
3 8  •  R e v i s t a  E c o n ò m i c a  d e  C a t a l u n y a

eficiència
dels sistemes de  
pensions, creixement 
econòmic i benestar*

Enrique Devesa
Universitat de València

Rafael Doménech
Universitat de València i BBVA Research

L
’eficiència és una característica important dels 

sistemes de pensions que, tanmateix, sol rebre 

una escassa atenció en l’anàlisi i avaluació del seu 

funcionament en diferents països. Encara que tots 

els sistemes de pensions tenen com a objectiu final millorar el 

benestar de la població jubilada, poden diferir de manera molt 

significativa en el disseny, les propietats, els costos de gestió i 

la implementació pràctica, per la qual cosa poden assolir nivells 

molt diferents quant a prestació, assegurament i equitat per als 

seus beneficiaris, amb efectes sobre el comportament dels 

agents, la creació d’ocupació i el creixement econòmic, i amb 

un balanç entre incentius i distorsions també molt dispar. 

L’objectiu d’aquest article és realitzar un recorregut pels principals 

elements que caracteritzen l’eficiència dels sistemes de pensions 

en les economies avançades i que interaccionen amb l’eficiència 

general de l’economia, determinant els nivells de benestar de la 

població pensionista. Per a això, a la secció següent s’analitzen 

les diferents dimensions de l’eficiència 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 gestió reduïts, i per assolir altres 

objectius com ara sostenibilitat, suficiència o resiliència. A la 

secció que continua examinem la interacció entre l’eficiència del 

sistema de pensions amb la de la resta del sistema econòmic 

amb la finalitat d’avaluar els seus efectes sobre el benestar de 

la població major de 65 anys. Finalment, la darrera secció pre-

senta les principals conclusions d’aquest article. 

1. L’eficiència dels sistemes de pensions
En línia amb l’informe de l’Institut d’Actuaris Espanyols (2019), 

amb l’objectiu de comprendre millor l’eficiència dels sistemes 

de pensions, en aquesta secció és analitzada des de quatre 

perspectives, la qual cosa ens permet obtenir-ne una visió 

bastant completa.

1.1. L’eficiència des d’un enfocament general
Una primera aproximació a aquest enfocament la podem trobar 

a Devesa i Doménech (2017), que defineixen l’eficiència com el 

conjunt de característiques que fan més atractives les contribu-

cions al sistema de pensions i redueixen les distorsions d’aques-

tes aportacions en termes de creació d’ocupació, innovació, 

inversió i creixement, augmentant, per tant, el benestar de la 

societat. Implícitament s’està relacionant l’eficiència del sistema 

amb la seva contributivitat, en la mesura que, com més gran és 

aquesta última, major és la internalització de les contribucions 

com un salari diferit i menors les distorsions que provoca sobre 

l’activitat econòmica (vegeu Disney, 2004). De manera semblant, 

Alonso i Pazos (2001) afirmen que, “segons el principi d’eficièn-

cia, el sistema pretén actuar sobre el comportament dels agents 

econòmics (treballadors i empreses) per assegurar contribucions 

suficients i per combatre l’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-
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Gràfic 1. El problema de maximització  
del benestar dels sistemes de pensions 

blació potencial beneficiària, i com més contribueixi a augmentar 

la taxa d’ocupació i la productivitat amb les menors distorsions 

possibles, fet que es tradueix en pensions mitjanes més altes a 

llarg termini. 

1.2. L’eficiència com a relació 
entre contributivitat i redistribució
El segon enfocament es basa també en Devesa i Doménech (2017), 

i amplia la definició anterior de manera que un sistema és més 

eficient com més gran és la seva contributivitat i més reduïda la 

desigualtat de les pensions. Una manera d’il·lustrar aquest poten-

cial dilema entre contributivitat i redistribució és la que es mostra 

al gràfic 1. En l’eix horitzontal es mesura la desigualtat de la renda 

de les persones grans a l’edat de jubilació. En la mesura que les 

pensions constitueixen la major part de la renda per a aquest grup 

d’edat, la desigualtat de la renda està molt relacionada amb la 

desigualtat de les pensions. En l’eix vertical es representa la pensió 

mitjana. Com hem comentat anteriorment, una major contributivi-

tat permet assolir pensions mitjanes més elevades, ja que redueix 

els efectes distorsionadors del sistema sobre l’activitat econòmica. 

