordinaria des dels 65
anys quan s’acreditin 38 anys i 6 mesos de cotitzacio.



Una de les principals novetats de la Llei 27/2011 va ser la intro-
duccié d’un factor de sostenibilitat, que establia que, a partir de
I'any 2027, es revisarien els parametres fonamentals del sistema
per les diferéncies entre I'evolucié de I'esperancga de vida als 67
anys de la poblacié I'any en qué es realitzi la revisio i I'esperan-
¢a de vida als 67 anys el 2027.

A causa de I'increment de la taxa d’atur que es va produir durant
el periode 2008-2014, que va generar un descens brusc en els
ingressos de la Seguretat Social i el conseglient problema de
liquiditat en el sistema, va caldre avancar la regulacio i aplicacié
del dit factor de sostenibilitat. Per aix0, el juny de 2013 el Govern
va sol-licitar a un comité d’experts un informe sobre la regulacié

i 'obtencio del factor de sostenibilitat de les pensions. Després

de les propostes del Comite d’Experts (2013), el Ple del Congrés

va aprovar una nova reforma de les pensions a través de la Llei

23/2013, de 23 de desembre, reguladora del factor de soste-

nibilitat i de I'index de revaloritzacio del sistema de pensions de

la Seguretat Social, amb dos nous elements:

e  Elfactor de sostenibilitat (FS) es defineix com un instrument
que, amb caracter automatic, permet vincular I'import de
les noves pensions de jubilacié del sistema de la Seguretat
Social a I'evolucié de I'esperanca de vida dels pensionistes,
ajustant les quanties que percebran aquells que es jubilin
en similars condicions en moments temporals diferents,
tenint en compte la variacié de I'esperanca de vida en un
periode quinguennal.

e Lindex de revaloritzacio de les pensions (IRP) implica revisar
totes les pensions d’acord amb una taxa (g) en funcié de la
variacio dels ingressos, del nombre de pensions, de I'efecte
substitucio, i de la diferencia entre els ingressos i les despe-
ses al llarg del cicle economic. L'IRP estara sotmés a un limit
minim del 0,25% i maxim d’un 0,50% per sobre de I'IPC.

La reforma de 2013 va establir que el FS entraria en vigor I'any
2019 mentre que I'IRP va comencar a aplicar-se el 2014, per a
les pensions noves i per a les ja causades.

2. Contrareforma del sistema de pensions

després dels Pressupostos Generals

de I’Estat de 2018 i el Reial decret 28/2018

[’any 2018, després de quatre anys en que les pensions s’havien
revaloritzat al 0,25% anual, amb un fort rebuig social d’aquesta
pujada i amb una dificil i inestable situacié politica, s’acorda in-
cloure en els Pressupostos Generals de I'Estat d’aquell any que
la revaloritzacio de les pensions s’efectui segons I'lPC, estimat en

un 1,6%, de manera general, i en un 3% per a les pensions mini-
mes, és a dir, suspendre temporalment 'aplicacié de I'IRP.
Posteriorment, a finals del 2018, a través del Reial decret 28/2018,
no nomeés es torna a suspendre I'aplicacié de I'IRP per a I'any
2019 sind que, a més, I'esmentada norma reflecteix la voluntat
clara del Govern de derogar-lo en el termini de sis mesos. A més,
al mateix reial decret* s’aprova endarrerir I'aplicacio del FS, que
estava prevista per al 2019, fins a I'any 2023.

També, a finals de I'any 2018, es va aprovar el Reial decret llei
20/2018 que, si bé no modifica les condicions d’accés a la jubi-
lacié parcial anticipada que va introduir la reforma de 2013, amplia
el periode excepcional en que seran d’aplicacio els requisits exigits
en la legislacio anterior, que eren menys restrictius, per la qual
cosa aguesta modalitat de jubilacié continuara sent un problema
financer per als comptes de la Seguretat Social®.

Per finalitzar aquest apartat es pot destacar que, malgrat les difi-
cultats financeres per les quals travessa el nostre sistema de
pensions i la necessitat d’un gran acord politic que en garanteixi
la sostenibilitat i adequacid, el febrer del 2019 la Comissio per al
Seguiment dels Acords del Pacte de Toledo va culminar la seva
tasca sense arribar a cap acord. Aspectes com els principis ge-
nerals de la Seguretat Social, la separacio de fonts, la garantia del
poder adquisitiu, la convergencia de regims, la contributivitat del
sistema, la informacié a la ciutadania, la lluita contra el frau i la
bretxa de génere han constituit els temes de debat en el Pacte
de Toledo sense que finalment s’hagin consensuat posicions en
relacié amb aquests.

Després d’aquest epigraf, en el qual hem pretes exposar els
canvis més importants que han afectat el sistema public de pen-
sions de jubilacié espanyol en els dltims vuit anys, a continuacio
analitzarem la seva sostenibilitat actuarial i adequacio.

4 El Reial decret 28/2018 regula també que la base minima de
cotitzacié s’incrementa en un 22% i un 7% la base maxima. El
Reial decret 28/2018 estableix també la possibilitat que, sempre
que s’estableixi per conveni col-lectiu, s’acordi lajubilacié forcosa
dels treballadors. El Reial decret 28/2018 dedica també una part
important de la regulacié al régim especial d’autonoms, fent que
els treballadors d’aquest régim cotitzin per les mateixes contin-
geéncies que ho fa un treballador en el regim general, si bé els tipus
de cotitzacio per contingéncies professionals i per atur s6n consi-
derablement inferiors als del regim general.

5 Una analisi detallada sobre I'impacte economic de la jubilacié
parcial anticipada sobre els comptes de la Seguretat Social es pot
veure a Garcia (2018) i Devesa et al. (2019).
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Sostenibilitat actuarial del sistema de pensions
En aquest epigraf analitzarem la sostenibilitat actuarial del sis-

Taula lll.1. Individus teorics considerats en els calculs

Cas Anys Edat de ATETTTE . . . .
cotitzats  jubilacio y: tema de pensions a través de la taxa interna de rendiment (TIR)
del sistema de pensions de jubilacio per a un individu teoric. La
Cas base 40 65 100% de la mitjana - ) " N . )
TIR es defineix com el tipus d’interes que iguala el valor financer
532‘:;8 40 65 66% de la mitjana de les cotitzacions realitzades al llarg de tota la vida laboral (VC)
amb el valor financer actuarial de les pensions esperades al llarg
qupeng? 10.0 %.’ e de tota la vida de pensionista (VP), valorat tot aix0 en el moment
Alts guanys 40 65 mitjana i creix lineal- . oo
ment fins a 200% d’accedir a la jubilacio:
Jubilacio o "
anticipada 38 63 100% de la mitjana VC = VP (1)
Jubilacié o "
demorada 42 67 100% de la mitjana Les reformes del sistema de pensions, realitzades des del 2011,
Carrera curta 30 67 100% de la mitjana afecten de manera evident el valor actual actuarial de les pen-

sions (VP), tant per la férmula de calcul de la pensié com per

Font: elaboracio propia L .
prop I"aplicacié o no del FS i de I'IRP.

Taula lll.2. Parametres de cada escenari legal

N . I Legislacio despreés de les Hipotesi de
Parametres Legislacio prévia a 2011 reformes 2011-2016 legislacio futura

Anys de calcul de la 15 25 35

base reguladora
Primers 15 anys: 50% Primers 15 anys: 50%

Percentatge per Segiients 10: 3%/any Segiients 248 mesos: 0,19%/mes

anys cotitzats Seglients 10: 2%/any Seglients 16 mesos: 0,18%/mes
(100% amb 35 anys) (100% amb 37 anys)

Edat legal de Edat a que s’assoleixin els 38,5 anys cotitzats en el rang 65-

S 65 anys ,

jubilacié 67 anys d’edat

Factor de Des de 2019 Des de 2023

No (2 =1

sostenibilitat 0 (2059 =1) (2059 =0,8436) (2059 =0,8689)
1,875%/trimestre si anys cotitzats < 35 2%/trimestre si anys cotitzats < 38,5

Penalitzacio per 1,75%/trimestre si 35 <= anys cotitzats < 38 1,875%/trimestre si 38,5 <= anys cotitzats < 41,5

jubilacio anticipada 1,625%/trimestre si 38 <= anys cotitzats < 40 1,75%/trimestre si 41,5 <= anys cotitzats < 44,5
1,5%/trimestre si anys cotitzats >= 40 1,625%/trimestre si anys cotitzats >= 44,5

e ax 2%/any si anys cotitzats <= 40 2%/any si anys cotitzats <=25

Bonificacié per . .

‘ubilacié demorada 2,75%/any si 25 < anys cotitzats <= 37

) 3%/any si anys cotitzats > 40 4%/any si anys cotitzats > 37

15% si nam. fills > = 4
NO 10% si nam. fills = 3
5% si nim. fills = 2

Complement per
maternitat (dones)

Revaloritzacio

. IPC IRP = 0,25% IPC
de les pensions

Font: elaboracio propia.
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Taula 111.3. Hipotesi per als parametres

macroeconomics i laborals comuns a tots els casos

Salari mitja o Creixement  Tipus de cotitzacié per
IPC base mitjana salarial a la contingéncia de
de cotitzacié anual jubilaci6®
1.830 €/mes
1,8% 0 0
el 2019 2,5% 16,2%

* Del tipus total de cotitzacio, 28,3%, s’ha considerat per a la contin-
gencia de jubilacio la mateixa proporcio (57,24%) que les despeses de
jubilacio (sense incloure les procedents d’incapacitat) suposen sobre el
total de despeses contributives.

Font: elaboracio propia.

1. Escenaris legals i individus teodrics

A continuacio, es comparen els valors de la TIR sota tres regu-
lacions legals, la prévia al 2011, la resultant després de les re-
formes dutes a terme entre el 2011 i el 2016, i una tercera hi-
potéetica que es pot extreure de I'esborrany de les recomanaci-
ons no aprovades del Pacte de Toledo després del tancament
dels treballs el febrer de 2019.

Cada normativa s’aplica sobre individus tedrics, assumint una
determinada carrera laboral, edat de jubilacio, sexe (home i dona
amb dos fills) i nivell de guanys®. Les caracteristiques d’aquests
individus (vegeu la taula 11l.1) estan basades en el cas base i les
variants que planteja el Pension Adequacy Report (Comissio
Europea, 2018a) quan calcula la taxa tedrica de reemplagament
sota diferents escenaris’. Aixi mateix, les tres regulacions legals
s’apliquen amb els parametres definits després de finalitzar el
periode transitori, si n’hi hagués (vegeu la taula lll.2). Finaiment,
els valors dels parametres macroeconomics i laborals es mostren
a la taula 111.3 i sén hipotesis propies partint de I'experiencia
historica i d’estimacions de la Comissié Europea a The 2018
Ageing Report (Comissio Europea 2018b).

6 Un exercici metodologicament similar a aquest es pot veure a
Meneu et al. (2018).

7 Altres consideracions per tenir en compte en realitzar els cal-
culs sén que I’'any de jubilaci6 és el 2059 en tots els casos i que les
carreres laborals es consideren ininterrompudes, per la qual cosa
I’any d’entrada al mercat laboral s’adapta a cada cas, i es consi-
dera un tipus de cotitzacié constant durant tota la vida laboral,
salaris creixents a una taxa anual constant i pagaments de cotit-
zacions i pensions al final de cada mes. Les probabilitats de su-
pervivéncia utilitzades en el calcul de I'annuity factor iI’esperanca
de vida als 67 anys per al calcul del factor de sostenibilitat sén les
de P'INE (parametres de mortalitat de la projeccié de poblacié
2018-2068).

2. Resultats peralaTIR

La TIR real que s’obté per a cada individu teoric, a partir de
I'equacio (1), després d’aplicar els parametres corresponents a
cada un dels tres escenaris legals, es resumeix a la taula 111.4.

Els resultats mostren com han influit les successives reformes
del sistema de pensions sobre la TIR prevista el 2059 dels indi-
vidus teodrics. Com era d’esperar, el sistema que hauria quedat
després de les reformes que hi va haver entre el 2011 i el 2016
hauria estat el més sostenible, amb una TIR per sota del 3% en
general, a causa del factor de sostenibilitat i a I'aplicacié d’una
revaloritzacio suposada del 0,25%, per sota de I'lPC de I'1,8%.
En cas d’haver seguit la legislacio previa al 2011, sense factor
de sostenibilitat i amb I'lPC com a index de revaloritzacio, el TIR
se situaria en nivells propers al 4% a llarg termini. En una situa-
ci¢ intermedia quedaria la TIR si es fes realitat la legislacio futu-
ra suposada, amb factor de sostenibilitat i amb una revaloritza-
ci¢ ligada a I'lPC, encara que si també se suprimeix el factor de
sostenibilitat la TIR s’apropara a la de la legislacio previa al 2011.
Destaca I'efecte del complement per maternitat als dos esce-
naris legals després del 2011, que se suma a I'efecte de I'es-
peranga de vida més gran de les dones, i engrandeix les dife-
rencies en la TIR entre homes i dones.

El principal resultat, quant a la sostenibilitat actuarial del sistema,
és el pas enrere que suposa derogar gran part de les reformes
que hi va haver en el periode 2011-2016. La teoria indica que
la TIR hauria de ser menor o igual al creixement del PIB real a

Taula lll.4. Resultats per a la TIR prospectiva el 2059

Legislacié després de
les reformes 2011-
2016

Individus Legislacio prévia a
teodrics 2011

Hipotesi de legislacio
futura

Home Dona Home Dona Home Dona

Casbase 3,942%  4,229% 2,674% 3,043% 3,311% 3,761%

Baixos

guanys 3,942%

4,229% 2,857% 3,289% 3,311% 3,761%

Alts

0,
guanys 4,002%

4,307% 1,447% 1,948% 3,677% 4,146%

Jubilacié
antici-
pada

3,940%  4,213% 2,690% 3,115% 3,186% 3,629%

Jubilacié
demo-
rada

3,695%  4,006% 2,531% 2,921% 3,165% 3,633%

Carrera

e 5,323%

5,672% 3,582% 4,130% 3,571% 4,156%

Font: elaboracié propia.
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llarg termini (2,15% en el periode 1977-2017 a Espanya) perque
el sistema fos sostenible actuarialment. Per tant, la derogacio
n’allunyara encara més al sistema del seu nivell sostenible.
Logicament, la contrapartida sera un sistema més generds o
adequat.

Adequacio del sistema de pensions

Parlar d’adequacié en pensions suposa entrar en un debat
subjectiu i relliscds, ja que el que per a uns pot ser un “nivell
raonable d’ingressos”, per a d’altres pot no ser-ho, encara que
el cert és que laimmensa majoria dels jubilats espanyols opinen
aixo ultim. Segons BBVA (2018), només un terg dels pensionis-
tes espanyols consideren adequada la pensid que cobren, davant
el 4%, que opina que és regular, dolenta o molt dolenta.

Es important destacar que aquesta opinié es produeix en un
moment en qué els efectes de les Ultimes reformes sobre la
quantia de la pensid i, per tant, sobre la seva adequacio, han
estat molt limitats®. Una prova d’aixd és que en I'Ultima década
la quantia mitjana de les altes de jubilacio ha crescut un 32,6%
(2,9% de mitjana anual) i la quantia mitjana de totes les pensions
de jubilacié, un 39,9% (3,4% de mitjana anual). Aquests creixe-
ments sén encara més cridaners si es comparen amb I'evolucid
dels salaris i la inflacio. Com es pot observar a la taula IV.1, el
creixement del salari mitja en el periode 2007-2017 ha estat del
14,9% (1,4% en mitjana anual). Quant a la inflacio, el creixement
acumulat ha estat del 16,6% (1,5% de mitjana anual).

Encara que les xifres anteriors posen de manifest que, en ge-
neral, els pensionistes han superat la crisi econdomica en millors
condicions que els treballadors, i en aquesta questié hi han
tingut un paper fonamental les pensions, el cert és que la sen-
sacio dins del col-lectiu de gent gran és que aquestes no s’ajus-
ten a l'esforg de cotitzacié que han realitzat préviament. Aixi,
segons BBVA (2018), malgrat que cada pensionista percep, de

8 Encaraque laLlei 27/2011 va introduir reformes importants, en
I'actualitat aquestes no estan totalment implantades a causa de
I'ampli periode transitori que hi esta previst. Amés, la llei també va
introduir la denominada clausula de salvaguarda, per la qual en
'actualitat molts treballadors continuen accedint a la jubilacié
amb la legislacié anterior. Referent a la reforma de 2013, el seu
impacte sobre els pensionistes ha estat encara menor, per no dir
nul. LIRP perqué durant els anys de la seva aplicacié (2014-2017)
les pensions només s’han revaloritzat un 0,25% anual, pero la bai-
xa inflacié registrada ha permés que els pensionistes mantinguin
el seu poder adquisitiu. Quant al FS, com ja s’ha indicat, la seva
entrada en vigor s’ha ajornat fins a I’any 2023.
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Taula IV.1. Evoluci6 dels salaris i la pensio de jubilacié en

el periode 2007-2017

Variacio
2007 2017 2007-2017
Pensi6 de jubilacio 99434 131847 32,6%
mensual mitjana (altes)
Pensio de jubilacio 7600  1.063,50 39,9%
mensual mitjana (total)
Salari mensual mitja 1.643,46 1.888,95 14,9%

Font: Seguretat Social (€STADISS) i INE (Enquesta de Poblacid Activa).

mitjana, un 44% més del que ha cotitzat en la seva vida laboral,
el 43% creu que tots els diners que rebra com a pensionista son
inferiors a tot el que ha cotitzat mentre treballava. Per tant, son
0 no son adequades les pensions a Espanya?

En els diferents informes sobre les pensions que publica la
Comissié Europea se solen utilitzar diversos indicadors per
avaluar I'adequacio de les pensions. Un d’aquests indicadors
és la taxa de reemplacament tedrica (theoretical replacement
rate). Es tracta d’un indicador teoric, no esta basat en dades
estadistiques, que, aplicant la normativa vigent, determina la
primera pensid anual de jubilacid que li correspondria a una
persona en diferents casos tipus i la relacid d’aquesta amb el
seu salari anual teoric I'Ultim any de la seva vida laboral. El cas
base és una persona que es jubila a ledat legal de cada pais
després d’haver treballat ininterrompudament durant 40 anys,
cobrant sempre el salari mitja.

Segons I'Ultim informe sobre adequacié de les pensions (Comissid
Europea, 2018a), la taxa de reemplagament tedrica bruta® per
a l'individu base es va situar a Espanya en el 88,9% el 2016.
Aquesta és una dada significativa perque, no només és la se-
gona taxa més alta de la UE (als paisos Baixos va assolir el
89,9%), sind que a més és molt superior a la de les grans po-
tencies europees: Alemanya (40,3%), Franca (61,3%), el Regne
Unit i Italia, encara que hi ha diferencies entre homes i dones,
en ambdds casos ronden el 70%. La Comissié Europea preveu

9 Aquest indicador es pot calcular de dues maneres: en termes
bruts, si no es consideren per calcular-lo els impostos i les cotitza-
cions pagades pels treballadors i pensionistes, o en termes nets, si
es consideren les carregues esmentades. La taxa de reemplaca-
ment tedrica neta sol ser més elevada a causa del fet que les pensi-
ons solen tenir un tractament fiscal més favorable que els salaris.



que a llarg termini (2056) aquesta taxa disminuira en la major
part dels paisos a causa de les reformes que han posat en
marxa en els ultims anys. Els casos extrems son Polonia i
Romania, on disminuira més de 30 punts percentuals. A Espanya,
el descens sera de 10,8 punts percentuals, perd continuara
estant entre les més altes de la UE.

Un altre dels indicadors que se sol utilitzar per mesurar I'ade-
quacioé de les pensions és la taxa de substitucio (gross average
replacement rate). Aquesta taxa se centra en les pensions pu-
bligues de jubilacio, en la seva part contributiva, i compara la
primera pensio de jubilacid amb I'dltim salari rebut. Com es
recull a I'dltim informe sobre envelliment (Comissié Europea,
2018Db), les pensions publiques espanyoles Nno només assoleixen
el valor més alt (78,7%) sind que, a més, tenen una amplia di-
feréncia respecte a la mitjana de la UE (46,3%). La comparacio
amb alguns dels paisos centrals amb economies més prospe-
res és encara més favorable per a les pensions espanyoles, en
mostrar una taxa de substitucié superior en 33 punts percen-
tuals a la de Franga i en 41 a la d’Alemanya. No obstant aixo,
la previsid és que la majoria de les reformes donin lloc en el
futur a unes taxes de substitucio més baixes. La reduccio sera
especialment important a Espanya (-33,7), Letonia (-30) i Polonia
(-38,4). Malgrat tot, el nostre pais continuara tenint una de les
taxes de substitucio més altes i amb una diferencia de +7 punts
percentuals sobre la mitjana de la UE.

