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RESUMEN EJECUTIVO

1. 2021 INFORME SOBRE EL ENVEJECIMIENTO: MANDATO, FINALIDAD, COBERTURA Y
SINOPSIS

Mandato y propdsito del Informe sobre el envejecimiento de 2021

La sostenibilidad de las finanzas publicas en la UE puede controlarse y salvaguardarse
mejor si su analisis se basa en informacién fiable y comparable sobre posibles retos,
incluidos los derivados de los cambios demograficos de los proximos decenios. Por este
motivo, el Consejo ECOFIN ha dado un mandato al Comité de Politica Econémica (EPC)
para que elabore un nuevo conjunto de previsiones a largo plazo de los gastos relacionados
con la edad para 2021, sobre la base de las nuevas proyecciones demograficas facilitadas
por Eurostat. Para cumplir este mandato, el EPC vy los servicios de la Comisién (Direccion
General de Asuntos Econémicos y Financieros - DG ECFIN) acordaron un programa de
trabajo con disposiciones amplias para organizar las proyecciones y validar sus hipétesis y
metodologias (véase a continuacion el resumen del ejercicio de proyeccidon para mas
detalles).

Las proyecciones a largo plazo muestran donde (en qué paises), cuando y en qué
medida se aceleraran las presiones del envejecimiento, a medida que se retire la
generacion del baby boom y se espere que la poblaciéon de la UE viva mas tiempo en el
futuro. Por lo tanto, las proyecciones son Utiles para poner de relieve los desafios politicos
inmediatos y futuros para los gobiernos planteados por las tendencias demogréaficas
proyectadas. El informe proporciona un conjunto muy rico de informacion a nivel de cada
pais, que abarca un largo periodo de tiempo (hasta 2070), compilado de manera comparable
y transparente.

Las proyecciones del Informe sobre el Envejecimiento alimentan una serie de debates
y procesos politicos a escala de la UE. En particular, se utilizan en el contexto de la
coordinacion de las politicas econdmicas para determinar los retos y opciones de politica
pertinentes (en el contexto del Semestre Europeo, con el fin de identificar los retos politicos,
y como parte del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, entre otros, al establecer los objetivos
presupuestarios a medio plazo (OTM) y en la evaluacién anual de la sostenibilidad de las
finanzas publicas)!. Ademas, las proyecciones respaldan el andlisis de las repercusiones
macroeconomicas del envejecimiento de la poblacion, en particular en el mercado de trabajo
y el crecimiento econémico potencial.

Coberturay vision general del ejercicio de proyeccién a largo plazo de 2021

Las proyecciones a largo plazo se basan en metodologias e hip6étesis convenidas.
Toman como punto de partida las proyecciones demograficas de Eurostat para el periodo
2019 a 20702. Ademas, el EPC, sobre la base de propuestas preparadas por los servicios de

L También se incorporaran al Fondo de Recuperacion y Resiliencia, en particular para informar la
evaluacidn de los planes de recuperacién y resiliencia presentados por los Estados miembros. EI Fondo
es la pieza central de NextGenerationEU, un instrumento de recuperacion temporal que permite a la
Comisidn recaudar fondos para ayudar a reparar los dafios econémicos y sociales inmediatos causados
por la pandemia del coronavirus. EI Mecanismo también se ajusta estrechamente a las prioridades de
la Comisidn para garantizar a largo plazo una recuperacién sostenible e inclusiva que promueva las
transiciones verde y digital.