Però 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 còncava del gràfic 1, 

que opera com una frontera de possibilitats d’elecció entre contri-

butivitat i desigualtat. La recta amb pendent positiu tangent al punt 

A representa les preferències socials, de manera que l’elecció 

òptima ve donada precisament pel punt esmentat.

Una millora de l’eficiència de l’economia, en general, i del sistema 

de pensions, en particular, desplaça la frontera de possibilitats 

d’elecció, de manera que seria possible assolir una pensió mitjana 

més elevada sense que augmenti la desigualtat (punt B). En la 

mesura que una major contributivitat té efectes positius sobre 

l’ocupació i la productivitat, pels incentius que genera, la millora de 

l’eficiència del sistema de pensions contribueix a augmentar la de 

l’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 l’efici-

ència del sistema de pensions a millorar l’activitat econòmica en 

general. En el cas dels sistemes de repartiment, resulta crucial la 

manera com són percebudes les contribucions al sistema, si com 

un impost més o com el dret a una renda futura, cas aquest en 

què es considerarà 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. 

La literatura econòmica sobre els efectes de la imposició sobre 

les rendes del treball en l’ocupació, en particular, i l’activitat 

econòmica, en general, és molt àmplia. Boscá, Doménech i 

Ferri (2009 i 2013) fan una anàlisi d’aquests efectes i n’avaluen 

la magnitud. En el cas extrem que les cotitzacions socials 

fossin percebudes íntegrament com un salari diferit, no tindria 

cap efecte distorsionador, i tant la contributivitat com l’eficièn-

cia serien màximes. En l’altre extrem, en què les cotitzacions 

socials són percebudes com un impost més, les distorsions 

serien màximes i l’eficiència, mínima. Utilitzant les elasticitats 

estimades per Boscá, 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 recaptació mitjançant cotitzacions es re-

dueix a llarg termini el PIB en 0,86 punts percentuals, la distorsió 

potencial màxima de les cotitzacions seria equivalent a 10,6 

punts percentuals del PIB. 

Òbviament, la realitat està 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 pensió 

futura. Però convé tenir en compte que un bon funcionament 

del sistema de pensions permetria, en un món globalitzat com 

l’actual i, sobretot, dins de la Unió Europea, atreure millors tre-

balladors i més capital. I, naturalment, al contrari, un mal funci-

onament del sistema de pensions proporciona incentius perquè 

el capital productiu i els treballadors més ben formats busquin 

oportunitats en altres països amb sistemes més atractius. 
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1.3. Eficiència des de l’enfocament  
de la gestió del sistema
Un altre dels enfocaments amb el que es pot avaluar l’eficiència 

del sistema de pensions fa referència als costos de la seva gestió. 

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 

mínims i és capaç de generar la major rendibilitat possible perquè 

els contribuents puguin percebre les millors pensions”. 

A més, utilitzant dades de l’OCDE (2012), aquests autors asse-

nyalen que la despesa de gestió anual del sistema de pensions 

a Espanya equival aproximadament a un 0,13% del patrimoni 

d’un sistema capitalitzat. En comparació amb altres països, 

aquest cost equivalent de gestió és relativament baix, ja que la 

mitjana de la majoria dels sistemes se situa al voltant d’un 0,20%. 

Alternativament, l’eficiència en la gestió pot expressar-se en 

termes de les despeses d’administració 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 ràtio de despeses de funcionament sobre el total de despesa 

va ser de l’1,53%.