En definitiva, els indicadors anteriors posen de manifest que les
pensions a Espanya gaudeixen en I'actualitat d’'una bona salut
des del punt de vista de la seva adequacio. El problema és la
seva evolucio futura, ja que les reformes aprovades entre 2011
i 2016 tindran un impacte positiu en la sostenibilitat del nostre
sistema de pensions pero a costa de pagar un alt “preu” en
termes d’adequacio, com mostren els informes citats de la
Comissié Europea. Tanmateix, ambdds efectes es veuran limitats
després de les mesures adoptades el 2018, amb la tornada a
I'lPC per revaloritzar les pensions i el retard en I'aplicacio del
factor de sostenibilitat.

Incentius fiscals a ’estalvi per a la jubilacié

Una vegada analitzats els efectes de les reformes del sistema
de pensions espanyol no és estrany que, segons I’Eurobarome-
tre (2019), les pensions siguin una de les tres principals preocu-
pacions dels espanyols després de I'economia i I'atur. En aquest
context, resulta rellevant explorar els productes d’estalvi per
complementar la jubilacid que s’ofereixen al mercat espanyol.

El repte de la politica del futwr
€S aprovar mecanismes per
guardar un equilibrt socialment
acceptable entre sostenibilitat
1t adequacto

Un aspecte fonamental en el desenvolupament dels productes
d’estalvi per a la jubilacio és I'existencia d’'un marc legal i fiscal
adequat i estable. En la majoria de palisos, la previsid social
complementaria compta amb regims fiscals especialment
favorables.

Els productes d’estalvi-previsio poden ser descrits, des de la
perspectiva impositiva, partint de dos moments: el de tributar
per I'aportacio i tributar per la prestacié. En general, la fiscalitat
total d’aquests productes esta diferida al moment de ser res-
catada, i es tracta d’un sistema EET' per a, d’'una banda, fer
atractiva I'aportacié constant de fons i, d’'una altra, justificar tant
la seva il-liquiditat durant la vida del producte com el seu carac-
ter finalista. Hi ha altres productes que no tenen aquest avan-
tatge fiscal en el moment de 'aportacié i en gaudeixen en el
moment de percebre la prestacio, a més de tenir dret de rescat
sense cap limit temporal, seguint el model TTE!. A continuacio
exposem la fiscalitat dels productes a Espanya, que aplica els
dos sistemes indicats.

Referent a les aportacions, actualment només tenen incentius
fiscals com a reduccio en la base imposable de I'impost sobre
la renda de les persones fisiques (IRPF) els plans de pensions,
els plans de previsio assegurats i els plans de previsié social
empresarial. El limit de la desgravacié anual esta fixat en 8.000
euros o0 el 30% de la suma dels rendiments nets del treball i
d’activitats econdmiques (la menor de les dues'?). Les presta-
cions rebudes per aguests productes s’han d’incloure en la base
imposable com a renda del treball. Aix0 suposa que tributaran
el tipus marginal que tingui I'individu en aquell moment.

10 EET: Exempt contributions, Exempt investment income and
capital gains of the pension institution, Taxed benefits.

11 TTE: Taxed contributions, Taxed investmentincome and capital
gains of the pension institution, Exempt benefits.

12 Aquests limits s’incrementen en el cas que les aportacions es
facin per al conjuge o per a un minusvalid.
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Els PIAS son assegurances de vida
estalv que constitueixen un capital
que es pol recuperar en forma de
renda vitalicia assegurada

Per al cas de les prestacions, cal diferenciar entre els diferents
productes existents, encara que, en tots els casos, aquests
tributen en I'IRPF.

Les prestacions de les assegurances d’estalvi de renda, tem-
poral o vitalicia, tributen com a rendiment de capital mobiliari,
amb reduccions de I'import a integrar a la base imposable segons
I’edat al moment de comengar a cobrar-la o el termini de per-
cepcid d’aquesta. A més d’aquestes reduccions no hem d’obli-
dar que el rendiment del capital mobiliari tributa per un tipus fix,
generalment menor al tipus marginal de 'individu.

El pla d’estalvi a llarg termini (PALP) o “Pla d’Estalvi 5" és un
producte recent creat en la reforma fiscal aprovada el 2014 que
es pot instrumentar bé a través d’una asseguranca individual
de vida, denominada asseguranca individual de vida a llarg
termini (SIALP), o bé a través d’un dipdsit bancari, denominat
compte individual d’estalvi a llarg termini (CIALP). Els rendiments
generats estan exempts de tributacié sempre que la inversio es
mantingui durant un termini minim de cinc anys.

Quant als plans individuals d’estalvi sistematic (PIAS)™, sén
assegurances de vida estalvi la finalitat de les quals és constituir
un capital que posteriorment sigui recuperat en forma de renda
vitalicia assegurada. Des del punt de vista fiscal, el seu atractiu
rau en el fet que els rendiments generats des de la contractacio
fins al cobrament de la renda vitalicia es declaren exempts de
tributacié com a rendiments del capital mobiliari. A més, la
renda vitalicia que es cobra tributa com a rendiment del capital
mobiliari’®, i no per la totalitat, sind per un determinat percentat-

13 En qualsevol cas, I'aportacié anual maxima no pot superar els
5.000 euros.

14 Les quanties aportades a aquests productes no poden superar
els 8.000 euros anuals i el total acumulat en el pla no pot superar
els 240.000 euros.

15 En la fiscalitat actual, per tant, la tributacié de la renda vitalicia
sera del 19% per a la majoria. Més barat que pagar com a renda
del treball, llevat que es percebin menys de 12.450 euros a I'any
per aquest ultim concepte.
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ge d’aquesta que depen de I'edat en el moment de constituir-se
la renda. Per exemple, per als menors de 40 anys el percentat-
ge de la renda vitalicia subjecta a tributacié és el 40% i per als
majors de 70 anys tan sols el 8%. No obstant aixo, cal tenir en
compte que per beneficiar-se d’aquest tractament fiscal és
necessari que el capital acumulat en el PIAS es recuperi en
forma de renda vitalicia i que el temps transcorregut entre la
primera aportacioé i la constitucié de la renda vitalicia sigui supe-
rior a cinc anys.

D’altra banda, i dins dels productes d’estalvi per a la jubilacio,
ens trobem amb la hipoteca inversa'®. Aquest producte comp-
ta amb I'avantatge fiscal d’aplicar reduccié en el rendiment del
capital mobiliari, en funcié de 'edat, sobre la quantia que es
percep com a prestaciod, sempre que sigui una renda vitalicia.
No obstant aix0, I'dltima tendencia fiscal als productes d’estal-
vi per a la jubilacié és eliminar els requisits d’il-liquiditat, i fer que
aquesta només sigui temporal (deu anys), prova d’aixo és que
s’han establert les denominades finestres de liquiditat dels plans
de pensions que permetran que, des de I'any 2025, es puguin
fer liquides les aportacions realitzades anteriorment a 2015. Aixd
sens dubte alleugereix els condicionants dels plans de pensions,
ja que fins ara la seva liquiditat, abans de I'edat de jubilacid, era
limitada a supdsits molt concrets, com I'atur de llarga durada o
la incapacitat.

A més d’aquesta tendéncia a la liquiditat es referma la d’incen-
tivar el cobrament de I'estalvi en forma de renda vitalicia. Per
aixo, i amb la intencié que s’incrementi la contractacié de pro-
ductes vitalicis durant la jubilacio, ens trobem que la venda d’una
casa, sigui habitatge habitual o no, d’un fons d’inversié o d’'un
paquet d’accions queda exempt si I'obtingut es reinverteix en
una renda vitalicia, en el termini no superior de sis mesos. La
condicio és que el venedor tingui els 65 anys complerts i I'exemp-
ci6 s’aplica per als guanys que no superin els 240.000 euros.

Podem concloure que les Ultimes mesures fiscals intenten in-
centivar la contractacié de productes de previsié i el que els
rendiments dels estalvis, siguin aquests del producte que siguin,
es percebin en forma de renda vitalicia, per constituir un acom-
panyament per a la pensié publica.

16 Per a una analisi de la hipoteca inversa, consulteu Dominguez
etal. (2011).



Conclusions

L'index de revaloritzacio de les pensions i el factor de sosteni-
bilitat sdn mesures automatiques d’adaptacio del sistema de
pensions a la realitat economica i demografica del pais. Es
tracta d’instruments, també existents en altres paisos del nostre
entorn, que milloren la sostenibilitat i equitat del sistema, enca-
ra que també poden derivar en problemes d’adequacio. La
derogacié d’aquests instruments sense prendre mesures alter-
natives tornara els problemes de sostenibilitat al sistema gene-
rant una carrega financera per a les generacions futures en
forma d’endeutament que resulta irresponsable.

El repte futur de la politica de pensions és aprovar mecanismes
similars a aquests, potser limitant alguns dels seus efectes més
polemics, per guardar un equilibri socialment acceptable entre
sostenibilitat i adequacio. Per a aixd, sembla raonable involucrar
més col-lectius (cotitzadors, contribuents, i pensionistes actuals
i futurs) amb I'objectiu de repartir la carrega en forma de més
pressio fiscal, pensions inicials adaptades a I'esperanca de vida
i certa perdua de poder adquisitiu per a les pensions que ultra-
passin un nivell considerat digne.

Alhora, ja que és previsible una disminucié en la taxa de subs-
titucio futura, cal fer un esfor¢ de transparencia informant els
individus de la pensié publica futura prevista en la normativa en
cada moment perqué aquests prenguin les decisions d’estalvi
i el moment de jubilacié que millor s’adapti a les seves preferen-
cies. En aquesta decisid d’estalvi sera important triar el millor
instrument financer d’entre els analitzats i la part del salari que
resulta Optima aportar per complementar la pensié publica. ®
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Is sistemes de transferéncies socials nascuts a

Europa i consolidats al llarg del segle passat cons-

titueixen, sense cap dubte, un dels grans assoli-

ments socials de la historia. Tot i que el seu de-
senvolupament no ha estat homogeni en tots els paisos, ni en
nivell ni en la seva composicio qualitativa, certament I'estat del
benestar és un dels grans consensos de les societats europe-
es. Es pot dir que descansa sobre quatre grans pilars que sén
I’educacio, la sanitat, les pensions i un quart que englobaria
un conjunt heterogeni d’altres prestacions socials amb diferent
pes en funcié del moment i del pais que observem (entre d’al-
tres s’inclouen les politiques d’atencio a la dependencia, de
proteccio davant I'atur, d’accés a una llar i de proteccio a la
familia). D’acord amb les dades d’Eurostat per al 2017, a la
UE, la despesa en politiques socials suposava dos tercos de
tota la despesa del sector public, equivalent a un 30,4% del
PIB. Val a dir que les pensions de jubilacié sén, al seu torn, la
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politica social més important en termes de despesa, en tant que
representen un 22,1% de la despesa publica total i un 10,2%
del PIB. Les xifres a Espanya no sén gaire diferents tot i que una
mica inferiors: la despesa social i les pensions de jubilacié van
suposar un 28,2% i un 9,2% del PIB respectivament.

La transicié demografica en la qual estan immersos els paisos
occidentals condueix a un canvi drastic en I'estructura d’edats
de la poblacié que suposa un repte a que han de fer front les
societats en les properes decades. Aixi, I'envelliment suposa
una reduccio progressiva alhora que inexorable de la ratio entre
la quantitat de persones en edat de treballar i aquelles en edats
economicament dependents (nens i, principalment, gent gran).
Aix0 obliga a replantejar els fonaments de I'actual estat del
benestar, que ha esdevingut principalment un mecanisme de
transferencies intergeneracionals en el qual les generacions en
edat de treballar aporten la major part dels recursos per cobrir
les necessitats de consum de la gent gran, aixi com una part
de les necessitats dels més joves. Cal esmentar que Espanya
és, juntament amb altres paisos del Sud d’Europa, dels més
afectats pel procés d’envelliment, ates que presenta una de
les esperances de vida més llargues del mén juntament amb
una de les taxes de fecunditat més baixes.

Si bé és cert que la demografia no és I'inic factor que afecta
de manera clara i directa sobre el que s’anomena la “sosteni-
bilitat” de I'estat del benestar, no ho és menys que la seva in-
fluencia és determinant. En el present treball, comengarem
I'apartat seglent, “L'estat del benestar: un sistema de trans-



ferencies intergeneracionals”, amb una analisi dels fonaments
actuals de I'estat del benestar, justificant per que aquest és
basicament un sistema de transferencies intergeneracionals i,
per tant, esta fortament sotmes a I'estructura d’edats de la
poblacio. Posteriorment, a I'apartat “El sistema de pensions:
lligons passades i reptes futurs” ens centrarem en els sistemes
de pensions, precisament per ser el programa més important
de despesa social i un dels més afectats per I'envelliment. Es
fara un breu repas de com s’organitza el sistema de pensions
a Espanya i a altres paisos, aixi com de les principals vies de
reforma i els seus possibles efectes. Finalment, el darrer apartat
presenta les principals conclusions.

L’Estat del Benestar: un sistema

de transferéncies intergeneracionals

Tot i que en els seus origens, cap a finals del segle XIX, les pri-
meres politiques de benestar es poguessin concebre com a
mecanismes per redistribuir renda dels més rics cap als pobres
(intrageneracional), la seva evolucio les ha portat a convertir-se,
tambeé, en instruments de redistribucid de recursos entre gene-
racions (intergeneracional) que conviuen en un determinat moment
del temps. Resulta senzill entendre aquesta evolucio si es té en
compte com és el cicle vital de les persones en termes econo-
mics. Tal com es representa a I'eix horitzontal de la figura 1,
grosso modo, podem dividir la vida d’'una persona en tres grans
etapes econdmicament parlant. Durant la primera (infantesa) i
I'dltima (vellesa) la persona no té capacitat per generar rendes
amb el seu treball, perd necessita recursos per poder consumir
i cobrir les seves necessitats. A I'etapa intermédia (edat activa),
en canvi, la persona alhora que té necessitats de consum té
també la capacitat per generar els recursos necessaris. Podem
concloure que, en mitjana, durant el seu cicle vital els individus
haurien de generar els recursos necessaris per finangar les seves
necessitats de consum. Malgrat aix0, a la practica hi haura
persones que obtindran recursos de més i d’altres que consu-
miran per sobre dels seus propis recursos. En qualsevol cas, és
evident que un déeficit continu de tots els individus no seria sos-
tenible i posaria la societat en una situacié compromesa: com
finangar el consum sense generar €ls recursos necessaris.

La figura 1 recull un perfil per edat de consum i renda laboral per
capita tipic (en aquest cas hem representat la mitjana de set
paisos, concretament Alemanya, Austria, Finlandia, Suécia,
Espanya, Japd i els EUA). Les dades provenen dels anomenats
Comptes Nacionals de Transferencies (NTA, per les seves sigles

Figura 1. Esquema del consum i la renda laboral
al llarg del cicle vital i els mecanismes de

redistribucio
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Font: Elaboracié propia. Els perfils de renda i consum sén la
mitjana de les dades de set paisos del projecte de National Transfer
Accounts (Alemanya, Austria, Finlandia, Suécia, Espanya, Japé i els
EUA, disponibles a www.ntaccounts.org).

en angles). Es tracta d’'una metodologia desenvolupada en el
marc d’un projecte internacional integrat per més de cinquanta
paisos, i gue compta amb el suport, entre d’altres, de les Nacions
Unides (NU, 2013). Les NTA es construeixen per a cada pais de
manera consistent amb els Comptes Nacionals, pero introduint-hi
la variable edat. Aixi, s’obtenen perfils per edat de cadascun dels
agregats macroeconomics corresponents a un periode concret,
fet que proporciona informacio valuosissima per poder estudiar
els efectes de la composicié per edats de la poblacié en
I'economia.’

El que podem observar és que, mentre que el consum es dis-
tribueix d’'una manera més o menys uniforme al llarg de tot el
cicle vital, la generaci¢ de rendes del treball es concentra exclu-
sivament en I'edat activa, donant lloc al que s’anomena “deficit
de cicle vital” en la infantesa i la vellesa (el consum és superior
alarenda del treball), i “superavit” en I'edat activa (el consum és
inferior a la renda del treball). Aixi doncs, han d’existir mecanismes
que permetin la redistribucio de recursos des de I'edat activa
cap als altres dos costats del cicle vital. Aquests mecanismes

1 Per a una explicacié més detallada del concepte i les seves
aplicacions es pot consultar Lee i Mason (2011). Alguns dels resul-
tats i aplicacions per al cas d’Espanya es poden trobar a Patxot et
al. (2012 2015) i Renteria et al. (2016).
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Queda la possibilitat que sigui el
sector public qui s’encarregui de
cobrir les necessitats de consum
de nens 1 grans mijancant
transferencies publiques

s’articulen basicament de tres maneres: mitjangant la familia, el
mercat i el sector public. El primer és previ als dos darrers:
mitjancant un pacte generacional, els adults atenen les necessitats
dels seus fills (a canvi que aquests facin el mateix amb els seus
propis fills en el futur) i dels avis (a canvi que els fills facin el mateix
amb ells en el futur). D’aquesta manera, es produeix una redis-
tribucid de recursos entre generacions (intergeneracional) de
manera privada. En segon lloc, €ls avis poden recdrrer al mercat
per finangar el seu consum si abans, durant la seva vida activa,
han estalviat. En aquest cas, la redistribucioé és clarament inter-
temporal, sense involucrar directament altres generacions.

Ara bé, en el cas dels infants, la possibilitat de recdrrer a aquest
mecanisme és practicament nul-la (haurien d’endeutar-se en
néixer per tornar el credit al llarg de la seva vida adulta). Finalment,
queda la possibilitat que sigui el sector public qui s’encarregui
de cobrir les necessitats de consum de nens i grans mitjangant
transferéncies publiques. Es el cas de I'educacié o les ajudes
per fills en el primer cas, o de les pensions de jubilacid i les ajudes
ala dependéncia en el segon. En tant que aquestes transferencies
s’han de finangar amb impostos, que graven sobretot la renda
o algun altre indicador relacionat (consum, propietat...), recauen
majoritariament en la gent activa. Per tant, de nou es tracta d’un
mecanisme que implica la redistribucié entre diferents
generacions.

Curiosament, tot i que la redistribucié cap als grans es pot fer
mitjancant els tres mecanismes mencionats, mentre que per
a la infantesa és més dificil recérrer al mercat, el cert és que
el paper del sector public ha estat, i continua estant, molt més
important en la distribucié cap als avis. Es a dir, en el cas dels
infants, el finangament de les seves necessitats recau en la
seva major part sobre les families, mentre que en el cas dels
avis, és el sector public el que té el protagonisme, molt per
sobre de la familia i del mercat.
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Figura 2. Ratio entre les transferéncies publiques
rebudes i el consum de nens (0-24 anys) i avis

(+65 anys) en diferents paisos
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Font: Elaboracié propia a partir de les dades de NTA (www.
ntaccounts.org). Les dades es refereixen als anys 2003 (Suecia-
SWE), 2004 (Japd-JPN), 2005 (Hongria-HUN), 2006 (Finlandia-FIN),
2007 (Regne Unit-GBR i China-CHN), 2008 (Alemanya-GER; ltalia-
ITA i Espanya-ESP), 2010 (Australia-AUS; Austria-AUT; Eslovenia-
SVN i Taiwan-TWN) i 2011 (Franga-FRA i Estats Units-USA).

A partir de les dades del projecte NTA disponibles per a diferents
paisos, ala figura 2 es representen les transferencies publiques
rebudes per infants (0-24 anys) i avis (65 i més) en proporcid
al seu propi consum en diferents paisos del projecte NTA a dalt
esmentat. La figura resulta forga entenedora. Només als Estats
Units els infants reben més transferéncies publiques en proporcid
al seu consum que la gent gran (un 38% en front del 28%,). Val
a dir que el finangament del consum dels infants als Estats
Units és semblant al de Suecia, considerat tradicionalment com
un dels paisos amb més politiques familiars (bastant superiors
a altres paisos europeus com ara Espanya). Pero en el cas dels
avis, és a Europa on el sector public representa el paper prin-
cipal. A Suécia, les transferencies publiques que rep la gent
gran s’acosten al 100% del seu consum, i en tots els casos a
excepcio del Regne Unit, aquest percentatge se situa per sobre
del 50%.