Z Las proyecciones demograficas se basan en EUROPOP2019 (proyecciones demogréaficas de Eurostat
con afio de base 2019). Las proyecciones de crecimiento del PIB se basan en las proyecciones del
Grupo de Trabajo T+10 del EPC sobre la brecha de produccién (OGWG) a medio plazo a partir de las
previsiones de la primavera de 2020 de la Comision (basadas en EUROPOP2018 con afio base 2018,
el ultimo disponible en ese momento). Estas proyecciones no tienen en cuenta el impacto de la
pandemia COVID-19 (las proyecciones EUROPOP2019 fueron finalizadas por Eurostat en abril de
2020).
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la Comision (DG ECFIN) y el Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento (AWG) del EPC, sobre
la base de hipotesis y metodologias comunes a todos los Estados miembros para proyectar un
conjunto de variables macroecon6micas clave que abarquen la poblacién activa (tasas de
participacion, empleo y desempleo), la productividad laboral y el tipo de interés (véase el grafico
1). Este conjunto de variables permite deducir el PIB de todos los Estados miembros hasta
20703. Las hipétesis macroeconémicas en las que se basa este informe se acordaron en
el primer semestre de 2020 y se publicaron en noviembre de 20204

Sobre la base de estas hipoétesis, se llevaron a cabo proyecciones presupuestarias
separadas para cuatro partidas del gasto publico, a saber, pensiones, atencion de la
salud, atencion a largo plazo y educacion®. Las previsiones para las pensiones fueron
elaboradas por los Estados miembros utilizando su propio modelo(s) nacional, que refleja
la legislacién vigente en materia de pensiones®. De este modo, las proyecciones se
benefician de reflejar las circunstancias especificas de cada pais que prevalecen en los
distintos Estados miembros como resultado de la diferente legislacién en materia de
pensiones, al mismo tiempo que se garantiza la coherencia al basar las proyecciones en
hipétesis subyacentes acordadas de comuin acuerdo. Los servicios de la Comisién
Europea (DG ECFIN) gestionaron las proyecciones de asistencia sanitaria, asistencia a
largo plazo y educacion sobre la base de un modelo de proyeccién comln para cada
partida de gasto, teniendo en cuenta, en su caso, los entornos especificos de cada pais.
Los resultados de estas proyecciones separadas se agregan para proporcionar una
proyeccion global del gasto publico relacionado con la edad (véase el gréfico 1).

Gréafico 1: Resumen del ejercicio de proyeccion de 2021

Proyecciones demogrdficas y macroeconomicas Proyecciones presupuestarias

Asistencia
Productividad sanitaria
laboral
Metrodologia de
la funcion de
produccion

Cuidados de

Insumo de mano

larga duracion

I:Oblaii(m de obra PIB ) Gasto piiblico
2019-2070 Método de ‘._\/Ierodologm de total
cohorte la produccion relacionado
con la edad
o Educacion
Desempleo

Convergencia
con la NAWRU

Pensiones
Modelos
nacionales

Tipo de interés

Fuente: Comision Europea, EPC

3 Ademas de todos los Estados miembros de la UE, el informe incluye proyecciones para Noruega.

4 Véase Comision Europea (DG ECFIN) y Comité de Politica Economica (AWG) (2020) "Informe
2021 sobre el envejecimiento: hipotesis subyacentes y metodologias de proyeccion”, Comision
Europea, Economia Europea, Documentos institucionales, No. 142, noviembre.

S A partir de esta ronda, el EPC decidié no incluir las proyecciones de las prestaciones por desempleo,
que en el pasado ya se consideraban partidas de gastos no estrictamente relacionadas con la edad

6 Con el fin de garantizar una alta calidad y comparabilidad de los resultados de las proyecciones de
las pensiones, el AWG y los servicios de la Comision llevaron a cabo una profunda revisioén por
homaélogos en varias reuniones celebradas entre septiembre y diciembre de 2020. Las proyecciones
incorporan la legislacion sobre pensiones vigente en ese momento. No se han incorporado nuevas
medidas de reforma después del 31 de diciembre de 2020



Las proyecciones a largo plazo incluyen una amplia gama de escenarios alternativos
y pruebas de sensibilidad, que reflejan la incertidumbre en torno al escenario de
referencia. Las proyecciones de referencia (o escenario de referencia del AWG) se hacen
bajo un supuesto de no cambio de politicas, que generalmente ilustra la evolucion del gasto
relacionado con la edad si las politicas actuales permanecen sin cambios. Sin embargo,
hay incertidumbre en torno a estas proyecciones, y los resultados estan fuertemente
influenciados por las suposiciones subyacentes. Por esta razén, se lleva a cabo un amplio
conjunto de escenarios alternativos y pruebas de sensibilidad, destacando hasta qué punto
las proyecciones del gasto publico son sensibles a las hipoétesis clave.