1.4. Relació entre els elements  
que determinen l’eficiència
En aquest apartat analitzem l’eficiència des d’un enfocament 

holístic, és a dir, considerant l’eficiència dels sistemes de pensi-

ons com un tot. Per a això és necessari considerar altres elements 

addicionals als que ja s’han comentat, que també s’han de tenir 

en compte a l’hora de definir l’eficiència. Ayuso, Guillén i Valero 

(2013) afirmen que un sistema és eficient si pot garantir els cinc 

aspectes següents:

a.  La seva sostenibilitat davant de l’envelliment demogràfic i les 

circumstàncies econòmiques de cada moment.

b.  Els costos d’administració.

c.  La taxa interna de rendiment (TIR)1.

d.  El seu efecte positiu sobre l’estalvi. 

e.  El seu impacte favorable sobre els incentius que s’han d’ 

assegurar i sobre la taxa de cobertura.

1	 Es pot interpretar com la rendibilitat que proporciona un 
sistema de pensions als seus afiliats, per a la qual cosa cal 
tenir en compte les aportacions realitzades i les prestacions 
rebudes.

Barr i Diamond (2012) relacionen l’eficiència del sistema amb la 

seva capacitat per actuar com un mecanisme assegurador i 

redistributiu. També Domínguez, 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 obligatòria, tots els treballadors estan obligats a cotitzar-

hi. Això garanteix que pugui realitzar-se la mutualització del risc 

de longevitat més eficient possible”. En aquesta mateixa línia, 

l’Associació Internacional Actuarial (2018) destaca que els siste-

mes de pensions es caracteritzen per la seva solidaritat, la seva 

capacitat per assegurar riscos entre generacions (mitjançant un 

contracte social entre elles) i redistribuir ingressos, fins i tot aquells 

que són contributius. Però 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 l’Institut d’Actuaris 

Espanyols (2019) i Vázquez (2019), perquè un sistema de pensi-

ons sigui eficient ha de satisfer simultàniament els principis següents:

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 conversió.

3.  Cobertura àmplia en el nombre de beneficiaris i en els anys 

assegurats.

4.  Suficiència: uns ingressos que garanteixen un nivell de vida 

raonable.

5.  Eficiència macroeconòmica en la creació d’ocupació i aug-

ment de la productivitat.

6.  Equitat actuarial: els individus de la mateixa generació han 

de rebre una TIR similar.

7.  Redistribució per reduir la desigualtat de renda. 

8.  Transparència i costos de gestió reduïts en relació amb les 

prestacions que proporciona.

9.  Assegurament eficaç dels riscos individuals.

10.  Resiliència per poder adaptar-se a les noves condicions 

demogràfiques, econòmiques i socials.

Segons Vázquez (2019), sis d’aquests principis constitueixen el 

que denomina eficiència major, és a dir, principis que prioritzen 

sobre els altres i que afecten la totalitat del sistema: la sosteni-

bilitat, la suficiència, la cobertura, l’eficiència macroeconòmica, 

l’equitat actuarial i la redistribució. Si qualsevol d’aquests sis 
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Com més gran sigui la capacitat 
de generar contribucions i 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’eficiència menor i es ca-

racteritzen per ser desitjables, però no per ser necessaris per 

evitar posar en perill el funcionament del sistema. 

2. Creixement econòmic i benestar
Com acabem de veure, l’eficiència del sistema de pensions és 

molt rellevant en la mesura que afecta les decisions individuals, 

l’estalvi, l’ocupació, la productivitat, el creixement i, en última 

instància, el benestar del conjunt de la societat i no només del 

col·lectiu de jubilats. 