Recentment, diferents organitzacions internacionals han alertat
sobre la situacié de desproteccid d’infants i joves a molts paisos
desenvolupats, que s’han vist afectats de manera especialment
negativa per la crisi economica. Aix0 ha estat en bona part la
consequencia de la feblesa de les politiques publiques adre-
cades a la proteccié de la familia i la infantesa (Unicef, 2014 i
2016; Save the Children, 2016; European Anti-Poverty Network,
2015). Per contra, els sistemes de pensions han actuat com a



Figura 3. Percentatge de poblacié enrisc

de pobresa a la UE per grups d’edat
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Nota: Les dades es refereixen a la UE-27 (no inclou Croacia,
que el 2017 encara no s’hi havia incorporat).
Font: Eurostat, Enquesta EU-SILC.

xarxa de seguretat per a la gent gran, que, d’aquesta manera,
s’ha vist molt menys afectada relativament per les condicions
econdmiques adverses en el mercat de treball. Aquesta situacid
es pot observar a la figura 3 on, a partir de les dades d’Eurostat,
es presenta el canvi en el percentatge de poblacié en risc de
pobresa per grups d’edat a la UE entre 2008 i 2015. D’una
banda, s’observa que el risc de pobresa és considerablement
més elevat per als nens, situacié que encara ha empitjorat amb
la crisi. Per contra, la gent gran ha millorat la seva posicio re-
lativa, i el seu risc de pobresa s’ha reduit fins i tot per sota del
de la gent en edat de treballar.

De I'analisi feta fins aqui es conclou, d’una banda, que I'estat
del benestar és prou consolidat als paisos europeus, inclosa
Espanya, i que el sistema de pensions és, amb diferencia, el
programa de despesa més important. D’altra banda, que I'estat
del benestar és, en una gran part, un sistema de transferencies
intergeneracionals, que en cada moment del temps transfereix
recursos de la gent activa cap als nens i, sobretot, cap a la
gent gran. Aquest biaix a favor de la gent gran s’explica preci-
sament per la importancia de les pensions de jubilacio, tot i
que també altres despeses socials com la sanitat beneficien
especialment la gent gran. Ara bé, I'existencia d’aquest biaix
posa de manifest la importancia de considerar els greus efectes
que pot comportar I'envelliment de la poblacié: la reduccio de
la ratio entre les persones en edat activa i les persones grans
exigira, sires no canvia, un esfor¢ cada vegada més alt de les

primeres per fer front a les necessitats de consum de les
segones.

El sistema de pensions: llicons passades

i reptes futurs

Com s’esmentava a dalt, els programes de pensions publiques
son, amb diferencia i a gairebé tots els paisos europeus, el
principal programa de despesa social. Val a dir que es poden
identificar diferents tipus de pensions aixi com d’organitzacio
del sistema. En primer lloc, respecte els tipus, és important
distingir entre les anomenades pensions no contributives o
assistencials i les pensions contributives. Les primeres, existents
en practicament tots els paisos, sén més aviat un programa
de rendes minimes, molt inspirades en la concepcid a la
Beveridge que tots els ciutadans han de comptar amb un minim
que els asseguri la supervivencia. Tanmateix, es tracta normal-
ment de pensions de molt baixa quantia, iguals per a tothom
i destinades a aquelles persones que no poden accedir a les
prestacions contributives i que no compten amb altres ingressos.
Les pensions contributives, en canvi, sén prestacions a les
quals s’accedeix després d’un periode minim de cotitzacio, i
la seva quantia esta relacionada, d’'una manera més o menys
forta, amb les contribucions prévies al sistema, tot i que sovint
incorporen elements redistributius.

En segon lloc, respecte a I'organitzacié dels sistemes publics
de pensions, val a dir que a Europa practicament tots sén
sistemes de repartiment, la qual cosa vol dir que les prestacions
que reben els pensionistes en cada periode es financen amb
les cotitzacions dels treballadors en el mateix periode. No es
tracta, doncs, d’un sistema de capitalitzacio on les contribucions
s’estalvien, i és per aixd que el sistema redistribueix renda in-
tergeneracionalment, i no pas intertemporalment. Tanmateix,
es poden trobar diferéncies rellevants en I'organitzacio dels
sistemes de pensions publics en diferents paisos. A Bélgica,
Portugal i Espanya, el sistema de pensions és de benefici definit,
on la pensio es determina en el moment de I'alta ateses les
condicions legals vigents i es manté durant la resta de la vida.
Suécia, i més recentment Italia, organitzen les seves pensions
publigues com un sistema de comptes nocionals, on cada
persona posseeix un compte virtual on hi sén reflectides totes
les cotitzacions que ha fet al llarg de la seva vida laboral, i la
seva pensio es calcula a partir d’aquest compte i I'esperanca
de vida en el moment de la jubilacié. A Alemanya, per obtenir
la pensié d’entrada fan servir un sistema de punts, i Franga

Revista Econdomica de Catalunya



58

combina el sistema de benefici definit amb un sistema de punts
a I'estil d’Alemanya. Per Ultim, val la pena assenyalar que en
alguns paisos com Dinamarca i Holanda, el sistema de pensions
és principalment gestionat mitjangant plans ocupacionals obli-
gatoris gestionats privadament i, per tant, basats en la capita-
litzaci¢ de les cotitzacions.

La principal rad al rerefons del debat sobre la sostenibilitat de
les pensions finangades via repartiment present arreu d’Europa
és I'envelliment, que incrementa considerablement I'esfor¢ que
han de fer les societats amb vista a mantenir unes prestacions
adequades per a la gent gran. No obstant, hi ha també altres
factors darrere I'evolucio de la despesa en pensions que cal
considerar. De cara a comprendre millor quins sén aquests
factors i la seva importancia, resulta molt util la segtient des-
composicio de la despesa total en pensions de jubilacio en
relacio amb el PIB:

[] DP
PIB

NP x pm
Lxh

Es a dir, la despesa total en pensions no és més que el producte
del nombre de perceptors (NP) multiplicat per la pensié mitjana
(om), mentre que el PIB resulta del producte del nombre de
treballadors (L) i la seva productivitat mitjana (h). Multiplicant i
dividint el segon terme de I'equacié [1] per la poblacié en edat
de jubilacio (PEJ) i la poblacid en edat de treballar (PET) i reor-
denant resulta:

21 DP

PIB

PEJ PET NP

X pm
PET © L

“PEI " h

Es a dir, la despesa en pensions de jubilacié en termes de PIB
resulta ser el producte de tres tipus de factors. En primer lloc,
un factor demografic, que és la taxa de dependéncia demo-
grafica dels grans, és a dir, la ratio entre el nombre de gent en
edat de jubilacié i en edat de treballar. En segon lloc, un factor
de mercat de treball, que és la taxa d’ocupacio, definida com
la ratio entre els ocupats i la poblacié en edat activa (que apareix
invertida a I'equacio [2], indicant que una major taxa d’ocupacio
reverteix, ceteris paribus, en una menor despesa en pensions
en termes de PIB. Per ultim, agrupem els dos ultims elements
en el que es pot anomenar un factor institucional, que té a
veure amb les caracteristiques del sistema de pensions. D’una
bandat, la taxa de cobertura del sistema (nombre de pensio-
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nistes en relacié amb la poblacié en edat de jubilacid). De I'altra,
la que es pot anomenar taxa de substitucio de les pensions,
definida com la relacié entre la pensid mitjana i la productivitat
mitjana de I'economia.

Aquesta descomposicié resulta molt entenedora amb vista a
analitzar I'evolucio futura de I'esforg que la societat ha de dedicar
al pagament de les pensions de jubilacié de repartiment. D’una
banda, com efectivament se’n parla sovint, I'evolucié demo-
grafica representa un paper crucial. D’acord amb les dades de
I'INE, la taxa de dependéncia demografica ha crescut 4,5 punts
percentuals a Espanya en els ultims vint anys, perod el creixement
sera molt més acusat en les properes decades. Segons I'Ultim
Ageing Report de la Comissié Europea (CE, 2018), la taxa de
dependéncia dels grans passaria del 28,6% del 2016 fins al
61,9% el 2050 i al 53,2% el 2060. Es a dir, només amb I'en-
velliment i si la resta de factors no canvien, la despesa en
pensions podria arribar a ser el doble en termes del PIB d’aqui
a mitjans de segle.

No obstant aix0, s’ha de mirar també I’'evolucio dels altres
factors i veure si podrien compensar, almenys en part, el fort
increment de despesa que s’espera a causa de 'envelliment.
Per una banda, cal esperar que el mercat de treball millori i que,
per tant, I'increment de la taxa d’ocupacioé contribueixi a contenir
I'increment de despesa. Amb tot, amib aixd no n’hi haura prou
per compensar completament I'efecte de I'envelliment. Els
numeros son senzills. La taxa d’ocupacio a Espanya és actu-
alment de les més baixes d’Europa (al voltant del 60%), mentre
que Suécia presenta la més alta (75%). Posem per cas que
Espanya pogués incrementar la seva taxa d’ocupacio al nivell
de la de Suecia. Aixd suposaria que el factor mercat de treball
al’equacio [1] es reduiria d’'un 1,7 aun 1,3, per sota del 25%,
quan I'increment que s’espera pel factor demografic esta molt
per sobre (fins i tot superior al 100%).

Queda doncs, mirar cap al factor institucional, és a dir, el disseny
del sistema de pensions i, en particular, les condicions d’accés
a les pensions aixi com la quantia de les prestacions. Quant a
la taxa de cobertura, sense canvis legislatius no es pot esperar
una disminucié a mitja termini, sind més aviat al contrari. Atés
que la participacio laboral de les dones es va incrementar
considerablement a Espanya a les ultimes décades, cada
vegada més dones arribaran a I’edat de jubilacié amb drets de
pensio contributiva, a diferencia de les decades passades.



Figura 4. Evolucio de la ratio entre pensié mitjana

de jubilacio i salari mitja de ’economia
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Font: Elaboracio propia a partir de les dades de la Seguretat
Social i 'OCDE.

Respecte la quantia de les prestacions, val la pena observar la
figura 4, on es mostra I'evolucio de la relacio entre la pensio
mitjana de jubilacid i el salari brut mitja de I'economia al llarg
de les ultimes déecades. El 1990 la pensid de jubilacio repre-
sentava menys d’un 37% del salari mitja, mentre que el 2017
estava per sobre del 53%, el maxim de tot el periode observat.
El creixement d’aquesta ratio ha estat practicament continu,
sense gue les nombroses reformes introduides al llarg d’aquest
periode hi hagin afectat significativament.

Aixi doncs, no resulta dificil comprendre que tots els paisos
estiguin immersos, des de fa anys, en la discussio sobre dife-
rents vies de reforma per contenir el creixement de la despesa
en pensions i intentar garantir la seva sostenibilitat financera.
Tot i que les mesures concretes endegades varien entre paisos,
val la pena esmentar algunes caracteristiques comunes. En
primer lloc, practicament a tots s’han posat en marxa regla-
mentacions per endarrerir I'edat de jubilacié. Es el cas també
d’Espanya, que segons estableix la reforma aprovada el 2011,
passara a considerar els 67 anys, en comptes dels 65, com
I'edat ordinaria per accedir a la pensié de jubilacié. Paral-lelament,
s’han endegat altres mesures per limitar la jubilacio anticipada
i incentivar la jubilacio diferida. Lefecte d’aquest tipus de
mesures sobre I’evolucié de la despesa en termes de PIB
segons I'equacio [1] és bastant immediat. D'una banda, es
redueix la taxa de dependencia demografica al reduir-se la
poblacié en edat de jubilacié (només els de 67 i més), alhora
que s’incrementa la gent en edat de treballar. D’altra banda,

es contindria també el creixement del nombre de
pensionistes.

Un segon grup de reformes van dirigides a incrementar la
contributivitat dels sistemes, és a dir, la relacié entre les con-
tribucions i la pensié rebuda. Aquestes mesures es justifiquen
sovint argumentant que cal incrementar la responsabilitat dels
individus en el sistema, que és concebut més aviat com un
metode d’estalvi obligatori que com un sistema de cobertura
de rendes. A Espanya, per exemple, s’han implementat diverses
mesures en aquest sentit, com incrementar el nombre d’anys
utilitzats per calcular la base reguladora que després determina
la pensid, o donar un pes més proporcional al nombre d’anys
cotitzats. En qualsevol cas, com es veu a la taula 1, encara hi
ha diferencies importants en aquest aspecte entre els sistemes
dels diferents paisos.

En tercer lloc, perd no menys important, la major part dels
paisos han anat introduint algun tipus de mecanisme per tenir
en compte el balang entre les despeses i els ingressos del
sistema. Es tracta dels coneguts com a “factors d’ajust auto-
matic” i els “factors de sostenibilitat”, que pretenen adaptar el
sistema al creixement de I'esperanca de vida. Com es veu a la
taula 1, paisos com ltalia i Portugal han lligat I'edat de jubilacio
al'esperanca de vida, mentre que d’altres com Franca o Suécia
deixen fixa I'edat de jubilacio i ajusten la quantia de les pensions.
Espanya també va optar per aquesta segona possibilitat el
2013, quan va aprovar la llei que desenvolupava el disseny i
I'aplicacié del factor de sostenibilitat del sistema anunciat en
la reforma de 2011.

Tanmateix, va completar-lo amb un altre mecanisme que actuava
ajustant també la quantia de les pensions ja causades, i No
nomeés les de nova creacio per assegurar I'equilibri financer del
sistema. Es tracta de 'anomenat index de revaloritzacié de les
pensions (IRP), que substituia I'index de preus al consum (IPC)
per a I'actualitzacio anual de les pensions, i que tenia en compte
el balang d’ingressos i despeses de la Seguretat Social. Com
a consequéncia, del 2014 al 2018, les pensions es van reva-
loritzar el 0,25% anual, el llindar minim establert per la llei de
2018, ates que el valor de I'IRP estava per sota d’aquest valor.
No obstant aix0, a mitjan 2019 i enmig d’un fort clima de pro-
testa social, el Parlament espanyol va aprovar I'eliminacié de
I'IRP, alhora que endarreria I'aplicacié del factor de sostenibilitat
fins el 2023 (inicialment prevista per al 2019).
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Taula 1. Caracteristiques del sistemes publics de pensions de jubilacio en diferents paisos

Factor de sostenibilitat

Nombre anys per Taxa d’acumulacié Revaloritzacié anual Factor d’ajust Quantia de la pensio Edat de jubilacié
al calcul de la pensié anual (%) de les pensions automatic segons esperanca Segons esperanca
(1) 2) (3) (4) de vida de vida
Alemanya VL 0.97 W+FS VPP
Austria 26-40 1.78 P
Belgica VL 1l 818 P
Espanya (0]0245))] 1.82 (v) IRP(*) IRP(*) si
Franca M(25)/VL 1.16/0.51 P si
Italia VL 1.46 P si sf
Portugal V0L 2.3-2 (s) P+PIB si sf
Suécia VL 0.95 (s) W MAB
Canada VL(83%M) 0.64
Japé VL 0.55
EUA M(35) 0.75

Notes: (1) Nombre d’anys de cotitzacions passades que es tenen en compte per al comput de la pensid. VL = salari mitja de tota la carrera laboral completa; M(x)
= els millors x anys de tota la vida laboral; U(25) = els ultims 25 anys, si bé s’esta en periode transitori des dels Ultims 20. A Franca, es consigna en primer lloc el
valor corresponent al sistema basic i en segon lloc el sistema ocupacional obligatori.

(2) Percentatge de pensié que s’acumula per cada any cotitzat. (v) = varia amb el nombre d’anys treballats; (s) = varia en funcié del salari. A Franga, es consigna, en
primer lloc, el valor corresponent al sistema basic i, en segon lloc, el sistema ocupacional obligatori.

(3) Es I'index utilitzat per actualitzar cada any el valor de les pensions ja existents en el sistema. W = creixement dels salaris; FS = factor de sostenibilitat; P = index
de preus; IRP = index de revaloritzacié anual, calculat cada any en funcié del balang de la Seguretat Social.

(4) VPP = el valor de cada “punt de pensié” acumulat es multiplica per un factor que té en compte la ratio pensionistes/cotitzants; IRP = index de revaloritzacié anual
de les pensions, que es calcula tenint en compte el balang del sistema; (*) Va ser eliminat el 2019; MAB = mecanisme de balang automatic que redueix la revalorit-
zacié de les bases de cotitzacié en cas que el sistema tingui déficit per aconseguir I'equilibri.

Font: Reproduida de Patxot et al. (2018).

Val a dir que s’esperava que la reforma de 2013, que introduia Figura 5. Projecci6 de la ratio entre pensié mitjana

el factor de sostenibilitat per ajustar les noves pensions i I'lRP de jubilacié i salari mitja amb la reforma de 2013
per ajustar les ja existents, tingués un efecte important en la

contencié de la despesa total. Solé, Patxot i Souto (2018),
emprant un model de microsimulacié amb comportament amb
dades de la Mostra Continua de Vides Laborals de la Seguretat

Social, estimaren que, per al Regim General de la Seguretat 04
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Social, la ratio entre la pensié mitjana i el salari mitja de I'eco-

nomia es mantindria considerablement per sota de I'escenari
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sense aquesta reforma, com mostra la figura 4. En particular,
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el 2040 per exemple, aquesta ratio arribaria al 50% sense re- 85288585 ¢%
forma, mentre que quedaria en un 42% després de I'aplicacio

Base (sense reforma)
successiva de I'lRP des del 2014 i del factor de sostenibilitat == Reforma 2013 (S + IRP)

=== Reforma 2013 (FS + IRP sense limit)
des del 2019. Les autores també van analitzar quin hauria estat _ J

I'impacte d’aplicar I'IRP sense el llindar minim, cosa que, atesa
. - . , ") A ta ratio no é tament la matei | lcul |
la situacio tan negativa que s’espera en el balang de la Seguretat ( ) Aques a ratio no es exactament 'a mateixa que 'a caicu adaa a
figura 3, ates que utilitza la pensié de jubilacié del Régim General, i la
Social, suposaria una retallada considerable de les pensions base de cotitzacid mitjana registrada per la Seguretat Social en la

any rere any, amb la qual cosa la taxa de substitucié cauria de MCVL en comptes del salari.
Font: Solé, Patxot i Souto (2018).

manera més drastica (fins un 28% el 2040).
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Taula 2. Projeccions de la despesa en pensions a Espanya amb horitzé 2050 (en % del PIB)

Estudi Factor mercat de
(despesa considerada) treball
2013 54,50
Ageing Report (2015)
(Total pensions contributives)
2050 73,60
Conde (2017) Conde (2017) 2016 61,00
(Total pensions contributives) 2050 73,00
2016 55,8
Hernandez de Cos,
Jimeno i Ramos (2017)
(Total pensions contributives)
2050 70,00
2013 72,50*
Patxot, Solé i Souto (2017)
(Pensions jubilacid)
2050 80,65*

Factors Despesa en
Factor o .
Institucionals pensions
C=107,70
27,00 B = 59,70 11,80
C=97,89
62,00 B = 40,20 12,30
28,80 C-R =23,00 10,86
60,20 C-R =21,00 17,40
D-C=30,7 10,70
B=0,44
D-C=725
a) 19,40
a) B = 0,44 onstant) b) 11,00
b) B= 0,25 (ad hoc)
C = 65,00 -
23,10 B = 55,50 11,84
C = 88,40* .
61,90 B = 3460 23,21

Notes: WL = massa salarial total de I'economia; TO = taxa d’ocupacio; D = taxa de dependencia demografica; C = taxa de cobertura; R = taxa de
reemplagament de la pensié mitjiana en relacié amb la productivitat mitjana; B = taxa de substitucic de la pensié mitjana en relacié al salari mitja.

* Els resultats de Patxot, Solé i Souto (2017) no es refereixen a la poblacio total, sind a la que té relacié amb la Seguretat Social, ja que fan servir
la MCVL com a punt de partida per a la seva analisi de microsimulacio. Paral-lelament, obtenen la despesa en pensions de jubilacié en percen-

tatge de la massa salarial i no del PIB com la resta d’estudis.

Font: Reproduida de Patxot, Solé i Souto (2018), taula 5.2, que inclou més detalls.

Son diversos els treballs que projecten 'evolucio de la despesa
en pensions contributives del sistema espanyol utilitzant diferents
models de simulacio.