2. IMPACTO ECONOMICO Y PRESUPUESTARIO DEL ENVEJECIMIENTO DE LA POBLACION

2.1.  Evolucién demogréafica y macroeconémica prevista

Se prevé unareduccion significativade la poblacion en edad de trabajar en la UE en las proximas
décadas

Las proyecciones demograficas a largo plazo revelan que la UE se volvera cada
vez mas gris en las préximas décadas. Se prevé que la poblacion total de la UE no sélo
disminuira a largo plazo, sino que también experimentara un cambio significativo en su
estructura de edades en las proximas décadas (véase el grafico 2). Segun Eurostat, la
poblacion global disminuird un 5% entre 2019 (447 millones) y 2070 (424 millones). La
poblacién en edad de trabajar (20-64) disminuira ain mas marcadamente de 265 millones
en 2019 a 217 millones en 2070, lo que refleja la fecundidad, la esperanza de vida y la
dindmica de los flujos migratorios.

Gréfico 2: UE - Poblacién por grupos de edad y género, 2019 y 2070 (miles)
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Fuente: Comision Europea, EPC

El envejecimiento de la poblacion afectara tanto a hombres como a mujeres, con un
aumento significativo de la edad mediana. La poblacién proyectada en 2070 es menor o
cercana a la poblacién en 2019 en todas las cohortes de edad entre 0 y 64 afios (hasta 69
afios para las mujeres). Por el contrario, en todas las cohortes de edad de 65 afios 0 mas
(mayores de 69 afios para las mujeres), la poblacion proyectada en 2070 es mayor que en
2019. Ademas, mientras que en 2019, la cohorte mas grande para hombres y mujeres
tenia entre 50 y 54 afios, en 2070 la cohorte mas grande tendra entre 60 y 64 afios para
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las mujeres y entre 55 y 59 afios para los hombres (véase el grafico 2). En general, la edad
mediana aumentara en 5 afios tanto para los hombres como para las mujeres en 2070
(llegando a 47,3 para los hombres y 50,3 para las mujeres). Se prevé una evolucién similar
para la zona del euro.

Para 2070, se prevé que la proporcién de la UE en la poblacién mundial total se reduzca al
3,7%, desde su valor actual del 5,7% (2020), y la proporcién de personas mayores en su
poblacidn sera la segunda mas alta a nivel mundial entre las grandes economias.

Sin tener en cuenta los efectos de la COVID-19 sobre la mortalidad y la esperanza de
vida, los cambios proyectados en la estructura demograficareflejan las hipétesis sobre
las tasas de fecundidad, la esperanza de vida y los flujos migratorios. Se supone que
la tasa de fecundidad total aumentara de 1,52 en 2019 a 1,65 en 2070 para la UE en su
conjunto. Esta tendencia se deriva de un supuesto proceso de convergencia entre los
Estados miembros a muy largo plazo hacia el pais con la tasa de fecundidad mas alta (en
2019). En la UE, se espera que la esperanza de vida al nacer de los hombres aumente en
7,4 afos durante el periodo de proyeccién, de 78,7 en 2019 a 86,1 en 2070. Para las
mujeres, se prevé que la esperanza de vida al nacer aumente en 6,1 afios, de 84,2 en
2019 a 90,3 en 2070, lo que implica cierta convergencia de la esperanza de vida entre
hombres y mujeres. Los mayores aumentos se prevén para los Estados miembros con la
esperanza de vida mas baja en 2019. Se prevé que las entradas anuales netas de
migracién a la UE disminuyan de aproximadamente 1,3 millones de personas en 2019 a
1,0 millones de personas en 2070, lo que representa una disminucién de la contribucién
del 0,3% al 0,2% de la poblacion total”. Sin embargo, existen grandes diferencias entre
los Estados miembros.

