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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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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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