La taula 2 resumeix els resultats en la mesura en qué soén
comparables. El mateix Ageing Working Group de la Comissio
Europea actualitza periddicament les seves previsions per a
tots els paisos de la Uni¢ Europea. En I'informe del 2018,
s’esperava un increment de les pensions contributives des del
12,2% fins al 13,9% del PIB. Un increment moderat, perd s’ha
de tenir en compte que no considerava I’eliminacié de I'IRP
aprovada el 2018 i que, com es mostra a la figura 4, té un
efecte en limitar el creixement de les quanties de les pensions.
Hernandez de Cos, Jimeno i Ramos (2017), del Banc d’Espanya,
van estimar que, tot i amb un creixement de la taxa d’ocupacio
fins el 70%, si la taxa de substitucié es manté constant als
nivells del 2015, la despesa en pensions pujaria fins el 19,4%

del PIB. Un resultat semblant al de Conde (2017), que obtenia
un increment de fins el 17,4%.

Conclusions

L'estat del benestar redistribueix renda intrageneracionalment
(de rics cap als pobres), perd en intervenir en la manera en qué
els individus i les families financen les seves necessitats de
consum al llarg del cicle vital, també realitza redistribucio inter-
generacional (entre diferents grups d’edat que conviuen en un
determinat moment del temps). En concret, les dades dels
Comptes Nacionals de Transferencies mostrades en aquest
treball indiquen que I'estat del benestar esta socialitzant el cost
de la gent gran en major mesura que el dels infants, que segueix
en gran part sent responsabilitat de les families. Aquesta asi-
metria genera una altra forma de redistribucio de families amb
fills a families sense fills, poc considerada en el debat sobre la
sostenibilitat de I'estat del benestar.
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De fet, el debat s’ha centrat fonamentalment en la sostenibilitat
del sistema de pensions davant la imminent jubilacié del baby
boom, que porta a I'envelliment de la poblacié. La reforma
iniciada el 2011 i completada el 2013 anava —amb més o menys
encert- dirigida a afrontar aquest problema introduint, entre
altres mesures, un mecanisme automatic d’ajust de les quanties
de les pensions. No obstant aixo, la protesta social ha frenat
I’aplicacié d’aquest mecanisme, deixant el problema en mans
dels futurs decisors politics.

L'envelliment de la poblacio fa dificil sostenir un estat del be-
nestar clarament esbiaixat cap a la gent gran. La solucié no és
senzilla, pero hauria de tenir en compte el conjunt del sistema.
Retallar pensions no és una politica desitjable, perd si no pri-
oritzem combatre la pobresa infantil i fomentar la qualitat de
I'educacio, les pensions futures també seran precaries. B
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VITALICIES PER
A LA QUARTA EDAT

José Miguel Rodriguez-Pardo
Fernando Ariza
Escuela de Pensamiento, Cultura y Economia del Envejecimiento

AlbaPino
Actuaria Mapfre Vida

a incertesa de la mesura en el risc de longevitat

necessita que hagim de replantejar el model tradici-

onal que la ciencia actuarial proposa per subscriure

rendes vitalicies i que, almenys en I'ambit de la in-
dustria privada d’assegurances, no ha demostrat una apetencia
pel risc que hagi permés un desenvolupament de la previsid
social i individual en la fase de desacumulacié de I'estalvi per a
la jubilacio.

En el treball proposem una visio alternativa en la subscripcio de
les contingéncies de supervivencia humana que pot ser una via
prometedora per a la mitigacié aimenys parcial del risc de longe-
vitat. La idea central de les rendes vitalicies per a la quarta edat
és diferenciar dos periodes en el temps des que la persona ac-
cedeix a la jubilacio, la tercera i la quarta edat.

Determinar 'anomenada quarta edat, o gran edat, com proposa
el professor José Antonio Herce, és un desafiament en si mateix,
requereix un abordatge multidisciplinari i, atenent a I'estat de la
ciencia biomedica, necessita un consens social entre els experts
en demografia poblacional i biogerontologia.

El reciclatge social, I'abandonament d’etiquetes sobre I'edat i el
desterrament del concepte de jubilacié és el desafiament a qué
s’enfronta la nostra societat; situacio inquietant davant dels aven-
cos i les millores biomediques, un ritme constant acompanya el
creixement continu de I'esperanca de vida: més de dos anys per
decada.

A mitja termini, en la nostra societat, el nombre de generacions
en convivencia s’incrementara, igual que la quantia de gent gran,
I'augment notori de la qual és consequiencia directa dels avengos
medics, cientifics, tecnologics... que influeixen, d’aquesta mane-
ra, en la tendéencia creixent de les expectatives de supervivencia.

Aquest fet promou modificacions ideologiques en I'ambit social
en relacié amb I'endarreriment de I'edat de jubilacid, atés I'incre-
ment en el nombre d’anys en la supervivencia humanaila incor-
poracié més tardana al mercat laboral, que tracta d’evitar una
carrega excessiva envers els joves, un cicle vital cada vegada
més ocids per als grans i, per davant de tot, promoure la soste-
nibilitat del sistema de pensions public de repartiment.

L'assaig de Gratton i Scott' descarta I'esquema classic de les
tres etapes? i reinventa noves fases de transicié instal-lant-hi nous
periodes, com la denominada quarta edat, posterior al moment
de jubilacio prolongat a I'interval d’edat entre 70 i 80 anys, segons
la proposicio d’aquests autors. Esperem el renaixement d’una
avidesa comuna davant del desenvolupament d’una societat en
la qual les persones grans tinguin un lloc, i eliminar aixi els este-
reotips. La prorrogacio de la vellesa juntament amb I'envelliment
actiu promouran el naixement de nous ninxols de mercat.

1 Lavida de 100 afios. Vivir y trabajar en la era de la longevidad.
2 Formacié per a I’'ocupacio (joventut) — Ocupacio (edat adulta) -
Jubilacié (vellesa).
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L'interes d’aquest article, com hem anticipat, esta motivat per
I'aversio al risc de longevitat de les entitats asseguradores que
operen en el ram de la vida, com a consequiéncia de la dificultat
en el desenvolupament de projeccions actuarials a llarg termini
de la biometria humana. Actuarialment, es pot recalcar I'enver-
gadura sobre I'exactitud requerida en el calcul de les probabilitats
de supervivencia o decés de I'assegurat, imprescindibles per al
coneixement i I'avaluacié del risc, aixi com la quantificacié de la
prima i la previsi¢ de reserves.

La proposta resolutiva al conflicte actuarial exposat es manifes-
ta sota el nom de renda quarta edat; una nova modalitat de
producte vida-estalvi que permet complementar la pensié pu-
blica de I'assegurat de manera vitalicia.

El model de rendes quarta edat (rendes gran edat) amb partici-
pacié financeroactuarial en forma d’increment de quantia de
rendes des de la quarta edat, per la seva construccio actuarial,
aconsegueix mitigar els riscos financers i biometrics, i elimina,
encara que de manera contingent, la desvaloracié nominal de
la quantia assegurada. Aclarides les incerteses, aquest produc-
te hauria de ser la resposta de la industria de 'asseguranca a
previsié social i individual en fase desacumulacio.

1. Risc de longevitat

Linsistent interés sobre el fenomen de la longevitat; és a dir, la
capacitat de projecciod de la supervivencia de I'ésser huma,
suposa un input indispensable en la programacio a futur de
certes variables d'influencia macroeconomica, com el creixement
del PIB, la despesa en pensions i sanitat, etc.

A efectes directes dels canvis i progressos economicosocials,
I'envelliment huma manifesta un augment continuat, tot i que
amb una certa tendéncia incipient de desacceleracié en els in-
crements observats en el passat. En efecte, la longevitat s’ha
vist fortament incrementada en punts geografics industrialitzats;
aquest creixement ha estat influit per la consolidacié de I'estat
del benestar, les innovacions tecnologiques, els progressos
medics i la conscienciacié social, aixi com també els canvis en
els habits de vida.

Les ultimes dades publicades per Eurostat ens permeten de-
tectar com, en una sola decada, les taxes de mortalitat en amb-
dds sexes per a les principals causes de mort s’han reduit con-
siderablement gracies als avencos en I'ambit sanitari i en els
habits humans. Aquestes disminucions resulten inferiors davant
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Els principals agents economics
implicats davant del risc de
longevitat son el sector publictles
companyies asseguradores

de la causa majoritaria de defuncions nacionals: el cancer; tan-
mateix hi ha una notoria depreciacié en la ratio de mort estan-
darditzada associada a accidents de transit.

La teoria de la transicié demografica estudia detalladament
aquest fenomen agregat caracteritzat per elevades taxes de
supervivencia i reduides taxes de natalitat, que condueixen el
nostre pais i molts d’altres a una cruilla socioecondmica pel que
fa als costos de jubilacié. Les Ultimes projeccions de poblacid
(2018-2068) publicades per I'Institut Nacional d’Estadistica (INE)
exposen un saldo vegetatiu® negatiu durant els propers 15 anys;
situacio que manifesta I'escenari desolador en el qual esta immers
el futur de la poblacié espanyola, caracteritzat pel descens de
la natalitat i I'envelliment poblacional. En 'interval d’exercicis
(2018-2033) I'esperancga de vida al moment del naixement en el
genere femeni passara de 85,80 a 87,68 anys, mentre que el
genere oposat reflectira un increment de 0,61 anys superior al
de la dona, i passara de 80,43 a 82,92 anys. Continuant I'ana-
lisi per al mateix periode establert, el nombre d’individus cente-
naris totals s’incrementara en 35.118. En I'actualitat, el nostre
pais ocupa la quarta posicié en termes de més longevitat mun-
dial, d’acord amb un estudi elaborat per I'Institute for Health
Metrics and Evaluation (IHME) de Washington, i mantenint cons-
tant la tendencia actual podriem assolir el lideratge el 2040
gracies a un augment de 2,8 anys, superant fins i tot el Japo,
Suissa i Singapur, que ocupen les tres primeres posicions, res-
pectivament, en el ranquing actual*.

Els principals agents econdomics implicats davant del risc de
longevitat sén el sector public i les companyies asseguradores.
La longevitat necessita ser quantificada i mesurada. La imprecisio
actual de les taules de mortalitat ve marcada per la duplicacié de
I'esperanca de vida dels espanyols en tot just quatre generacions.
Els efectes propis de la inexactitud i el desconeixement en la
quantificacio de la biometria humana generen incertesa en les

3 Creixement o saldo vegetatiu: naixement menys defuncions.
4 Amado Herrero, “Espana sera el pais mas longevo del mundo
en 2040”. Madrid, £/ Mundo (17 d’octubre de 2018).



bases actuarials utilitzades per companyies d’assegurances,
posant, aixi, en questio la propia solvencia de I'entitat.

No solament els actuaris persegueixen la troballa del model que
faculti la projeccié del comportament de la corba de superviven-
cia dels éssers humans, tan modificada per les forces de rec-
tangularitzacic® i extensid®, sind també prestigiosos sociolegs,
demografs i metges especialitzats, tots interessats en la matéria,
busquen aquesta resposta, pero fins ara I'dnic que es pot rati-
ficar és I'entelequia de la immortalitat.

1.1. El futur incert dels pensionistes

espanyols - sector public

Des que va ser instaurat, el sistema public de pensions espanyol
estableix com a proposit absentar la senectut de la pobresa i
garantir una renda mensual de caracter vitalici a I'individu en edat
de jubilacié, amb una quantia adequada a la suficiencia del
manteniment diari.

En l'actualitat, la inversié de la piramide poblacional a Espanya
submergeix el sistema public de repartiment en una incogni-
ta quant a la seva viabilitat. Es insostenible mantenir un peri-
ode de jubilacié tan llarg que en alguns casos supera ja les
tres décades d’esperancga de vida; estem obligats a incorpo-
rar reformes alternatives davant de la presencia del risc bio-
meétric. L'Estat, proveidor del sistema de pensions, valora de
compromesa la seva capacitat de solvencia, principalment a
causa del considerable increment de passius, a més de la
tendéencia creixent a I’endarreriment en la incorporacio labo-
ral, una major incertesa i garantia en la permanéncia en el lloc
de treball i la reduccid de la natalitat causada principalment
pel descens en la taxa de fecunditat —en I'dltima decada el
nombre de dones en edat fértil” s’ha reduit un 9,7%—. L’Estat
no pot afrontar les condicions retributives a les quals estava
acostumada aquella part de la societat beneficiaria d’aquests
saldos, de la mateixa manera que les despeses de la Seguretat
Social es veuran obligades a ajustar-se a les restriccions fi-
nanceres propies de I'actualitat i el futur proxim, tot aixo
coincidint amb un notable augment de jubilats en etapa d’in-

5 L’augmentenl’esperancade vidaconseqiiénciadel descensde
la mortalitat en edats avangades posteriors a la jubilacié provoca
el denominat fenomen de rectangularitzacio.

6 El fenomen conegut com extensio és donat pel desplagament
de I’edat modal cap a la dreta aproximant-se més i més a I'’edat
limit.

7 Dones compreses en l'interval d’edat entre 15i 49 anys.

capacitat vital, associada a la tendéncia continua i creixent en
I’esperanca de vida. Segons dades publicades per 'OCDE,
tenint en compte les despeses de cures a llarg termini, la des-
pesa total en salut i pensions es correspon amb un terg, i fins i
tot la meitat de la despesa publica total primaria de tots els
paisos de I'OCDE, a dia d’avui.

La disjuntiva del sistema de pensions propi del nostre pais
preocupa els pensionistes actuals, perd no son ells els més
perjudicats; els baby-boomers i les proximes generacions pa-
tiran la reduccié dels saldos esmentats malgrat haver cotitzat
en més quantia que els actuals beneficiaris i suportaran les
modificacions instaurades per les reformes.

A Espanya, les propostes més ambicioses es van desenvolupar
el 2011 i el 2013, amb el focus posat en la prolongacio de I'edat
de jubilacio, I'increment en les anualitats seleccionades per al
calcul de la base reguladora i I'aplicacio de I'index de revaloritzacio.

A I'efecte de la implantacié de les mesures esmentades s’es-
peren resultats positius en la viabilitat del manteniment del
sistema public de pensions, tanmateix aquests receptors direc-
tes veuran compromes el seu poder adquisitiu. Les llars dels
jubilats actuaran davant I'obligacio de restringir el pressupost
destinat al consum privat, malgrat ser socialment reconeguts
com a compradors —per no dir-ne els principals compradors®—.
Es necessari destacar I'efecte imminent i directe de la caiguda
del consum sobre I'ocupacio, que provocara un declivi consi-
derable i esperat.

Una possible solucié molt recorreguda en els Ultims anys és la
transformacié d’actius, bé financers o immobiliaris, en rendes
vitalicies, excloses de gravamen pel que fa a tributacio, sempre
que es compleixin les condicions establertes a I'article 38 de la
Llei 26/2014 de I'impost sobre la renda de les persones fisiques
(LIRPF).

Aquest producte de I'asseguranca privada és considerat un
complement a la pensio percebuda via sistema public.

“Un total de 26.711 persones van transformar el 2018 el seu
patrimoni en assegurances de renda vitalicia, que garanteixen

8 L’activitat economica i variables macroeconomiques d’interés
es veuran influides per aquesta pérdua; el consum privat repre-
senta més del 60% del PIB, per la qual cosa s’espera un notable
decreixement.
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La societal espanyola hauria
de conscienciar de contractar
assegurances de renda vitalicia
o un altre tipus de complement

ingressos periodics fins a la mort del titular, cosa que suposa

un augment del 50,57% respecte a I'any anterior”.®

La societat espanyola hauria de conscienciar de la necessitat de
contractar aquest o un altre tipus de complement similar mitjangant
declaracions i exhibicions de la veritable gravetat de la problema-
tica en qué el sistema nacional de pensions publiques esta immers.
Molts paisos han dut a terme aguesta manifestacio publica perque
els seus ciutadans actuin i planifiquin les seves reserves amb vista
ala jubilacié des de I'inici de la seva incorporacié al mén laboral™®.

1.2. Conflicte actuarial al sector

assegurador - sector privat

Les entitats asseguradores representen un paper transcenden-
tal per als individus retirats del mercat laboral als quals oferei-
xen instruments complementaris, com és el cas de les rendes
vitalicies, que els absenten de I'esforg i la responsabilitat sobre
la presa de decisions en liquidacioé de patrimoni i gestié de
capital d’acord amb les seves expectatives biometriques, ga-
rantint-los proteccio independentment del limit superior asso-
lit en longevitat; és a dir, son els mateixos ciutadans que, davant
de dificultats econdmiques, assumeixen decisions de gran
envergadura com la transferéncia del risc de longevitat del
sector public al privat, acceptant aixi un contracte d’assegu-
rances. Les rendes vitalicies aconsegueixen mutualitzar pos-
sibles desviacions de I'esperanca de vida als dos costats de
la mitjana, aquest pretext permet que siguin considerades el
sistema perfecte per mantenir, i fins i tot millorar, la capacitat
economica dels jubilats.

La comercialitzacié dels productes de rendes vitalicies en les
seves dues variables que componen €l preu, el risc de super-
vivencia en augment continu (a final del segle I'esperanca de
vida als 65 anys assolira els 30 anys) i el tipus d’interes amb
expectatives de manteniment a la baixa (situacié propiciada

9 EFEempresas (8 de febrer de 2019), “Cerca de 27.000 personas
transformaron su patrimonio en rentas vitalicias en 2018”, Madrid.
10 Com és el cas de Suécia, que estableix aquesta mesura, repre-
sentada per I’'anomenat sobre taronja.
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per 'envelliment de la poblacié i la seva contraccié al consum),
derivaran en un augment en el preu de la prima, la qual cosa
significa que per complementar la pensié publica caldra més
inversio, fet que drena el pensionista d’alternatives de gestio
patrimonial de I'estalvi acumulat. El tercer risc implicit en ren-
des vitalicies és el de la deflacié de les quanties assegurada
amb el pas del temps del contracte. Des de la posicio de la
industria de I’'asseguranca, I'increment dels preus unitaris de
les rendes vitalicies no contribueix a I'apeténcia pel risc d’agquest
negoci, que requereix una carrega de capital considerable
segons determina la legislacié en materia de solvéncia de les
entitats d’assegurances.

En el mén actuarial, la mesura de I'allargament de la vida
humana és una tasca d’actualitat constant, les companyies
no volen perdre diners i molt menys entrar en fallida pel simple
fet de desconeixer la barrera bioldgica que pot assolir 'espe-
cie humana, és a dir, la continua incertesa davant de possible
insolvéncia ateses les insuficiéncies técniques'! obliga les
entitats a revisar les seves taules dinamiques, detectar solu-
cions a curt termini i fins i tot refugiar-se en dotacions addici-
onals, com pot ser la intervencid dels accionistes.

Calen projeccions actuarials consistents i amb prou capacitat
per avaluar les bases tecniques actuarials, tant del sistema
public com privat, tenint en compte que la periodificacié és un
dels principals obstacles. Durant anys, la temporalitat projecta-
da ha estat aproximadament de 20 exercicis, fet que complica
notablement la consideracio de riscos de caracter vitalici, per la
qual cosa cal trencar amb aquesta practica, i recalcular la taxa
de mortalitat base'? cada 10 anys i el subrisc de tendencia's,
prudentment, cada 3 o 5 anys. Aquest Ultim es valora com un
dels inconvenients més destacats en la quantificacio del risc de
longevitat a consequencia de la seva complexa diversificacio, i
més encara, mitigacié. Cal destacar I’existencia de metodes i
tecniques alternatives I'objectiu dels quals és I'atenuacié dels
dos subriscos que acabem d’esmentar, que componen tot i que
no en la seva totalitat el risc biométric'®. Depenent de la tipologia

11 Les millores de supervivéncia considerades resulten insuficients.
12 El subrisc de procés o base és considerat un dels components
del risc biometric.

13 Es desconeix I’'abast i evolucio de les tendéncies de mortalitat
(progressos en I'estil de vida, avengos en ciéncia i medicina...) a
llarg termini. La modelitzacié d’aquest component requereix un
model de projeccié parameétric o estocastic.

14 Components del risc de longevitat: risc de procés o base, risc
catastrofic i risc de tendéncia.



de l'instrument que s’utilitzi en el procés de cobertura, aixi com
de 'apeténcia pel risc de la contrapart, podem trobar: swaps
de tipus d’interés i inflacid, continu control en I'estructura i di-
mensié de la cartera, titulitzacid'®, acords de reasseguranca
tradicionals'®, incorporacié de cobertures de decés o condicid
de participacio en beneficis en el contracte de renda.

Les projeccions de la tendencia de la longevitat a llarg termi-
ni han de considerar les causes bioldgiques de la senectut
humana d’acord amb la ciencia biomedica, sent aquesta
complementaria o fins i tot substitutiva de I’edat cronologica;
variable que sempre hem considerat la unitat de mesura
exclusiva de I'esperancga de vida. Tanmateix, la revisié de li-
teratura cientifica confirma I’existéncia d’una discrepancia
incipient de 12 anys.