La tasa demografica de dependencia de las personas de edad aumentara considerablemente a
largo plazo

Se prevé que la tasa de dependencia de las personas de edad aumentara
considerablemente a largo plazo, con menos de dos personas en edad de trabajar
por cada persona de 65 afios o mas para el afio 2070. Se prevé que la relacién
demografica de dependencia de la tercera edad (personas de 65 afios 0 mas en relacion
con las personas de 20 a 64 afios) en la UE aumente en 24,7 pps. durante el periodo de
proyeccion, del 34,4% en 2019 al 59,2% en 2070. Esto implica que la UE pasaria de tener
alrededor de tres personas en edad de trabajar por cada persona mayor de 65 afios a
tener solo menos de dos personas en edad de trabajar. La mayor parte de este aumento
se debe a la relacién de dependencia de la tercera edad (personas de 80 afios 0 mas en
relacion con las de 20 a 64 afios), que esta aumentando en 15,8 pps. (9,9% a 25,7%) en
este horizonte.

Se prevé que aumenten las tasas generales de participacion en el mercado de trabajo, en
particular para los trabajadores de mas edad, apoyados por reformas de las pensiones, y para
las mujeres

Se prevé que las reformas legislativas de las pensiones tendran un impacto
considerable en la tasa de participacion de los trabajadores de méas edad, segun el
modelo de simulacién de cohortes de la Comision. Las tasas de participacion se

" Los modelos de Eurostat para proyectar la inmigracion y la emigracién garantizan la coherencia de
los flujos dentro de la UE y se articulan en torno a tres modulos. Para 2019, utilizan un componente de
prondstico inmediato basado en la evidencia empirica mas reciente. Para el mediano plazo, extrapolan
las tendencias observadas en los Gltimos afios. Por Gltimo, las proyecciones a largo plazo utilizan un
maodulo de convergencia parcial. Por otra parte, para todos los afios en los que se prevé que la poblacién
de 15 a 64 afios disminuird, un factor de correccion de la retroalimentacion desencadena una
inmigracion adicional de fuera de la UE equivalente al 10% de la disminucién prevista de la poblacion
en edad activa (véase la parte I, capitulo 1)



proyectan utilizando un modelo de simulacion de cohortes (CSM), que permite, en
particular, tener en cuenta el impacto de las reformas legislativas de las pensiones en la
tasa de participacion de los trabajadores de mas edad (incluidas las medidas que se
introduciran gradualmente). En la mayoria de los Estados miembros de la UE, se prevé que
las reformas legislativas de las pensiones tengan un impacto significativo en la participacion
en el mercado laboral de los trabajadores de 55 a 64 afios, con diferencias en la UE en
funcién de su magnitud y de la fase de implantacién. Las proyecciones muestran un
aumento promedio de aproximadamente 10 pps. en la tasa de participacion para esta
categoria de edad, del 62,3% en 2019 al 71,9% en 2070.

Se prevé un mayor aumento de la participacion total de las mujeres, lo que refleja la
creciente participacion de las generaciones mas jovenes en el mercado de trabajo y la
armonizacion de la edad de jubilacién con lade los hombres. El aumento previsto de las
tasas de participacion entre los 55 y los 64 afios es mucho mayor para las mujeres
(alrededor de 13 pps. en promedio) que para los hombres (cerca de 6 pps. en promedio),
lo que refleja la convergencia progresiva de las tasas de participacion entre los géneros
en varios paises. En general, se prevé que la tasa total de participacion de las personas
de 20 a 64 afios aumente del 78,2% en 2019 al 80,7% en 2070 en toda la UE y del 78,4%
al 81% en la zona del euro. Esto esta siendo impulsado por una mayor participacion
femenina, que se prevé que aumente en 4,4 pps. en comparacion con 0,5 pps. para los
hombres en la UE y en 4,6 pps. en comparacion con 0,4 pps. para los hombres en la zona
del euro.