2.1. La interacció del sistema de pensions  
amb la resta de l’economia
El disseny i funcionament del sistema de pensions, sigui de re-

partiment o de capitalització, interacciona amb el creixement 

econòmic en les dues direccions possibles. En primer lloc, pel 

que fa als efectes del creixement i de l’eficiència del conjunt de 

l’economia sobre les pensions, la manera tradicional de com-

parar el sistema de repartiment davant el de capitalització és a 

través de les taxes internes de rendibilitat. Estenent el model 

seminal de Samuelson (1958) a una economia amb progrés 

tècnic en la qual cada generació 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 l’ocupació més el de la 

productivitat. La implicació d’aquest resultat és bastant senzilla: 

aquells països amb taxes d’ocupació i nivells de productivitat 

majors gaudeixen de pensions més elevades. En els sistemes 

de capitalització, la taxa de rendibilitat d’una cartera perfectament 

diversificada és el tipus d’interès real (que a llarg termini està 

determinat per la taxa de descompte intertemporal), el coeficient 

d’aversió relativa al risc i el creixement de la productivitat. 

Tanmateix, aquests determinants de la taxa interna de rendi-

bilitat no són exògens, sinó que estan afectats per moltes 

decisions dels agents econòmics que, al seu torn, poden 

Major eficiència

Sostenibilitat i eficiència actuarial
Suficiència i adequació
Cobertura
Incentius econòmics
Equitat actuarial
Redistribució

Menor eficiència
Transparència i costos de gestió
Assegurament
Resiliència

Font: elaboració pròpia partint de Vázquez (2019)

Quadre 1. Criteris d’eficiència

veure’s alterats per l’eficiència del sistema de pensions. Per 

això resulta interessant analitzar en quina mesura els agents 

econòmics canvien les seves decisions, fonamentalment d’es-

talvi i oferta de treball, en funció dels incentius i distorsions 

creats per la manera en què es financen les pensions. 

Tradicionalment un dels avantatges que se sol atorgar al sis-

tema de capitalització davant el de repartiment és l’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’inversió més gran, de manera 

que s’acumularia un estoc de capital productiu més gran. 

Depenent dels mecanismes de creixement endogen que pre-

valguin en l’economia, el capital productiu més gran no només 

es traduiria en un nivell de PIB per treballador més elevat, sinó 

també en una taxa de creixement més gran de la productivitat. 

Tanmateix, els estudis empírics que han contrastat aquesta 

hipòtesi no troben resultats significatius. Com mostren Devesa 

i Doménech (2017), als països de l’OCDE no s’observa cap 

correlació entre la contribució a sistemes de capitalització 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), sí que s’obser-

va que els països amb menors taxes de reemplaçament en 

els sistemes públics de pensions mostren, en general, més 

aportacions d’estalvi a sistemes de capitalització. 

L’elecció del sistema de pensions pot influir també sobre l’ac-

tivitat econòmica a través de l’oferta de treball. Un sistema de 

repartiment requereix impostos per finançar les pensions dels 

treballadors jubilats que tenen efectes distorsionadors sobre 
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l’activitat econòmica. Aquests efectes són més o menys inten-

sos i operen a través de diferents mecanismes depenent del 

tipus d’impost i de com internalitzen els agents econòmics la 

relació entre les contribucions a la seguretat social i les pensi-

ons futures (vegeu Doménech i García, 2008). 

L’àmplia literatura teòrica i empírica existent ha mostrat que 

els impostos menys distorsionadors són aquells que recauen 

sobre el consum, seguits dels que graven les rendes del treball, 

mentre que els més distorsionadors són els impostos sobre 

les rendes de capital (vegeu Boscá, 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 diferències 

en la pressió fiscal expliquen bona part de les diferències en 

l’evolució de les hores treballades per adult entre els EUA i les 

principals economies d’Europa. Ohanian, Raffo i Rogerson 

(2008) troben evidència que els canvis en els impostos sobre 

les rendes del treball expliquen una part important de les dife-

rències tendencials en les hores treballades en una mostra de 

21 països de l’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 l’ocupació són sensibles a la transparència i 