El sector assegurador busca un algoritme que permeti quanti-
ficar I'edat biologica de I'’ésser huma, aixi com calcular de ma-
nera individual i amb més precisio la seva esperanca de vida.
La proposta que acabem d’exposar pot considerar-se un avang
destacable a I'efecte de mitigar possibles desviacions en les
estimacions de supervivencia esperada. La naturalesa biologi-
ca permetra captar avengos medics i cientifics que incrementen
I'esperanca de vida.

Les entitats d’assegurances estan impacients per coneixer el
futur immediat en la tarifacié de les assegurances de vida
d’acord amb el mén canviant pel que fa a la dilatacio biome-
trica, fet que consolida i enforteix els imparables esfor¢os dels
experts del sector que cerquen respostes i solucions. Les
prediccions més populars entre els actuaris son els models
lineals generalitzats (GLM, per les sigles en anglés), que per-
meten no nomeés coneixer el caracter evolutiu biometric dels
assegurats que integra la cartera en el ram de vida, sind que
van més enlla amb capacitats com tarifacio, subscripcié, cai-
gudes de cartera, calcul de reserves, etc.

2. Model quarta edat

La futura conservacio del sistema de pensions public espanyol
compromet I'estructura piramidal del mercat laboral, estenent
el seu vertex i eixamplant els Ultims esglaons; és a dir, es busca

15 Emissié de bons de mortalitat (fluxos d’efectiu vinculats a I'in-
dex de mortalitat) o longevitat (fluxos d’efectiu vinculats a I'index
de superviveéncia).

16 Transformar el risc técnic en risc de credit de la companyia re-
asseguradora.

endarrerir I'edat de jubilacio del treballador. Tot i I'escassetat de
literatura entorn del tema tractat, s’han publicat estudis'” que
fomenten iniciatives de racionalitzacio el proposit de les quals és
la convergencia cap a solucions rapides, com el model de la
quarta edat, que parteix de la base distintiva en la qual un mateix

edat de jubilaci¢”'®

|m

individu assoleix en dos moments diferents:
@ Des del moment de jubilacié fins a la seva esperanca de vida;
tercera edat. La incertesa propia de la biometria humana no
afecta aquest periode, o el que és el mateix, el risc durant aques-
ta etapa és assegurable, situacié que no es repeteix en el peri-
ode que segueix.

@ Des de la seva esperanca de vida fins a I'edat bioldgica extre-
ma que 'individu sigui capac de suportar'®, aquest és el perio-
de que dona nom al model quarta edat, que suporta la incerte-
sa davant de la insuficiencia de les taules de supervivencia de
les companyies asseguradores; consequiencia directa de con-
siderar el risc com a no assegurable.

Davant d’aquest nou concepte brolla una nova questio: quin és
el moment idoni de transicio entre la tercera i la quarta edat? La
resposta es desconeix, no hi ha cap raé que el determini inequ-
fvocament. D’acord amb la revisié de la literatura®® podriem
establir que hom franqueja aquest moment en I'interval d’edat
(85-90 anys), que coincideix, al seu torn, amb I'aportacio tradi-
cional de la biologia.

17 Estudis com el de la Facultat d’Economia i Negocis de la Uni-
versitat de Xile de Guillermo Larrain, Simoén Ballesteros i Sebastian
Garcia, “Longevidad y pensiones: una propuesta de seguro para
la cuarta edad”, i I'article de José Miguel Rodriguez — Pardo del
Castillo, “Modelo de sistemas de pensiones y seguros ‘cuarta
edad’”, com a col-laboraci6 en la publicacié Objetivos del Seguro,
de setembre de 2017 de la Fundacién MAPFRE.

18 En aquest precis cas el qualificatiu edat de jubilacié no fa refe-
réncia com atal a I’edat de jubilacié que hem esmentat al llarg del
treball, sind que inclou una primera edat de jubilacio i una segona,
que podem considerar edat postjubilacio.

19 El limit actual de la vida humana al nostre pais es troba entre els
116-117 anys d’edat.

20 L’article de la Facultat d’Economia i Negocis de la Universitat
de Xile de Guillermo Larrain, Simén Ballesteros i Sebastian Garcia,
“Longevidad y pensiones: una propuesta de seguro parala cuarta
edad”, situa aquest moment de transicié entorn dels 90 anys. “El
modelo de rentas vitalicias de la cuarta edad”, de José Miguel
Rodriguez-Pardo del Castillo i Fernando Ariza Rodriguez, publicat
ala Revista de Actuarios (juny 2018), determina I'inici de la quarta
edat en el rang d’edat entre els 85 i els 90 anys.
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3. Producte innovador davant del risc

de longevitat: renda quarta edat

El procés estocastic que representa la tendéncia de creixement
continua de la longevitat humana deriva en una evident i palpa-
ble imprecisié sobre la mortalitat, dimanant, aixi, un punt d’infle-
xié en la prediccid de la variable “objectiu” g (z,x).2" Utilitzem el
model estocastic original Lee i Carter®® sota el propdsit d’obten-
ci6 de probabilitats de decés futures (2015%2-2055) per a indivi-
dus que assoleixen les edats compreses en l'interval d’edat
(66-106 anys®* (w), sota Us de la base historica de mortalitat

nacional®®

, Que ens permet assegurar-nos de la veracitat de les
expectatives en les millores de longevitat observant-la per a un
individu de la mateixa edat exercici rere exercici, tant per al ge-
nere femeni com per al masculi. La decisié en el nombre d’anys
a utilitzar per fixar el random walk es basa en la senténcia esta-
blerta pel consens actuarial: 30 anys®®. Quant al nombre de
simulacions a generar per a cada individu d’edat per a cada any

de calendari és 10.000.

D’acord amb els limits de perennitat vital i temporals establerts
procedim a la creacié de taules de mortalitat de caracter nacio-
nal, una per a cada sexe. Els resultats obtinguts reflecteixen ¢
(tx) femenines inferiors a les masculines, verificant aixi la supe-
rioritat longeva de la dona respecte del genere oposat, aixi com
una tendencia decreixent de les probabilitats de decés amb el
transcurs del temps (per a cada edat superior en menor mesu-
ra) a consequencia de les expectatives futures de millora conti-

21Probabilitat de decés d’un individu a I’edat sencera x en I'exer-
cici de calendari .

22 Model denotat com M1 (Cairns et al., 2009).

23 L’ultima dada observada a la base de dades historica es cor-
respon amb I’exercici 2014.

24 Edat maxima d’acord amb el paquet de programacio: bx+1-
bx>0,1. bx és considerat el parametre de sensibilitat i determina la
“rapidesa” sobre el canvi de la mortalitat a cada edat x. Paquet de
programacio public de R denominat Life Metrics desenvolupat per
JP Morgan. Aquest programari es compon, al seu torn, de dos
moduls: calibratge de parametres i simulacid.

25 L’origen de les dades que componen la base d’aquest projecte
queda establert al web www.mortality.org. Les variables represen-
tades en el suport esmentat sén: Dx, t, morts aI’edat x durant I’'any
ti Ex,t, poblacié exposada al risc durant I’any t amb edat x. Assu-
mim, per tant, que la probabilitat de mort per a un individu d’edat
x en el moment t és gx=Dx tEx t. L'analisi d’estudi se centra geo-
graficament a Espanya.

26 Horitzé temporal seleccionat (1984-2014). Aquesta restriccio
permet prevenir I’efecte de la gran pandémia de grip (1918), la
Guerra Civil Espanyola (1936-1939) i la Primera (1914-1918) i Se-
gona (1939-1945) Guerra Mundial.
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RENDA VITALICIA

Data d’inici 01/01/2015 % (q(t,x)) 100%
Fi de valoracio 01/01/2055 Int. técnic 0,98%
Desp. Ext.
Edat 66 anys S/Pr 0,15%
Venciment 40 anys 8:3‘)' Int. s/ 0,08%
p.
Primes 1 Sexe Dona
Capital 1.500
RENDA VITALICIA ORIGINAL
Prima pura 43.686,01
Prima pura fins als 85 anys d’edat 26.699,68
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 17.907,72
20Pes (8l 50%) 0,949
Actualitzacio actuarial de la P. P. 16.986,34
Prima inventari 43.752,77
RENDA VITALICIA QUARTA EDAT
Prima pura 44.105,83
Prima pura fins als 85 anys d’edat 26.699,68
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 18.350,30
20Pes (@l 50%) 0,949
Actualitzacio actuarial de la P. P. 17.406,15
Prima inventari 44.173,21

Font: treball fi de master, Alba Pino Caéliz. Nota: dades en euros.

nua de la longevitat humana. Aquest esdeveniment vital ens
incita al calcul de les gt,x al 99,5% per a I'interval d’edat (85-106

anys); assumint el limit inferior com I'inici del perfode?” “

quarta
edat” i el limit superior com la meta en la supervivencia humana
w podent comparar aguestes probabilitats amb les obtingudes

inicialment, en absencia de I’enrobustiment, és a dir, al 50%.

En referencia al comput esmentat, resulta imprescindible cor-
roborar la distribucié que segueixen les projeccions futures de
mortalitat obtingudes en cada moment per a individus acabats
d’entrar en el periode de la quarta edat; les 10.000 simulacions
generades per a cada, d’acord amb el teorema central del limit
i la consideracio de I'evolucié de la longevitat humana com un
procés estocastic, son arguments raonables per pensar que
som davant d’una distribucié normal; ambdues consideracions

27 En aquest article assumim I'inici de la quarta edat als 85 anys.
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RENDA VITALICIA

Data d’inici 01/01/2015 % (q(t,x)) 100%
Fi de valoracio 01/01/2041 Int. técnic 0,98%
Desp. Gest. o
Edat 80 Ext. s/Pr. 0,15%
Venciment 26 Desp.Ints/ 4 ngo
Cap
Primes 1 Sexe Dona
Capital 1.500
RENDA VITALICIA ORIGINAL
Prima pura 27.260,21
Prima pura fins als 85 anys d’edat 8.342,10
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 20.222,01
Pgo (@l 50%) 0,936
Actualitzacio actuarial de la P. P. 18.918,11
Prima inventari 27.302,29
RENDA VITALICIA QUARTA EDAT
Prima pura 27.780,25
Prima pura fins als 85 anys d’edat 8.342,10
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 20.777,89
Pgo (@l 50%) 0,936
Actualitzacio actuarial de la P. P. 19.438,15
Prima inventari 27.823,11

Font: treball fi de master, Alba Pino Céliz. Nota: dades en euros.

son indicis del comportament propi d’una funcié gaussiana.
Prenent logaritmes gt,x de les obtingudes mitjan¢ant les 10.000
simulacions generades de la taxa de mortalitat d’un individu
de 85 anys en I'exercici 2034, i estudiant els principals esta-
distics aixi com els resultats obtinguts per als diferents tests
de normalitat?®, podem afirmar que la mostra de dades selec-
cionades es distribueix d’acord amb una normal.

La cruilla actuarial en la qual es troba immers el sector assegu-
rador a consequéencia del desconeixement sobre I'horitzd tem-
poral futur a projectar posa en dubte criteris actuarials imposats
fins al moment, motivant aixi el desenvolupament de propostes
resolutives com pot ser el producte “rendes quarta edat”. La

28 Contrast de Doornik-Hansen, W de Shapiro-Wilk, Constrast de
Lilliefors i Contrast de Jarque-Bera. Assumim per defecte un nivell
de significacio.

La cruilla actuarial en la
qual es troba tmmers el sector
asseqgurador posa en dubte crileris
actuarials imposals

nostra proposta d’assegurancga vida-estalvi es compon de
dues fases: la primera?® comprén des del moment de la
contractacié de dit producte —generalment I'instant de jubi-
lacié del futur assegurat, fins a I'dltima edat abans d’iniciar el
periode establert sota la denominacié quarta edat, moment
en qué arrenca la segona fase®®—. Aquest Ultim cicle comprén
el nombre d’exercicis sobreviscuts per I'assegurat; és a dir,
dels 85 anys fins a I'edat de decés (w) de I'individu.

Gracies a les probabilitats de decés projectades per a homes i
dones assumint valors de probabilitat alternatius, 50% o 99,5%
respectivament, podem mostrar una comparativa entre les quan-
ties de les primes pures i d'inventari®! d’una renda vitalicia ordi-
naria davant una de la quarta edat, en funcié d’'una serie de pa-
rametres establerts®. S’observa una diferéncia notable en la
quantia de les primes pures per al periode “quarta edat”, conse-
quéncia directa de les diferents probabilitats assumides en el
calcul de les rgx a partir de les quals obtenim les tPx; és a dir, per
al producte original utilitzem la tPx¥, les tgx de la qual han estat

29 Renda temporal.

30 Renda diferida.

31 Prima d’inventari: prima pura + recarrec de despeses d’admi-
nistracio.

32Datad’iniciomomentde contractaciédelproducte:01/01/2015.
Sexe de I'individu: dona.

Edat de P’individu: 66 i 80 anys (assumida com la maxima permesa
en la contractacié d’aquesta tipologia de productes). Venciment:
assumim com a limit de la vida humana.

Prima unica: un Unic desemborsament a realitzar per I'assegurat a
favor de la companyia.

Capital: quantia a abonar per la companyia a favor de I’'assegurat
unavegada abonada la prima. La companyia d’assegurances rea-
litza els pagaments de manera anual postpagable; les rendes es
materialitzen al final de cada anualitat.

Tipus d’interés técnic: 0,98%, d’acord amb la resolucié del 2 de
gener de 2019 de la DGSFP.

Despeses de gestio externes sobre prima: 0,15% sobre el valor
de la prima pura.

Despeses internes sobre capital: 0,08% sobre la quantia total de
capital.

33 tPx=I - tqx, probabilitat que un individu d’edat x sobrevisqui a
I'edat x+t
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RENDA VITALICIA

RENDA VITALICIA

Data d’inici 01/01/2015 % (q(t,x)) 100% Data d’inici 01/01/2015 % (q(t.x)) 100%
Fi de valoracio 01/01/2055 Int. técnic 0,98% Fi de valoracio 01/01/2041 Int. técnic 0,98%
Edat 66 Dosp-Sest - 0,15% Edat 80 DosP- Best 015%
Venciment 40 ggzp' It/ 0,08% Venciment 26 gzgp' It ,08%
Primes 1 Sexe Dona Primes 1 Sexe Dona
Capital 1.500 Capital 1.500

RENDA VITALICIA ORIGINAL RENDA VITALICIA ORIGINAL

Prima pura 43.686,01 Prima pura 27.260,21
Prima pura fins als 85 anys d’edat 26.699,68 Prima pura fins als 85 anys d’edat 8.342,10
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 17.907,72 Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 20.222,01
20Pes AT 0,949 Pso O 0,936
Actualitzacio actuarial de la P. P. 16.986,34 Actualitzacié actuarial de la P. P. 18.918,11
Prima inventari 43.752,77 Prima inventari 27.302,29
RENDA VITALICIA QUARTA EDAT RENDA VITALICIA QUARTA EDAT

Prima pura 44.354,84 Prima pura 28.050,55
Prima pura fins als 85 anys d’edat 26.699,68 Prima pura fins als 85 anys d’edat 8.342,10
Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 18.350,30 Prima pura de 86 a 106 anys d’edat 20.777,89
woPss (@ 99,5%) 0,962 oPo, (@l 50%) 0,949
Actualitzaci6 actuarial de la P. P. 17.655,16 Actualitzacio actuarial de la P. P. 19.708,44
Prima inventari 44.422,59 Prima inventari 28.093,81

Font: treball fi de master, Alba Pino Caliz. Nota: dades en euros.

Font: treball fi de master, Alba Pino Caliz. Nota: dades en euros.

calculades al 50% i no al 99,5%, tal com s’ha desenvolupat en
I'asseguranga quarta edat, caracteritzada per expectatives de vida
superiors que es tradueixen en un increment de prima. La dife-
rencia en aquesta quantia entre ambdds productes s’agreuja a
mesura que augmenta I'edat de contractacio.

Aquesta diferencia probablement evitara al sector assegurador
les temibles perdues causades per la contractacié de rendes
vitalicies la gestié actuarial de la qual va resultar clarament insu-
ficient en el passat. Davant de I'objectiu primordial de defugir la
minva de beneficis de les companyies asseguradores, es pro-
posa un escenari més prudent, replicant les simulacions anteri-
ors i assumint com a unica diferencia I'is del factor d’actualit-
zaci6 actuarial al 99,5% per a les rendes de la quarta edat. LUltim
escenari reflecteix un increment encara més gran en la diferencia
entre les primes del producte original i la renda de quarta edat,
vestigi de la seva prudéencia caracteristica.

Revista Economica de Catalunya

Englobant els resultats exposats podem afirmar el cost més
elevat del producte quarta edat davant el producte tradicional;
proximitat al paradigma biomeétric actual traduit a terminologia
actuarial®®. Ara bé, malgrat el preu més elevat del producte
quarta edat, el seu consum de capital per longevitat és inferior
al de la renda original. Aquesta menor aportacié de SCR3®
Longevity Risk® del 25% es pot traduir en increments de tipus
d’interes al client, la implicacio del qual deriva en una prima

34 Enrobustiment al 99,5% en el calcul de #gx, cosa que resulta en
una minoritzacié de la probabilitat de decés; més ajustada a la
realitat actual, provocant, aixi, un increment sobre la quantia de la
prima a abonar per I’'assegurat, que redueix i fins i tot mitiga les
perdues de la companyia asseguradora.

35 Solvency Capital Requirement.

36 Reforgar a un nivell de confianga del 99,5% I’esperanca de vida
de la quarta edat resulta en un estalvi de capital per al risc de lon-
gevitat d’aproximadament el 25% per a aquells assegurats que
inclouen la tercera edat.



menor en productes de quarta edat, mitigant encara que no
totalment I'efecte del sobrepreu.

Si la companyia d’assegurances no lliura el menor consum de
capital al client, aixd redunda en un millor marge del producte. Hi
ha la possibilitat que I'efecte esmentat sigui parcial, part del bene-
fici sigui assumit per la mateixa companyia i la part restant es
destina al client.

Model de participacié en beneficis (Model PB)

Sota el proposit de coneixer I'abast dels beneficis contingents a
guanyar per I'assegurat, adquisidor d’una renda vitalicia original,
davant de possibles desviacions bioméetriques en la probabilitat de
decés aplicada en el calcul de les bases tecniques actuarials
destinades al comput de la prima i provisions associades al pro-
ducte en questio, es proposa el tractament del model PB.

Com la seva propia denominacio indica, I'objectiu rau en I'assig-
nacio de la participacio en beneficis a I'emparat sota polissa d’as-
seguranca. Aquest benefici actuarial s’obté com el marge mone-
tari que suposa una desviacio percentual en la taxa de mortalitat
sobre la provisié matematica; és a dir, la diferencia resultant entre
la provisié matematica d’una renda original calculada sota assump-
Cio, per exemple 101%-110%qx, i, un subtrahend d’enrobustiment;
és a dir, al 100%qx. El 90%% d’aquest marge s’assigna al client
en forma de PB.

A continuacio, es manifesten un conjunt de resultats®® per a esce-
naris alternatius, associats a diferents desviacions barometriques
en les gx, que queden recollides en l'interval (Al%—-A10%) el
procediment matematic del qual s’aplica sobre una renda original
de les seglients caracteristiques® (vegeu taules a continuacio).

Establint una interpretacié a les solucions reflectides a la taula
6 i mantenint fixa la hipotesi establerta d’acord amb el percen-
tatge de PB (90%) a atorgar al client, s’observa com a mesura
que s’incrementa el percentatge de desviacio sobre la proba-
bilitat de decés, és a dir, que es produeix una reduccié sobre
els limits de supervivencia humana, el marge de benefici addi-

37 El percentatge que s’aplica depén de cada companyia d’asse-
gurances, encara que en la major part dels casos sol ser entre el
90% i el 95% dels beneficis generats. En aquesta exemplificacio
utilitzem un percentatge del 90%.

38 Taula 6.

39 Taula 5.

RENDA VITALICIA ORIGINAL

Data d’inici 01/01/2015

Fi de valoracio 01/01/2055 Int. tecnic 0,98%
Desp. Gest. o

Edat 66 Ext. s/Pr. 0,15%

Venciment 40 Ll e & 0,08%
Cap

Primes 1 Sexe Dona

Capital 1.500 Nacionalitat Espanya

90 % PARTICIPACIO EN BENEFICIS

Renda temporal +

Aq, Renda diferida Renda diferida
1,0% A0,3% A0,1%
2,5% A0,7% A0,3%
5,0% A1,5% A0,6%
10,0% A3,0% A1,1%

Font: elaboracio propia.

|4O

cional sobre la renda, bé diferida o bé total™, segueix la ma-

teixa tendencia ascendent.

