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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-
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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
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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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