internalització de les cotitzacions socials, la qual cosa permet 

explicar per què als països escandinaus la fiscalitat sobre el 

treball té menors efectes distorsionadors sobre l’ocupació que 

en altres països. Aquestes diferències precisament indiquen 

que el disseny i l’eficiència 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-

rència del sistema, es redueix l’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 

l’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 característiques i la ma-

nera de finançar el sistema de pensions tenen sobre les deci-

sions de consum i estalvi, i sobre la demanda i oferta de treball, 

altres agregats macroeconòmics (PIB, balança per compte 

corrent, etc.) s’acaben també veient afectats. Com mostren 

Boscá, Doménech i Ferri (2013), el quocient de les cotitzacions 

socials sobre els tipus impositius implícits del consum genera 

un biaix cap al dèficit per compte corrent, i afecta negativament 

a curt i mitjà termini el PIB, l’ocupació, l’acumulació de capital 

i, per tant, les futures pensions. En funció de les preferències 

socials, alguns països com Dinamarca han provat d’evitar els 

efectes distorsionadors de les cotitzacions socials optant per 

finançar les pensions públiques majoritàriament a través d’altres 

impostos. 

2.2. Eficiència i benestar de la població  
major de 65 anys
La interacció entre el sistema de pensions i el sistema produc-

tiu determina la capacitat de cada país d’assolir pensions més 

elevades amb una menor desigualtat. El gràfic 2 presenta 

l’evidència disponible sobre les diferències entre els països de 

l’OCDE en aquestes dues variables per a 2016 i 2017. En 

concret, l’eix horitzontal és proporcional a la variància de la distri-

bució de la renda disponible, després d’impostos i transferències, 

de la població major de 65 anys. L’eix vertical mostra la renda 

disponible mitjana d’aquest grup d’edat. Les pensions són un 

dels components més importants d’aquesta renda, encara que 

amb importants diferències entre països. En línia 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 supòsit que l’esperança de vida i 

lleure es mantenen constants2. Com es pot observar, sota aques-

tes condicions, el benestar dels EUA seria similar al de Suïssa, el 

Canadà o Àustria, de manera que la disminució de desigualtat a 

costa de la menor renda per càpita en el rang representat en 

aquest gràfic deixaria inalterat el benestar. 

La distància a la frontera al gràfic 2 és el resultat de la interacció 

entre l’eficiència del sistema productiu i el sistema de pensions. 

Tret que disposéssim d’un model econòmic que representés 

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

En el cas de l’economia espanyola, 
l’eficiència del sistema de 

pensions va més enllà de la seva 
sostenibilitat i suficiència
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adequadament la interacció entre totes les variables implicades 

(principalment ocupació; productivitat; acumulació de capital físic, 

tecnològic i humà; contributivitat; equitat actuarial i transparència 

del sistema de pensions; pressió fiscal, i edat de jubilació) no és 

possible descompondre la distància a la frontera en la part que 

es deu al sistema productiu i la que es deu a l’eficiència del siste-

ma de pensions. 

En qualsevol cas, resulta interessant utilitzar la informació del 

gràfic 2 per comparar el benestar relatiu de cada país. Per a això 

hem normalitzat la distància 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 càpita és proporcional a la renda en paritat de 

poder de compra de béns de consum i hem tingut en compte les 

diferències entre països en l’esperança de vida a partir dels 65 

anys.3 En concret el benestar (W) relatiu del país per a la població 

amb edat igual o superior a 65 anys es calcula com:

	En aquesta fòrmula, e és l’esperança de vida a partir dels 65 

anys; i, la renda per càpita mitjana; i la sigma, la desviació típi-

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, França, 

que es trobava per sota de la frontera, mostra un benestar 

lleugerament superior als Estats Units com a conseqüència 

que la seva població major de 65 anys té una esperança de 

vida superior. 

En el cas concret d’Espanya, el nivell de benestar de la població 

d’edat major o igual a 65 anys suposa un 76,7% respecte als EUA. 