Destaca la significativa diferencia en punts percentuals entre els
increments per a un mateix nivell d’enrobustiment de gx, justifi-
cada pel moment temporal en que I'assegurat comenga a be-
neficiar-se dels increments esmentats. Executar el calcul sobre
la prima pura actualitzada actuariaiment corresponent al periode
quarta edat comporta increments superiors sobre la renda dife-

rida d’aquells obtinguts sobre la prima pura total*'

, €ls marges
addicionals dels quals son establerts sobre la renda total; renda
temporal i diferida, en altres paraules, el benefici actuarial espe-
rat comenga a cobrar-se passat el primer any de contractacio
del producte, sense necessitat d’esperar als 85 anys, edat es-

tablerta com I'inici del periode quarta edat.

A mesura que augmenta I'edat de I'assegurat, la probabilitat de
decés manifesta progressives distorsions a efectes directes de
la reduida poblacid supervivent a determinats nivells vitals. Aquesta
rad €és clau com a Unica certesa en el compromis de garantia
maxima de benefici actuarial durant els primers deu anys.

40 Renda temporal + renda diferida.

41 Compren tant el periode quarta edat com I'immediatament an-
terior; és a dir, des del moment de la contractacio fins als 85 anys
(inici de la quarta edat).
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L’alternativa d’escenaris proposada reflecteix, d’una banda, la
proximitat al que pot ser la realitat de mercat assegurador com-
prenent en aquest cas l'interval A2,5%—-A5% gx. D’altra banda,
desviacions biometriques superiors, com és el cas del A10% gx,
corresponent a un escenari molt estressat.

A escala macroeconomica, a llarg termini, en funcié de la sensi-
bilitat de I'assegurat a I'efecte deflacionari, assumira I'obtencié del
benefici addicional actuarial partint d’'una determinada tipologia
de renda; a més sensibilitat, seleccionara el marge sobre la renda
total, en cas contrari, I'opcid elegida sera la renda diferida.

Conclusions

La ciencia actuarial focalitza el seu afany en la modelitzacié del
risc de tendéencia, considerada com el principal risc a que estan
exposades les carteres de rendes vitalicies. L'Us de la técnica
de Reinforcing the Actuarial Basis sobre les ¢ (t,x) de la quarta
edat mitiga de manera considerable la tendencia creixent del
risc de longevitat i redueix, i fins i tot anul-la, les carregues de
capital exigides sota regulacié per a aquells assegurats compre-
SOS en aquesta etapa. La companyia asseguradora adquireix
beneficis en termes de RORAC.

Aquesta proposta resolutiva afavoreix I'apetencia al risc de lon-
gevitat caracteristic del negoci de rendes vitalicies de les com-
panyies d’assegurances que operen en el ram de vida, contri-
buint, aixi, a assegurar les contingéncies de supervivéncia del
primer*?, segon*? i tercer pilar**. m

42 Seguretat Social. Les mutualitats de previsié social alternatives
assumeixen un elevat risc de longevitat en els seus respectius
balangos per als productes d’assegurances de vida alternatius al
sistema public (RETA).

43 Sistemes de previsié social d’ocupacio i professional (previsioé
social col-lectiva).

44 Estalviindividual privat per alajubilacio (previsié social individual).
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CONDUCTUALS:
UNA NOVA MANERA
D’ABORDAR ELFUTUR’

Diego Valero
NovasteriLSE

Introduccio a ’economia conductual

"economia conductual integra fonaments de I'economia conven-
cional juntament amb preceptes extrets de la sociologia i especi-
alment la psicologia. Prova d’entendre els mecanismes que s’ac-
tiven en la presa de decisions, posant de manifest que els éssers
humans tenim limitacions cognitives que ens impedeixen prendre
decisions plenament racionals. Es gliestionen supodsits basics en
el paradigma classic, com que I'agent té tota la informacio, és
capag de classificar les alternatives partint de la seva rellevancia,
les seves preferéncies sén constants, no hi ha possibilitat d’arbi-
tratges i s’escull sempre I'opcié amb més valor.

Ates que no es pot abastar tota la informacié disponible, s'utilitzen
heuristiques, que son dreceres mentals, Utils perque ens condu-
eixen a estimacions subjectives de la probabilitat d’ocurréncia
d’un esdeveniment, perd també imprecises, ja que poden gene-
rar errors sistematics, anomenats biaixos (Valero, 2015). El para-
digma classic considera les persones com a homo economicus,’
ens que pensa i escull sempre de manera racional utilitzant tota
la informacid; el nou paradigma conductual parteix de la conside-

racié de les persones com a homo sapiens, subjecte que pren
les decisions de manera emocional o intuitiva, errant i realitzant
previsions esbiaixades de la realitat.

’analisi de la presa de decisions té els seus antecedents historics
en la maximitzacio del valor esperat de Fermat i de la utilitat de
Bernoulli, fa més de tres segles, i passa per la teoria de la decisid
del segle passat de Von Neumann i Morgensten, o les aportacions
a les teories de jocs de Nash. Tots ells han seguit, d’una manera
0 una altra, el paradigma de la racionalitat, que implica la maxi-
mitzacio de la utilitat.

Els primers a apartar-se més o menys timidament d’aquest pa-
radigma, Savage, Allais o Simon, obren la porta a la fallida d’aquest
paradigma que s’assoleix amb dos psicolegs, Kahneman i Tversky
a finals del segle passat, veritables artifexs de I'economia con-
ductual, que ha donat diversos Premis Nobel, com els mateixos
Kahneman, Shiller, Akerloff, i Ultimament, Thaler, i que ha esdevin-
gut un marc de referencia ineludible quan analitzem els mecanis-
mes que ens porten a prendre decisions.?

* Part d’aquest article s’ha extret de Valero, D. (2019).
1 Vegeu, per exemple, Becker i Murphy, 1988.

2 Peraunarevisio del’evolucié historica es pot visualitzar https://
www.youtube.com/watch?v=Nu_ojg9p9pA.
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La Teoria de la Perspectiva (Kahneman i Tversky, 1979), que és
la base analitica de I'economia conductual, ens modelitza una
funcio de valor percebut, que és la que ens ajuda en el procés de
presa de decisions, les principals troballes de la qual son:

e Els guanys i les pérdues son percebuts no en valor absolut, sind
sobre un nivell de referencia.

@ Les persones son conservadores en el terreny dels guanys i
arriscades en el de les perdues.

@ Les persones es veuen més afectades per les pérdues que pels
guanys.

L’economia conductual suggereix llavors que cal comprendre
els mecanismes per a la presa de decisions i que I'arquitectu-
ra de decisions influeix en el resultat. L'Us d’estimuls conduc-
tuals (nudges) (Thaler i Sunstein, 2009) ha esdevingut una de
les més potents eines de I'economia conductual, ja que actua
directament sobre el sistema de pensament 1 (Kahneman,
2011), que és rapid, instintiu i emocional,® que és per on pas-
sa més del 95% de les nostres decisions. Un nudge és una
actuacio o presentacio del problema d’eleccid que contribueix
a una presa de decisio convenient per al decisor. Davant de
les diferents friccions (anomenades pain points) que ens difi-
culten entendre el problema i assolir una decisié optima, els
nudges es converteixen en palanques que faciliten la decisio.
Sunstein (2016) distingeix entre nudges del sistema 1, enfocats
a processos automatics, com I'Us d’opcions per defecte, i
nudges del sistema 2, que actuen sobre els processos delibe-
ratius, com a formacio i informacio.

Behavioral pensions

Lestalvi a llarg termini ha estat un dels ambits en qué més han
treballat els enfocaments conductuals. Les primeres experien-
cies, reeixides, son de finals del segle passat, amb els treballs
de Thaler i Benartzi i la creacié de Save more tomorrow™ per
als plans 401(k) nord-americans.* Aquests esquemes afavo-
reixen processos suaus d’estalvi, ajudant a prendre la decisio
i a una execucié gradual i programada.

Estalviar per al futur no és facil. Llevar recursos que poden
modificar I'statu quo d’una persona pot ser una experiencia
dolorosa; la decisio no té efectes immediats i neurologicament
es processa com una perdua. En I'estalvi a llarg termini hi ha
tres clivelles (gaps) emocionals que son frens a I'accio:

3 Davant el sistema 2, que és lent, deliberatiu i logic.
4 Vegeu Thaler i Benartzi (2004).
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e Gap d’identitat: no ens veiem de grans i no ens identifiquem
nosaltres mateixos de grans amb “aquesta” persona que serem
en el futur.

eGap d’empatia: ens pesen més les emocions presents que
les que el nostre jo futur experimentara.

e Gap de tangibilitat: no sabem comparar el nostre estil de vida
present amb el que podem tenir en el futur.

Cal intentar transportar emocionalment la persona al futur i
que es visualitzi en la seva dimensié de retirada, cosa que
suposa treballar sobre el seu sistema 2 de pensament, activar
les seves emocions futures, empatitzar-hi, fer un exercici de
visualitzacié del “jo futur” i provar de superar o minimitzar les
tres clivelles emocionals que descriviem.

L’experiencia ens mostra que hi ha tres biaixos que ens difi-
culten els processos d’estalvi:

e autocontrol (“avui, no dema”). Les decisions sobre guiestions
que sabem que son importants per a nosaltres tendim a pos-
posar-les si sén dificils, és el que es diu procrastinacio. Inici de
dietes, de practica esportiva, de deixar de fumar, d’aprendre
idiomes, d’estalviar per a la jubilacio. Tot aix0 se sol quedar en
bons desitjos o en temptatives fallides (i descoratjadores) per-
qué encara gue provem de sobreposar-nos-hi, canvia subs-
tancialment la nostra situacio actual generant un pain point que
meés aviat que tard frustrara els nostres bons desitjos. Cal
treballar en minimitzar aquests punts de dolor a través de
nudges que es converteixin en palanques per actuar.
elainércia (“actuar versus no actuar”). Es dificil canviar habits,
cal buscar els moments en que la persona pot estar més
receptiva, d’'una banda, i facilitar-ne la integracio en els seus
habits. Una de les opcions més potents, que utilitza freqUent-
ment I’economia conductual, és I'Us de defaults, opcions per
defecte. Es tracta de no haver de fer res perque canvii el
nostre estat (estalviar versus no estalviar, tenir els estalvis en
un cicle de vida en lloc d’eleccio de perfil de risc, renda vita-
licia en lloc de capital) cap a una situacié objectivament més
favorable per a nosaltres.

e 'aversio a la perdua (“abans en tenia més”). El nostre cervell
processa I'estalvi en 'area on processa les pérdua. Es neces-
sari aconseguir que I'estalvi no sigui un dol, que neurologicament
no I'ubiquem on les pérdues. Estrategies que vinculen I'estalvi
a increments de renda disponible sén nudges potents per no
sentir que ens desprenem, per sempre, d’aquests diners. | hem
de treballar en missatges continus una vegada iniciat el procés
d’estalvi per mantenir el sentiment de propietat sobre aquest.



No oblidem, com diu la Teoria de la Perspectiva, que tot canvi,
de guany o perdua, el vivim sobre una situacid de referencia,
que és I'estat immediatament anterior, no I'estat original.

La behavioral pensions té ja un cert desenvolupament a diversos
paisos del mon, i hi ha evidencia empirica de la potencia de
nudges. El paradigma classic proposa que els sistemes de
pensions es desenvolupin amb estimuls d’indole financera i
fiscal. 'economia conductual ens diu que cal focalitzar en el
descobriment objectiu de la necessitat, 'awareness, i que I'Us
de nudges és 'eina més potent. Benartzi et al. (2017) mostren
com el nudging és molt més “cost-efectiu” que qualsevol altre
tipus d’incentiu (financer, educacional), en una analisi del que
s’ha esdevingut en els Ultims deu anys. Pero Carrol et al. (2009)
van més enlla i valoren I'efectivitat relativa dels nudges, que
quantifiguen en 100 dolars d’increment d’aportacio per cada
dolar gastat en el nudge. Chetty et al. (2013) estimen que, per
contra, cada dolar subsidiat (financerament o fiscalment) només
produeix un augment d’un centim en I'aportacio. El que fan els
incentius econodmics, segons I'opinié d’aquests autors, no és
crear nou estalvi, sind reconduir els estalviadors més avesats
cap a sistemes més eficients. Valero (2018) revisa aquestes claus
en I'aplicacié de I'economia conductual per al desenvolupament
de sistemes complementaris en I'ambit de les empreses.

En suma, no sén poques les lligons de la behavioral pensions
(Ayuso, Guillén i Valero 2017b) que ens guien cap a un enfoca-
ment molt diferent del tradicional, desenvolupat a escala de
politiques publiques amb institucions com el White House Social
and Behavioral Sciences Team als Estats Units o el Behavioral
Insight Team al Regne Unit, entre d’altres.

Perd el gran objectiu de 'estalvi per a pensions no és I'estalvi
en ell mateix, sind que el que s’ha estalviat es converteixi en un
flux suficient d’ingressos per a les persones en la seva jubilacio:
la desacumulacid, que ha estat objecte de molta menys atencio,
recerca i propostes que la part de I'acumulacio o estalvi fins al
moment. Perd I'economia conductual també té propostes per
a aquesta fase.

Les formes de prestacié son diverses, perd n’hi ha algunes
que s’adapten més als objectius que ha de tenir un sistema
de pensions; no hi ha un unic instrument valid, sind una
adequada combinacié d’instruments perque la pensié s’ade-
qui a les necessitats de la persona jubilada (Ayuso, Guillén
i Valero, 2017a). Resulta molt interessant I’aproximacio ho-

El gran objectiu d’estalvi per
a pensions no és l'estalvien
ell mateix, sino que el que s’ha
estalviat es converteixi en un
Jlux suficient d’ingressos

listica al fenomen de la desacumulacié (Blake i Boardman,
2010°).

Una desacumulacio adequada ha de fer front també a les tram-
pes conductuals: instintivament acudim a la comptabilitat men-
tal, i valorem més un “xec” gran que diversos “xecs” petits, que
és el que ens ofereix una renda vitalicia. Ens enfrontem a I'an-
nuitization puzzle (Modigliani 1986), que es resumeix en que, Si
bé la teoria racional assumeix que les rendes vitalicies son
atractives perquée aborden el risc de supervivencia als propis
estalvis, son relativament pocs els que decideixen anualitzar
una porcio significativa de la seva riquesa (Benartzi et al. 2011,
Panis 2004, McGill et al. 2005)°.

El framing o la presentacio dels productes de rendes és crucial:
cal fer-ho remarcant que constitueixen una opcié de consum
que garanteix per tota la vida la cobertura de les necessitats
vitals i no com una opcid d’inversid que clarament parteix amb
desavantatge respecte d’altres opcions. També és necessari
proporcionar alleujament a un dels principals biaixos conduc-
tuals, I'aversi6 a la perdua, facilitant solucions econdmiques a
decessos prematurs.

| és que I'increment de la longevitat suposa un risc en la fase
de desacumulacio, risc per afegir als financers, i amb un im-
pacte potencialment més gran. Un augment no esperat de la
supervivencia és un risc sensible, i que no sempre és conegut
o controlat. O’Brien et al. (2005) mostren la subestimacio de
I'esperanca de vida, sis anys de mitjana. Si creiem que viurem
menys, els estalvis no arribaran per finangar la jubilacio.

Certament, aquest risc de longevitat no és, en general, compres,
i per tant, tampoc assumit (Blake, 2014). Es pretén que els

5 Iniciativa Spend more today.
6 A Valero et al. (2018) es pot trobar una extensa reflexio sobre la
gestio de I’'estalvi després de la jubilacio.
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estalvis per a la jubilacié permetin mantenir el nivell de consum
al llarg de la vida, perd no és facil mesurar quin és el nivell de
despesa periddica que permetra que sobrevisquin els estalvis
acumulats.

Algunes experiéncies practiques

La primera i reeixida aplicacio practica expressa de I’'economia
conductual a les pensions va ser el programa Save more to-
morrow (Thaler i Benartzi, 2004; Benartzi i Lewin, 2012) ja
citat. Aquest programa, iniciat a finals del segle passat en una
empresa industrial mitjana nord-americana, es basa a detec-
tar els biaixos conductuals que frenen I'estalvi i amb nudges
adequats, convertir-los en oportunitats per millorar I’estalvi:
per evitar I'aversio a la perdua, s’estableix un compromis
d’estalvi futur, quan la persona augmenti els seus ingressos,
de forma preestablerta, acordada, viable i sempre amb pos-
sibilitat de no realitzar I'aportacié arribat el moment, que no
es produeix en general perqué es creen inércies, amb les
opcions per defecte, i I'afiliacio automatica (els treballadors
automaticament queden afiliats al pla d’estalvi) és el nudge
que ataca la falta d’autocontrol. Inicialment, Save more tomor-
row va aconseguir multiplicar per quatre les aportacions mit-
janes en cinc anys, i avui dia, amb més de la meitat dels plans
de pensions més estesos als EUA (plans 401k) seguint aques-
ta filosofia conductual, el creixement en aportacions augmen-
ta a ritmes mitjans del 8% anual.

Una aplicacio a gran escala del programa anterior és el National
Employment Savings Trust (NEST)’, sistema d’estalvi per als
treballadors britanics que es va posar en marxa el 2012 i que
venia a pal-liar els problemes derivats del desigual desenvo-
lupament dels plans de pensions ocupacionals al Regne Unit
que, de ser una font fonamental per al finangcament de les
pensions de la ciutadania britanica, s’havien convertit en un
reducte, més o menys extens encara, per a grups de treba-
lladors amb més antiguitat, perd que en deixava fora els nous
treballadors, molt en especial dones que arribaven al mercat
laboral. El 2013 s’estimava que només el 32% de les empre-
ses oferien plans de pensions als seus treballadors (National
Institute of Economic and Social Research, 2014), i 'anome-
nada Comissié Turner, creada per analitzar la situacio i propo-
sar solucions (Pensions Commission, 2004; Pensions
Commission, 2005), destacava entre altres coses que la situ-

7 Es pot consultar la informacio relativa a aquest sistema a
https://www.nestpensions.org.uk/schemeweb/nest.html.
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acié de les pensions al Regne Unit feia preveure una reduccio
drastica del nivell de pensid (30%), i per compensar-ho caldria
duplicar la despesa estatal en pensions, multiplicar per tres
I’estalvi privat i traslladar I’'edat de jubilacioé als 70 anys. La
Comissioé Turner va publicar dos informes, el primer de diag-
nosi i el segon de solucions,® i en aquest segon proposava la
creacié d’un sistema nacional d’estalvi basat en les ciencies
conductuals, que va ser el germen del NEST.

NEST es crea canviant el paradigma de I'economia tradicional,
que basa el desenvolupament dels sistemes de pensions en
obligatorietat, fiscalitat, multes, regulacid, per un paradigma
conductual on es premien els nudges, amb opcions per de-
fecte i una adequada arquitectura de decisions. | sis anys
després de la seva creacio, després d’un periode transitori
d’aplicacié, més de nou milions de persones estan afiliades a
NEST, més de 600.000 empreses, i només un 8% dels afiliats
per defecte decideixen sortir voluntariament del sistema (i
solen ser treballadors grans conscients que el poc temps fins
a la jubilacid no els permetra estalviar prou).

L'afiliacio automatica existeix també en altres paisos, als EUA
des del 2006, a Nova Zelanda (Kiwisaver) des del 2007 (que
també utilitza aportacions per defecte) o a Xile per als treba-
lladors autonoms des del 2012. Italia va introduir parcialment
I'afiliacié automatica el 2007 perd no va reeixir, fonamentalment
perqueé transformava un concepte molt apreciat per empreses
i treballadors (la TFR o trattamento di fine rapporto) en contri-
bucid a pensid i no va ser ben rebut pels mateixos treballadors
(OCDE, 2012).

Les experiencies en I'aplicacio de I'economia del comportament
a les pensions es multipliquen al mén. El Banc Interamerica
de Desenvolupament (BID) va crear el Laboratori per a I'Estal-
vi Previsional, a través del qual va experimentar sobre diferents
projectes per al creixement de I'estalvi per a pensions a la
regid basats en aplicacions de I'economia conductual. Nova
Zelanda utilitza la behavioral pensions de manera preeminent
en la millora continua en el sistema Kiwisaver. Els experiments
a Mexic sobre 'augment d’aportacions voluntaries a sistemes
complementaris de pensions resulten molt prometedors, amb
un 40% d’augment en els primers pilots realitzats (Ideas42,

8 Unarevisié d’ambdéds es troba aI’article del professor Nicholas
Barr “Turner getsitright on pensions”, a https://www.prospectma-
gazine.co.uk/magazine/turnergetsitrightonpensions.



2015). Un ampli estudi sobre la cobertura dels sistemes de
pensions a I’America Llatina suggereix I'aprofundiment de les
troballes de I’economia del comportament per millorar les
deprimides taxes de cobertura a la regié (Mesa-Lago, Valero,
Robles i Lozano, 2017).

En un entorn, en suma, on les receptes tradicionals semblen
haver arribat al seu limit, frenant I'extensié dels sistemes de pen-
sions a tots els que els necessiten i en les quanties que necessi-
ten, I'economia conductual es constitueix en una esperanca per
a aquest desenvolupament imprescindible a tot el mén. ®
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60
DE LA LONGEVITAT:

SON LES NOSTRES PENSIONS
EQUITATIVES?

(]

Mercedes Ayuso
Departament d Econometria, Estadistica i Economia Aplicada
Riskcenter IREA(UB)

a situacié que viu el nostre sistema de pensions ha

fet emergir una série de conceptes que, formant

part dels objectius que s’han d’assolir en el disseny

de qualsevol sistema previsional, no sempre s’as-
soleixen amb la intensitat desitjada. Sostenibilitat, suficiencia,
eficiencia i equitat sén probablement els quatre eixos fonamen-
tals sobre els quals ha de descansar qualsevol analisi de pen-
sions, i a tots els afecta d’'una manera o una altra I'evolucio
demografica del pais analitzat. Que I'estructura demografica
del nostre pais és notablement diferent de la que hi havia quan
es va crear el nostre sistema de Seguretat Social, en la deca-
da dels setanta, és un fet ampliament conegut. Som, practi-
cament, davant d’una piramide invertida, en qué I'eixamplament
produit a partir dels 65 anys per 'arribada de generacions molt
poblades no es veu compensat per augments en les taxes de
fertilitat ni, fins al moment, per saldos migratoris capacos de
compensar la diferencia. Tot fa preveure que, en cas que no
es produeixin canvis significatius, ens enfrontarem a una cai-
guda notable de la taxa de dependencia, és a dir, del nombre
de treballadors en actiu que financen amb les seves cotitzaci-
ons les pensions de la nostra gent gran.

Les reformes del 2011 i del 2013 han tingut objectius diversos,
perd deixeu-me que destaqui per la seva novetat, i pel que su-
posa per a I'analisi actuarial, la desitjada incorporacio en el
calcul de les nostres pensions de I'esperanga de vida. Encara
pendents de saber si finalment entrara en vigor o no el factor de
sostenibilitat, la poblacié és ara, certament, més conscient que
les nostres pensions es paguen i es pagaran durant periodes de
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temps més llargs. Es la conseqiiéncia de I'increment de la lon-
gevitat en edats avangades. La nostra gent gran ara viu més.

La inclusio de I'esperanca de vida en el disseny d’un sistema
de previsio respon a un raonament logic, el raonament d’aquell
que ha de fer una previsi¢ de despesa i vol tenir garantida la
suficiéncia de la seva cobertura. | és que resulta dificil fer esti-
macions adequades de I'import de despesa en pensions a qué
haura de fer front la Seguretat Social si en aquestes estimaci-
ons no es té en compte el temps esperat que s’hauran de
pagar per a cada individu. Recordem que som davant de
prestacions vitalicies, per la qual cosa, no només s’ha d’inclou-
re 'esperancga de vida en el calcul de les pensions, siné que la
funcié biometrica esmentada hauria d’ocupar una posicid
prioritaria. | és que és I'esperanga de vida la que ens permet
treballar de manera directa un dels eixos que comentavem al
principi d’aquesta introduccid, I'equitat del sistema, eix sobre
el qual versara aquest treball.

Parlar d’equitat implica parlar d’'un concepte eminentment
actuarial en el qual les cotitzacions realitzades pels individus
durant la seva vida activa es veuen compensades amb pres-
tacions equivalents durant la seva vida passiva. En aquest
sentit, dues persones que han seguit una mateixa vida laboral,
amb cotitzacions identiques, haurien de rebre del sistema la
mateixa suma de prestacions durant la seva etapa de jubilacio,
fet que no es produeix en el nostre sistema, ni intrageneracio-
nalment ni intergeneracionalment parlant. | aixo, per que suc-
ceeix? Basicament, perque la supervivencia de les persones



depen de factors addicionals a I’edat. Es el que coneixem com
heterogeneitat de la longevitat, i afecta tant individus que han
nascut en un mateix moment del temps (mateixa cohort o
generacio) pero que accedeixen a la jubilacio a edats diferents,
com individus que accedeixen a la jubilacié a la mateixa edat
perd en diferents moments del temps (diferents cohorts o
generacions), i que, per tant, es veuen afectats per diferents
esperances de vida. En un cas i I'altre el sistema no és equi-
tatiu, perque en termes agregats uns acabaran rebent més que
uns altres al llarg de la seva vida passiva, és a dir, uns acaba-
ran subsidiant les pensions dels altres.

L’objectiu d’aquest article és presentar I'efecte de diferents
factors per als quals es demostra I’existencia d’'impacte en la
supervivencia dels individus, i com podrien harmonitzar-se
politiques que permetessin incorporar I’heterogeneitat de la
longevitat en el disseny d’un sistema de pensions. A I'article
es fa referencia a resultats obtinguts del treball conjunt amb
Robert Holzmann i Jorge Bravo, ja publicats en diferents articles,
en el sentit de justificar metodoldgicament de manera senzilla
com les diferencies en les esperances de vida suposaran sub-
sidis/penalitzacions per a uns collectius o uns altres, i als de-
rivats del treball conjunt amb Estefania Alaminos, en aquest
Ultim cas centrats en I'analisi de I'impacte de I'estat civil en les
probabilitats de supervivencia i les seves consequencies en el
calcul de les pensions de jubilacié i viduitat, tema de maxima
rellevancia al nostre pais.

Esperanca de vida, qué es pot esperar?

Des d’un punt de vista tecnic, I'esperanga de vida s’obté de
I’agregacio de probabilitats temporals de supervivencia. Siens
centrem en I'edat de jubilacio, sera la suma de la probabilitat
que la persona que s’acaba de jubilar sigui viva al cap d’un
any, al cap de dos anys, i aixi successivament fins al decés.
Per calcular les esmentades probabilitats utilitzarem dades
poblacionals habitualment recopilades pels organismes oficials
d’estadistica, que ens permetran modelitzar el comportament
en mortalitat i supervivencia del collectiu de persones objecte
d’estudi.’ De manera ldgica, I'edat és la variable de referéncia,
ja que la mort dels individus esta associada de manera endo-
gena a I'envelliment de I'individu; n’és, sens dubte, la causa

1 Lamodelitzacio de les probabilitats de mort i supervivéncia ha
estat ampliament treballada en la literatura (Ayuso et al., 2001;
Brounhs et al., 2002; Fledelius et al., 2004; Cairns et al., 2009; Butt
i Haberman, 2010; Uribe et al., 2015; Chulia et al., 2016; Ayuso et
al., 2018; Macias i Santolino, 2018, entre molts d’altres).

fonamental. Tanmateix, per qué individus de la mateixa edat
no viuen el mateix temps? Si eliminem els factors accidentals
(és a dir, els associats, per exemple, als accidents de transit),
diferents factors s’han posat de manifest arran de les investi-
gacions realitzades en I'ambit medic, demografic, economic i
social, a I'hora de justificar I'allargament de la vida humana.

Lesperanca de vida depén del sexe de les persones. En termes
generals, I'esperanca de vida als 65 anys ha augmentat un 7%
entre 2006 i 2017 al nostre pais. Tanmateix, les dones viuen
més anys de manera generalitzada, també a Espanya. Segons
les dades publicades recentment per I'Institut Nacional d’Es-
tadistica (INE, 2018), un home de 65 anys té una esperanca
de vida de 19,12 anys i una dona de la mateixa edat, practi-
cament 23 anys. Aixo vol dir que I’home viura de mitjana fins
als 84 anys i la dona, fins als 88 anys (4 anys més aproxima-
dament). A la figura 1 observem com aquest comportament
apareix també per a I'esperanga de vida en néixer, que, en
qualsevol dels casos, mostra una tendéencia creixent.

A més, I'esperancga de vida en bona salut és d’aproximadament
10,4 anys per a homes i dones a I'edat de 65 (INE, 2019), i
diferents treballs ens indiquen com pot augmentar de manera
notable en els propers anys (vegeu, a Blasco i Salomone, 2016,
un excellent treball d’investigacio sobre com la ciencia ha anat
superant al llarg de la historia fendmens adversos a I'envelliment
com la mortalitat infantil, i com prolongar la joventut podria ser
una manera de frenar 'impacte de malalties com el cancer i
I’Alzheimer). Evidentment, sén els avengos de la medicina els
que probablement avui ens fan gaudir d’aquests grans avengos
en la durada de la vida humana, perd no de manera aillada; no
podem oblidar les millores en els habits alimentaris i el desen-
volupament de vides saludables.

Quins altres factors, dels quals es demostra dependencia dels
anteriors, es presenten en la literatura com a explicatius del
comportament de I'esperancga de vida?

El nivell de riquesa és potser el que apareix amb més freqlien-
cia. Tant el nivell de riquesa de la persona com de la zona
geografica on resideix. A escala individual, estudis com el que
han dut a terme The National Academies of Sciences,
Engineering, and Medicine (2015) per als Estats Units revela
com I'esperancga de vida als 50 anys d’edat és clarament su-
perior per a les persones de rendes més altes. Tal com obser-
vem a la figura 2, I'esperanca de vida als 50 anys per als homes
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Figura 1. Esperanca de vida en néixer i als 65 anys a Espanya. Dades observades i projectades, per sexe

Esperanga de vida en néixer observada i projectada (2018-2067) Esperanga de vida als 65 anys observada i projectada (2018-2067)
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d’ingressos més elevats (quintil 5) és fins i tot un 48,7% més dels paisos, tot i que en alguns casos la dependencia no és
alta que per als de rendes més baixes (quintil 1). En el cas de tan forta com seria esperable. Es el cas, per exemple, dels
les dones la diferéncia és similar, del 48,1%, tot aixo per a la Estats Units (vegeu la figura 3), la qual cosa, de nou, ens in-
cohort dels nascuts el 1960. A més, la diferencia ha augmen- dica que la interrelacié entre factors explicatius del comporta-
tat amb el pas dels anys. Per als nascuts el 1930 la diferencia ment de la longevitat pot ser elevada, i que resulta dificil asso-
d’esperancga de vida per als homes de més i menys ingressos ciar la seva dinamica a un Unic factor.

eradel 19,2% i del 12,1% en el cas de les dones.
El nivell d’educacié de la persona influeix en la seva esperanca

Addicionalment, les persones que viuen en zones geografiques de vida. La informacié que ens brinda Eurostat (2015) en aquest
desenvolupades viuen més que les que viuen en paisos sub- sentit posa de manifest un major nombre esperat d’anys de vida
desenvolupats o en via de desenvolupament. Diferents estudis tant en néixer com als 65 anys per a les persones que han rea-
revelen una relacio directa entre I'esperanga de vida i el PIB litzat estudis superiors, seguides de les persones que han rea-

Figura 2. Esperanca de vida als 50 anys per cohorts d’edat i quintils d’ingressos,

EUA (homes, esquerra; dones, dreta)

Homes Dones
41.9
37.8 38.8
.4
% 817 323 32.432.4 33.4 33.1
283 28.1 208 . 314 997 e
26.6 56 1 27.2 =5 I I I Izaa :
Quintill Quintil2 Quintil3 Quintil4 Quintils Quintill Quintil2 Quintil3 Quintil4 Quintils
1930 cohort 71960 cohort 1930 cohort 1960 cohort

Font: National Academies of Sciences, Engineering, and Medicine (2015)
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litzat estudis mitjans i, en dltim lloc, les que Unicament han cur-
sat estudis primaris. La figura 4 mostra les diferencies esmen-
tades, en aquest cas per a Noruega, encara que I'analisi per a
altres paisos dels quals es disposa d’informacio (per exemple,
Suecia o Portugal) posaria de manifest comportaments similars.

L'ocupacid laboral de la persona també influira en la seva su-
pervivencia, amb estudis que revelen una esperancga de vida
més gran per a les persones que es dediquen a professions
liberals (directors i executius, metges, enginyers...) i funciona-
ris de nivell elevat (ONS, 2011).

Finalment, I'estat civil de la persona també influeix en la seva
esperancga de vida, amb un nombre esperat d’anys de vida
més gran per a les persones casades quan el comparem amb
les persones solteres i vidues (Alaminos i Ayuso, 2015; Alaminos,
2017). El comportament de les corbes de mortalitat per estat
civil tal com apareix a Alaminos i Ayuso (2019) es presenta a
la figura 5, on s’observen probabilitats inferiors de mort per a
les persones que viuen en parella. Encara que les raons poden
ser diverses, la cura obtinguda de I'altra part sobretot en edats

Figura 3. Esperanca de vida en néixer i PIB

per capita, 2013
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Font: OECD Health Statistics 2015.

avangades apareix com a causa d’aquest comportament (ve-
geu, per exemple, Wadsworth, 2016). Calcular la probabilitat
de supervivencia adquireix, en el cas de I'estat civil, maxima
rellevancia, sobretot per I'impacte que pot tenir en la quantifi-

Figura 4. Esperanca de vida en néixer i als 65 anys segons nivell educatiu, Noruega, per sexe

Esperanca de vida en néixer (homes)

Menys de I'educacio

84,0 primaria, primaria i inferior
a educacié secundaria
82,0 (nivells 0-2).
= Per sobre de secundaria i
o0 _//_ educacié postsecundaria
_// no terciaria (nivells 3 i 4).
78,0
Educacié terciaria (nivells
76,0 5i8).
74,0 Nivells All ISCED 2011.
72,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Esperanca de vida als 65 anys (homes)

20,0 Menys de I'educacio

19,5 primaria, primaria i inferior
a educacié secundaria

19,0

18,5

18,0

17,5

(nivells 0-2).

—— Per sobre de secundaria i
educacié postsecundaria
no terciaria (nivells 3 i 4).

17,0 —— Educaci6 terciaria (nivells
16,5 518).

16,0 —— Nivells All ISCED 2011.
15,5

15,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Esperanca de vida en néixer (dones)

Menys de I'educacio

86,0 S e X
primaria, primaria i inferior
85,0 a educacioé secundaria
(nivells 0-2).
84,0 = Per sobre de secundaria i
M educacié postsecundaria
83,0 no terciaria (nivells 3 i 4).
72,0 Educacié terciaria (nivells
5i8).
71,0
Nivells All ISCED 2011.
80,0
70,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Esperanca de vida als 65 anys (dones)

22,5 Menys de 'educacio
primaria, primaria i inferior
22,0 a educacié secundaria
215 (nivells 0-2).
¢ /—/\/ —— Per sobre de secundaria i
21,0 //\/ educacio postsecundaria
no terciaria (nivells 3 i 4).
20,5
20,0 Egmoaoio’ terciaria (nivells
5i8).
19,5
— Nivells All ISCED 2011.
19,0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Font: Ayuso, Bravo i Holzmann (2017a) a partir d’Eurostat (2015).

Revista Econdomica de Catalunya

81



82

cacio de les pensions de viduitat i en el mesurament de I'im-
pacte de la concurrencia de pensions.?

Taxes i subsidis com a conseqiiéncia

de I’heterogeneitat de la longevitat

Com comentavem al principi de I'article, I'heterogeneitat en la
longevitat afecta I'equitat en el pagament de les nostres pensions.
Intergeneracionalment, perque I'allargament en la vida dels in-
dividus amb el transcurs del temps fa que persones que han
cotitzat de la mateixa manera i durant el mateix periode de temps
acabin cobrant una major suma monetaria de pensio6 al llarg de
la seva vida, simplement perque pertanyen a generacions que
viuen més. Es la diferéncia que es podria observar, per exemple,
entre pares i fills; els segons accedirien a sumes més grans de
pensid, simplement pels grans avengos en esperanca de vida

2 A Espanya hi ha la possibilitat de compatibilitzar la pensié de
jubilacié i viduitat (Alaminos i Ayuso, 2016, 2018).

esmentats al llarg del text. Intrageneracionalment, perque, per
exemple, una diferent esperancga de vida per a persones casades
i solteres pot implicar diferéncies en el total de pensié de jubila-
Cio percebuda (Alaminos i Ayuso, 2019).

El mesurament preliminar de I'impacte que I'heterogeneitat de
la longevitat pot tenir en un sistema de pensions es presenta
de manera senzilla a Ayuso et al. (2017a). Suposem individus
que han acumulat els mateixos drets de pensié en el moment
de jubilacio i que aquests es converteixen en una renda vitalicia
al llarg de la vida de I'individu (les nostres pensions). Assumim
que tots es retiren a la mateixa edat, estan sotmesos als ma-
teixos factors d’actualitzacid, perd tenen diferents esperances
de vida. Sigui t (s) la taxa (subsidi) implicita. AK és I'estalvi
acumulat en el moment de la jubilacio, a és la taxa d’anualit-
zacio, p és la pensio i PW és la suma total de pensio. El subin-
dex i denota valors individuals i el subindex a, valors mitjans de
les diferents variables considerades.

Figura 5. Probabilitats de decés estimades per estat civil, edat i sexe, any 2011. Poblacio espanyola total,

masculina i femenina amb edats superiors als 64 anys
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La pensio per a cada individu i és I'anualitat aplicada a I'estal-
vi que ha acumulat, identic per a persones amb el mateix
historial laboral i calculat partint de la llei:

[1] p;=aAK

Tanmateix la suma acumulada de pensio per a cada individu
PWi sera diferent en funcié del nombre d’anys que viu (espe-
ranca de vida). D’aquesta manera, si suposem que el tipus
d’interes és igual a la taxa d’inflacié (indexacio) de les pensions,
veiem que:

[2] PW, = p-LE, = aAKLE,

definint de manera simple la taxa (subsidi) com la diferéncia
entre la suma total de pensié comparada amb la mitjana:

[3] ¢(s),=(@.AK-LE,~-AK'LE, ) / &-K-LE, = LE/LE, -1

Atall d’exemple, presentem a la taula 1 els resultats obtinguts
per quintils de renda partint de les dades per als EUA que
comentavem a la figura 2. Com es pot observar, les taxes/
subsidis estimats mostren valors rellevants quan ens centrem
en els quintils extrems (primer i cinque quintil), prenent el tercer
quintil com a valor de referéncia. A més, i com ja hem comen-
tat en pagines anteriors, les diferencies s’accentuen notablement
amb el pas del temps, per les diferencies més grans entre les
esperances de vida segons ingressos observades en les ge-
neracions més recents. Si els resultats els interpretéssim en
termes de prestacions conclouriem que les persones d’ingres-
s0s més alts estarien subsidiades per persones d’ingressos
inferiors fins a un 16,2% en el cas dels homes, i un 29,3% en
el cas de les dones, per a la cohort més recent, per les seves
majors esperances de vida. El resultat contrari s’observa per
ales persones d’ingressos més baixos, amb unes penalitzaci-
ons o taxes que assolirien el 21,9% en el cas dels homes i el
12,7% en el cas de les dones.

Calculs similars es podrien fer per a la resta de variables co-
mentades en aquest article, com ara el nivell d’educacié o
I’ocupacid laboral, per a les quals es demostra impacte en
I’esperanga de vida. Especial rellevancia pot donar-se a I'estat
civil de la persona. Investigacions recents per al sistema de
pensions espanyol posen de manifest I’existencia d’inequitats,
quan s’analitza la suma total de pensions que cobraran homes
i dones que accedeixen a la jubilacido amb carreres laborals

3 Els resultats presentats a la taula 1 es poden analitzar amb
profunditat a Ayuso et al. (2017b).

Taula 1. Taxes (-) i subsidis (+) implicits segons

esperanca de vida per quintils d’ingressos
(individus de 50 anys, EUA)

Homes  Quintil1  Quintil2 Quintil 3 Quintil 4 Quintil 5
Cf;';gt -5,3 -3,2 0 +6 +12,8
Cf;'é’o” 219  -153 0, +132 4162
Dones  Quintil 1 Quintil2 Quintil3 Quintil4 Quintil 5
cf;‘,éf’(;t 03 3,1 0 431 4117
6105;'&;1 427 83 0 122 4293

Nota: calculs realitzats amb una taxa d’indexacioé igual a I'interes
de descompte.