No obstant això, convé fer dues precisions a aquesta estimació. 

La primera és que pot estar esbiaixada a la baixa en la mesura que 

el consum s’aproxima a la renda per càpita, però, en el cas d’aquest 

grup d’edat, l’ús de la sanitat pública és més intensiu que per a la 

resta d’edats, i les persones grans a Espanya reben més atencions 

sanitàries gratuïtes que als EUA. El segon ajust aniria en la direcció 

contrària. Segons les nostres estimacions, el 2017 l’11% de la 

despesa en pensions es va finançar amb un dèficit estructural. 

D’acord amb l’OCDE, les pensions representen a Espanya el 71% 

de la renda per càpita de les persones majors de 65 anys. Per tant, 

3	 Es pot comprovar que aquesta aproximació és pràcticament 
idèntica a la mesura de benestar que proposen Jones i Klenow 
(2016), sota el supòsit que no hi ha diferències entre països en 
termes d’utilitat del lleure en aquest segment de la població. 

és possible calcular el contrafactual del benestar amb les pensions 

que hagués pogut finançar el sistema de pensions en una situació 

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 població igual o més gran de 65 anys com a con-

seqüència del dèficit del sistema de pensions que suporta el con-

junt de la societat i que posa en perill 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 suficiència. 

Essent dues qüestions rellevants, particularment en el cas de 

l’economia espanyola, l’eficiència amb què funciona el sistema 

de pensions va molt més enllà d’aquests dos aspectes. El 

sistema de pensions interacciona amb el funcionament gene-

ral de l’economia, creant incentius i distorsions en les decisions 

de treballadors, empreses i la resta d’agents econòmics, la 

qual cosa acaba tenint importants efectes en la creació d’ocu-

pació, la inversió, la innovació, l’acumulació del capital, la 

productivitat i, per tant, el creixement econòmic. Aquests in-

centius i distorsions són particularment importants en un món 

globalitzat en el qual els factors productius es poden moure 

entre països amb relativa facilitat. Tot això determina a llarg 

termini el nivell de pensions, la seva equitat i, per tant, el be-

nestar de la població major de 65 anys. 
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Gràfic 2. Mitjana i desigualtat de la renda disponible, 
després d’impostos i transferències, de la població 
major de 65 anys, a l’OCDE (2016-2017)

Wi=
______  _____  ______	 ei	 yi	 σ 2EUA

e EUA	 y EUA	 σ 2 
i
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Font: elaboració pròpia. 

A més de la sostenibilitat actuarial i de la suficiència, l’eficiència 

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 transparència, els costos de gestió i la resiliència per adap-

tar-se a canvis demogràfics, socials i econòmics. Encara que 

hi ha arguments més que suficients perquè el sistema de re-

partiment continuï sent una peça fonamental de l’estat del 

benestar, el seu disseny i funcionament acaben donant lloc a 

diferències molt importants entre països. En aquest sentit, els 

criteris d’eficiència analitzats i l’experiència de països en els 

quals ja està 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, així, a un benestar social més gran. n

Quadre 2. Benestar de la població de 65 anys  
o més, 2016-2017 (EUA = 100)

Noruega 114,16 Irlanda 74,48

Suïssa 107,58 Japó 70,70

Àustria 105,13 Regne Unit 66,85

Canadà 103,69 Israel 65,84

França 101,00 Eslovènia 63,88

Estats Units 100,00 Corea del Sud 52,97

Islàndia 97,58 Portugal 51,05

Holanda 89,05 Polònia 46,49

Suècia 86,02 República Txeca 44,84

Alemanya 85,13 Grècia 44,36

Austràlia 82,63 Eslovàquia 40,28

Itàlia 81,70 Estònia 36,75

Bèlgica 81,20 Xile 34,35

Finlàndia 80,56 Turquia 29,47

Dinamarca 78,53 Lituània 29,31

Espanya 76,70 Letònia 26,54
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