Font: Ayuso et al. (2017b) a partir de dades de The National
Academies of Sciences, Engineering, and Medicine (2015).

identiques simplement per la diferencia d’estar casats o solters
(Alaminos i Ayuso, 2019). | és que la persona casada podra
complementar la seva pensié de jubilacid amb la pensié de
viduitat, mentre que la persona soltera no tindra dret a aques-
ta Ultima prestacio, situacio que, a més, haura de preveure el
diferent comportament en esperanca de vida per estat civil.
Encara que no pretenem en cap moment quiestionar la neces-
sitat de 'existéencia de la pensio de viduitat, si que és cert que
és esperable en les proximes décades una major entrada de
dones amb dret a pensié de jubilacio (per la seva major incor-
poracié al mercat laboral) que, en cas de quedar vidues, podran
cobrar també pensioé de viduitat (fins al limit maxim de pensio,
que no pot ser ultrapassat, tampoc en concurrencia). Aquesta
situacio s’espera que sigui més freqient també en el cas dels
homes, que podran cobrar la pensid de viduitat en cas de mort
de les seves parelles, pel fet que aquestes han cotitzat al sis-
tema. Els resultats obtinguts per al cas de cobrar pensions
mitjanes revelen que la suma total per pensions per a un home
casat durant tota la seva vida passiva pot ser un 3,8% supe-
rior a la d’'una dona casada, percentatge acusadament més
baix que en el cas de la poblacié soltera, que dona una dife-
rencia del 18,3% superior per als homes. Per estat civil, la
quantia total per pensié per a una dona casada pot arribar a
ser un 22,3% superior a la d’una dona soltera. Per als homes,
aquest percentatge €s de nou més alt per als individus casats
que per als solters (7,3%). Independentment del sexe, un indi-
vidu casat rebra al llarg de la seva vida com a jubilat una quan-
tia per pensions superior a la d’un individu solter, encara que
ambdds presentin el mateix historial de cotitzacio. Aquestes
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diferencies poden ser més acusades depenent de les quanties
de pensié percebudes.

Una major freqliencia d’aquestes situacions en comparacio
amb el que ha succeit fins ara posa damunt la taula la neces-
sitat d’analitzar amb detall els fonaments de la pensio de vidu-
itat i les seves possibles linies de millora, per garantir priorita-
riament el cobrament de pensions suficients per a aquelles
persones (basicament dones) que tenen aquesta pensié com
a Unica via d’ingressos.

Algunes idees en el disseny de politiques previsio-
nals que incorporin I’heterogeneitat de la longevitat
No cal dir que el disseny de politiques previsionals que incor-
porin les diferéncies en les esperances de vida haurien de
deixar fora factors com el sexe, tenint en compte que la finali-
tat Ultima d’aquestes politiques hauria de ser la recerca d’equi-
tat tal com I'hem definit en aquest document, buscant una
major equidistribucio de les prestacions, fonamentalment en
termes de riquesa. Les possibles linies d’actuacié, detallades
amb amplitud a Ayuso et al. (2017b), podrien dirigir-se tant a
la fase d’acumulacié dels drets a pensio, al moment de calcul
de la pensid inicial (entrada en jubilacié), o a la fase de cobra-
ment. Vegem-ne algunes possibilitats.

En la fase d’acumulacié (vida activa o etapa laboral)

La fixacio de taxes de contribucio diferenciades per grup so-
cioeconomic és una de les politiques que se solen marcar per
ala fase d’acumulacio, i comprenen tant les cotitzacions labo-
rals com altres tipus d’'impostos, buscant determinada propor-
cionalitat amb el nivell d’'ingressos de la persona. Aquest me-
canisme es pot articular de diferents maneres; de fet, en sis-
temes de contribucio definida es poden dissenyar sistemes de
doble aportacio, amb una tarifa plana per a tots els individus i
una part complementaria proporcional a escala d’ingressos.
La politica es podria dissenyar alternativament o complemen-
tariament generant taxes d’acumulacié diferencials per grup
socioeconomic, mitjangant el que podrien ser, per exemple,
diferents taxes internes de rendibilitat (per exemple, més altes
per als grups socioeconomics de nivell més baix, i més baixes
per als de nivell més alt). Hi ha treballs interessants en aquest
pais on s’analitzen les TIR per al nostre sistema de pensions
(vegeu, per exemple, a Devesa et al. 2012 i a Devesa et al.
2018, diferencies per regims, anys cotitzats, edat de jubilacié
i tipus de pensio). La idea podria ser vincular el comportament
d’aquest indicador al nivell de riquesa global de I'individu al
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llarg del temps, buscant un efecte redistributiu, fins i tot amb
lainclusi¢ d’altres indexs alternatius de revaloritzacié en funcio
del nivell d’'ingressos. L'exercici podria fer-se també a la inver-
sa, buscant taxes de cotitzacid més baixes per a individus amb
esperances de vida més baixes.

En el moment d’entrada en jubilacio (calcul de la pensié
inicial)

En el moment de calcul de la pensid inicial hi ha diferents me-
canismes que tenen en compte I'esperanca de vida de la
persona. Es tracta habitualment de ratios que comparen I'es-
peranga de vida per a persones que accedeixen a la jubilacio
amb una mateixa edat pero en diferents moments del temps,
per a les quals s’observa i espera diferent comportament en
longevitat. L'heterogeneitat en les esperances de vida implica-
ria el disseny, per exemple, de ratios diferenciades per grups
socioeconomics incorporant-hi nivells de riquesa. De manera
meés simple, es podrien dissenyar mecanismes que diferenci-
essin entre I'edat legal i I'edat real de jubilacid,* amb les cor-
reccions necessaries per esperances de vida, tenint en comp-
te, a més, tant prejubilacions com allargaments de la vida la-
boral. De fet, I'edat de jubilacié es podria vincular directament
a I'esperanca de vida (per exemple, com ja es fa per a deter-
minades professions a Espanya, com la mineria). Podrien in-
corporar-se en la mateixa formula de calcul de la pensio coe-
ficients correctors en funcio de I'esperanca de vida, de mane-
ra similar al que aconsegueix I'edat real de jubilacid, de mane-
ra que no es tractés d’una correccio a aplicar sobre la pensio
inicial o d’entrada, siné que formés part del mateix calcul de la
pensio esmentada.

Al llarg de tot el periode de cobrament de la pensié
(vida passiva)

Finalment, es podria pensar en mecanismes correctors durant
la fase de desacumulacio o el periode de cobrament de les
pensions. L'aplicacio de factors d’indexacio anuals de les
prestacions que tinguessin en compte les variacions en les
esperances de vida per edats (per exemple, incorporant-hi
I'augment de la longevitat en edats més avangades, superiors
als 85 anys), que podrien ser addicionals a altres factors d’in-

4 L’edat mitjana de jubilacié efectiva a Espanya durantel 2017 va
ser de 64,2 anys (dades de 'INSS), sensiblement inferior a I'edat
ordinaria, a causa fonamentalment de la tendéncia a acollir-se a
modalitats de jubilacié anticipada, principalment per cessament
involuntari.



dexacio com el creixement salarial i/o el creixement de preus;
I’Us de criteris diferencials d’indexacié de pensions per grup
socioeconomic, o el pagament de pensions que distribuissin
els creixements de la longevitat tenint en compte les asimetri-
es per grups, podrien ser algunes de les linies a treballar en el
tractament de I'heterogeneitat.

Com a conclusio

Les societats modernes lluiten cada vegada més pel disseny
de sistemes i politiques que garanteixin la igualtat dels individus,
i davant d’aixo el funcionament dels sistemes de pensions no
pot romandre indiferent. La recerca d’equitat actuarial, és a dir,
aquella que garanteixi que cotitzacions equivalents portin as-
sociades prestacions equivalents, ha d’ocupar un lloc priorita-
ri en les reformes del nostre sistema de previsions. | aqui juga
un paper fonamental la modelitzacio de I'esperanca de vida.
Si fins ara el tractament econométric actuarial d’aquesta funcié
biomeétrica s’ha realitzat incorporant-hi Unicament 'edat com
a variable de referencia (i el sexe), les diferencies observades
en la durada de la vida atenent altres variables com el nivell de
riquesa, el nivell d’educacio, la professio o I'estat civil alerten
de la conveniencia de realitzar modelitzacions més sofisticades.
que permetin treballar a escala multivariant aquells factors dels
quals es demostra la dependéncia amb un més llarg o més
curt temps de vida dels individus. L’abast d’aquest objectiu no
és futil. Només d’aquesta manera serem capacos de garantir
el disseny de pensions justes per a tothom. ®
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JOSEP JANE SOLA

Antoni Montserrat i Solé
Collegiat. Secretari de la Societat Catalana d’Economia

er aixo crec tan poc en I'analisi pura de la ciencia

economica, que, obviament, només es pot fer

mirant enrere o al present. Pero la politica econo-

mica autentica, perqueé sigui efectiva, ha de pensar
en el futur. El problema, com deia el gran Keynes, no son les
idees noves, sind les velles que ocupen el cap i no deixen
entrar les noves. Exacte. De moment, demano que es deixi de
parlar de ‘ma d’obra’ per substituir-lo per I'avui molt més
certa expressio de ‘cervell d’obra’. Tot aixo afavoreix els petits
com mai (fins ara només els grans hi tenien accés).”

“I afavoreix, diguem-ho també, els paisos llatins, ja que en
enginy no ens guanya ningu. Si en els dos segles passats
teniem pocs recursos naturals i molta terra erma disposavem
de poc capital i amb escassa formacio i informacidé moltissim
treball manual, ara els vents que bufen ens son favorables:
disposem de recursos naturals (energétics i agraris) i de capi-
tal —que si no és del pais ve de fora, i tenint imaginacio,
molta imaginacio i ganes de viure—. La gent no ho veu —i
moltissims economistes amb el titol a la butxaca, tampoc—
perque s’aferren al que coneixen i tenen por del desconegut.
O a que quedin despenjats. Pero per fer el pont hi ha les pimes,
els autonoms i les associacions molt més dinamiques per rad
natural que els dinosaures que ho volen evitar. I, creieu-me,
no podran!”. (De la microautobiografia de Josep Jané Sola,
inedita, recollida per Antoni Montserrat).

Economista, empresari i banquer. Professor mercantil, primer,
va estudiar Ciencies Econdmiques a la Universitat de Barcelona
i va formar part de la tercera promocid. La seva tesi doctoral, “El
problema de los salarios en Espafa” (Oikos-Tau, 1968), ha estat
objecte de diverses reedicions. De jove practica I’excursionisme
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i 'esqui, cosa que el portara, després, a participar en la creacio
de I'estacio d’esqui de Cerler (Vall de Benasc) i, sobretot, en la
creacié i promocié de la de Boi-Tallll (1976), i a la preocupacio
tedrica i practica al llarg de tota la vida pel turisme. Estapé veu
la seva valua i 'endema d’acabar la carrera I'envia a fer classes
de politica econdmica; ell, que tenia sobretot experiencia en
comptabilitat i matematiques. Esdevé un dels principals deixebles
d’Estapé, qui va ser el director de la seva tesi. El 1969 guanya
la catedra de Politica Economica de la Universitat de Granada,
amb seu a Malaga, on posa I'embrid, a partir de la Facultat de
Ciencies Economiques, de la Universitat de Malaga com a tal,
que li toca dirigir. Alla, entre d’altres coses, ajuda en Gerald
Brennan a millorar les seves condicions de vida en el poblet de
muntanya on vivia. Crea escola a Malaga, pero és cridat per
Estapé el 1976 a tornar a Barcelona com a catedratic. Col-labora
amb Banca Mas Sarda i el seu Servei d’Estudis, on promou la
recuperacio de textos d’economistes com Vandellds o Perpinya
Grau. Després, estara a la filial Banc d’Expansid Industrial, i fi-
nalment muntara el Banc de la Petita i Mitiana Empresa el 1978,
creat, potser a contracorrent del cicle economic, a partir de la
seva idea de la vitalitat de les petites empreses; el projecte, pero,
topara amb dificultats al cap d’uns anys.

Amb I'’Ajuntament de Barcelona treballa en matéria d’ordena-
ci¢ i organitzacio legal del transport public. | desenvolupa una
notable practica d’assessoria i estudi.

Té experiencia internacional durant més de tres anys a Washington,
basicament el 1963 i el 1964, en un equip internacional d’ana-
lisi de les multinacionals. Jané era moilt critic amb el funcionament
dels organismes internacionals en la practica, car molts dels
integrants poc feien per manca de formacié economica i d’inte-



res real a clarificar temes com aquest, que ha tingut tanta im-
portancia. Posteriorment es va integrar en 'equip del president
Kennedy. El va marcar molt la mort de Martin Luther King.

Com a catedratic de Politica Economica tingué una doble
projeccio no universitaria: publicista a La Vanguardia, amb
articles i editorials durant anys, i influent assessor en la poli-
tica espanyola, des d’on se li oferi ser ministre.

Amb modestia, perd amb la conviccid plena que els seus en-
focaments eren Utils i que partien d’una reflexié de la realitat
no solament economica sind social i politica, al llarg de la seva
vida, Jané em va explicar com, des de la constancia, la dedi-
cacio i el coneixement, va mantenir el seu interés per I'econo-
mia real de les empreses, especialment les petites i mitjanes,
i pels treballadors. | sobre quina havia de ser I'accioé de I'Estat
en la conciliacié d’interessos i en I'impuls d’iniciatives.
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El mateix Jané Sola participa en el reflotament de la Coopera-
tiva del Forn del Vidre, de Matard, que fou dirigida per Joan
Peird, cooperativa simbolica del moviment obrer del primer terg
del segle xx, i, al mateix temps, elabora la seva tesi doctoral
sobre els salaris a Espanya i les condicions de la seva regula-
ci6. Aquest estudi dels salaris continua ben viu a hores d’ara.
Entre d’altres consideracions, cal tenir present el moment de
la redaccié i publicacié de I'obra, en un moén laboral sense
autentica negociacio collectiva i on les rigideses de les decisi-
ons dels ministres com José Antonio Girdn de Velasco frenaven
o estimulaven la inflacié sense gaire criteri economic. Jané
considera que cal desterrar el terme i el concepte de ma d’obra
i parlar de cervell d’obra, car és indispensable, i cada vegada
ho sera més, I'aportacié de coneixements en la realitzacié de
les tasques, allunyades dels esquemes del segle xix.

Es també el mateix Jané que aprofita el seu coneixement di-
recte de I'experiencia nordica per donar via i sentit als Pactes
de la Moncloa introduint el concepte de concertacid social.
També és el jovial excursionista i esquiador que promou dues
estacions d’esqui de gran volada el qui reflexiona sobre el tu-
risme i el lliga a les necessitats d’infraestructures, i amb la seva
relacié amb els redactors de I'Informe del Banc Mundial troba
peu per defensar la necessitat de 'articulacid del territori i
contribuir a fixar les linies que ha de seguir la seva estimada
Barcelona. Per aquests motius s’ha titllat Jané Sola de perso-
nalitat poliedrica, per la multitud de camps que li van interessar,
més enlla de la catedra.

En economia, es considerava, en efecte, keynesia, i desenvo-
lupa el concepte d’economia efectiva, buscant I’'operativitat
dels coneixements respecte del mon real, i realitza una fruitosa
tasca docent a la UB fins a la jubilacio. Va impulsar els estudis
de sistemes economics comparats. Es pot considerar que ha
tingut uns 140.000 alumnes.

Per calibrar la seva influencia en el mén universitari només cal
tenir present que catorze catedratics li deuen d’alguna mane-
ra la seva formacio, mestratge i oposicio.

Soci fundador de la Societat Catalana d’Economia, hi ocupa
diverses responsabilitats, entre elles, la vicepresidencia, del
1990 al 1994, i la presidencia, del 1994 al 2001. Sota el seu
mandat augmentaren el nombre de socis, es desdobla el pre-
mi en Premi Catalunya i Premi Societat Catalana d’Economia,
i es va recuperar el d’Assegurances Josep Armengol i Tubau.
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Va organitzar I'homenatge a Josep Marull i Gou i, sobretot, a
Laurea Figuerola, fundador de la pesseta, en el centenari de la
seva mort, que es desenvolupa a Igualada, Madrid i Barcelona,
i que implica vint-i-dues institucions, de la Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas als ajuntaments de Calaf i Barce-
lona, sota la presidencia del rei. Jané n’estava molt orgullds,
car va aconseguir un homenatge de gran volada a un dels
economistes catalans més importants del segle passat, poc
apreciat a Catalunya per ser lliurecanvista, poc recordat a
Madrid per ser home de confianga de Prim. Podem considerar
un merit de Jané la seva facilitat de relacié personal amb els
ambients econdmics madrilenys de I'alta Administracié de
I’Estat, demostrada en aquest cas i en I'assessorament dels
ministres de la darrera etapa franquista i en la Transicio.

Jané no s’estalviava d’entrar en confrontacié amb I’opinid
dominant, per exemple, sobre la legislacié sobre la mida de les
empreses, i, sobretot, denunciava les ineficiencies d’un sistema
anquilosat com I’'espanyol, des d’una preocupacio Unica, diria
d’ell Estapé: Catalunya. La Catalunya real enfrontada amb la
modernitzacio, la dinamitzacio del teixit empresarial, les trans-
ports o el turisme.

Va ser guardonat amb els premis Ciutat de Barcelona 1968
de Tesis Doctorals i Premi Fundacion Juan March 1970 d’Ajut
a la Investigacié en Ciencies Econdmiques, i la Medalla de
Turisme de Catalunya, atorgada el 1994 per la Generalitat de
Catalunya.

D’entre les diverses obres que va escriure en destaguem com
a principals El problema de los salarios en Esparia (Barcelona:
Oikos-Tau), Los transportes en la gran ciudad (Barcelona: Di-
putacion Provincial-Instituto de Ciencias Sociales, 1974) i Lau-
rea Figuerola i la pesseta (Barcelona: Societat Catalana d’Eco-
nomia. Institut d’Estudis Catalans, 2003).

Per acabar, esmentem aqui La politica econdmica en el hori-
zonte del siglo xx: Homenaje a José Jané Sola (Universitat de
Mdlaga, 1998, 2a edicid) i Economia efectiva: Misceldnea en
homenaje a José Jané Sola, sota la coordinacié d’Oscar Jané
i Jesus Timoteo (Lleida: Milenio, 2006), que, com bé diuen els
titols, li fan homenatge. m
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Escofet, simbol industrial de Barcelona
Emili Farré-Escofet
Barcelona: Angle Editorial, 2017

Guillem Lopezi Casasnovas

Universitat Pompeu Fabra

| més de febrer del present curs es va presentar

al CEC el llibre Escofet, simbol industrial de Bar-

celona, que, editat per Angle, ha escrit Emili

Farré-Escofet. Un llibre de prestigi que conta la
historia empresarial de quatre anelles d’una mateixa nissaga.
Narracié —story, en diu ell, per treure la magnificencia de la
h— en primera persona d’un grup empresarial creat el 1886
que perdura amb diferents vicissituds fins al 2011 i que arriba
a tenir seus a Madrid i Sevilla. Ciment i calg hidraulica barrejats
amb aigua causant una reaccié quimica que qualla i amb el
temps adquireix resistencia final. Morter fabricat en premses
que donen consistencia immediata a la rajola. | motllos amb
art, disseny i creativitat. Peces precioses de mosaic d’habi-
tatges, paviments de carrers, espais ludics i de fantasia. Aquest
fou el negoci del primer Escofet —el besavi Jaume—, que va
empenyer una activitat que amb el desenvolupament de I'Ei-
xample mostra la seva millor cara.

ESCOFET, MOSAIC
PRECIOS DE

' LENTRAMAT
EMPRESARIAL
CATALA

Es tracta d’un llibre de 350 pagines, editat a I'altura en formes
del que és el seu contingut: art, disseny i arquitectura en la
creacié de valor. Narracié personal del darrer Escofet de la
saga, intimista en algunes parts, anecdotari en altres, perd
sempre amb I'objectivitat de qui té un propdsit prevalent:
remarcar el paper fonamental del factor empresarial en la
creacio de riquesa. L'empenta, el sacrifici, 'assumpcié de
risc, I'habilitat pactista i les idees clares —mai no fa bon
temps per a aquell que no sap alla on va—. | en el recorregut
cap a aquesta particular ftaca que clou Emili Farré Escofet,
tota una historia de fets que transcendeix la casuistica i
reforga el que sdn contrastacions per als models endodgens
de les teories modernes del creixement economic, del darrer
Premi Nobel Paul Romer, entre d’altres. El text emfasitza
com les idees, els contextos, la formacié i les externalitats
d’idees no rivals ni excloents s’acumulen en un capital pro-
ductiu empés per un factor huma que converteix pedres en
blat contra, altrament, la productivitat marginal decreixent
dels factors. Es aquest element el que fa, en el fons, la riquesa
i prosperitat d’un pais. |
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