Sin embargo, la oferta de mano de obra disminuira como consecuencia del descenso previsto
de la poblacion en edad de trabajar

A pesar del aumento de la tasa de participacion, se prevé que la oferta total de mano
de obradisminuyaalargo plazo, lo que refleja el poderoso factor demografico. Se prevé
que la oferta de mano de obra para las personas de 20 a 64 afios en la UE disminuya un 15,5
% en el periodo 2019-70, de las cuales un 2,8 % en 2030 y otro 13,1 % entre 2030 y 2070. En
la zona del euro, la caida prevista de la oferta de mano de obra es del 12,6% durante todo el
periodo, de la cual el 2,2% tiene lugar entre 2019 y 2030 y otro 10,7% entre 2030 y 2070.

Se prevé un nuevo aumento de las tasas de empleo ...

Se prevé gque la tasa total de empleo aumente a largo plazo, incluso como resultado de
la convergencia supuesta a unas tasas de desempleo de equilibrio (generalmente mas
bajas) en toda la UE. En particular, se prevé que el desempleo disminuya ligeramente en la
UE, pasando del 6,8% en 2019 al 5,8% en 2070, bajo el supuesto general de que la tasa
convergera a las 'NAWRUSs' estimadas®. Se supone que el desempleo en la zona del euro
disminuird méas marcadamente del 7,7% en 2019 al 6% en 2070. Por lo tanto, dada la
proyeccién demografica, la proyeccion de la fuerza de trabajo y las hipotesis de la tasa de
desempleo, se prevé que la tasa total de empleo (para las personas de 20 a 64 afios) en la
UE aumente del 73,1% en 2019 al 76,2% en 2070. En la zona del euro, se espera un aumento
algo mayor, con una tasa de empleo que pasa del 72,6% en 2019 al 76,3% en 2070.

...... mientras que se prevé que el nivel de empleo disminuira

Las tendencias demograficas tienen efectos significativos en el mercado de trabajo, y
pueden identificarse cuatro periodos distintos para la UE (Véase el gréafico 3): i) 2007-
2010: la poblacion en edad de trabajar estaba creciendo, pero el empleo era lento a medida
gue la crisis financiera mundial pesaba sobre el crecimiento del empleo durante este periodo;
if) 2011-2019: la poblacion en edad de trabajar comenzé a disminuir con el Baby boom boom
entrando en la jubilaciéon. Sin embargo, la reduccion de las tasas de desempleo y, en
particular, el aumento de las tasas de empleo de las mujeres y los trabajadores de edad

8 NAWRU es sin6nimo de tasa salarial de desempleo no acelerada. Para los paises con una NAWRU
estimada elevada, se supone que el desempleo estructural seguird disminuyendo hasta alcanzar la
mediana de la UE.



amortiguaron los efectos del cambio demogréfico, y el nimero total de personas empleadas
comenz6 a aumentar durante la Ultima parte de este periodo; iii) 2020-23: la crisis COVID-19
condujo a una reduccion temporal de la tasa de empleo en 2020, seguida de una recuperacion
supuesta hasta 2023, con el niUmero total de personas empleadas volviendo gradualmente a
los niveles previos a la crisis (proximos a ellos); iv) a partir de 2024: el aumento previsto de
las tasas de empleo es mas lento, ya que la tendencia al aumento del empleo femenino y el
impacto de las reformas de las pensiones seran menos pronunciados. Por consiguiente, se
prevé que tanto la poblaciéon en edad de trabajar como el nimero de personas empleadas
disminuyan durante el resto del periodo de la proyeccion. La oferta de mano de obra y el
empleo para las personas de 65 a 74 afios experimentaran tendencias de alguna manera
diferentes, con un aumento general hasta mediados de la década de 2030, que refleja la
extension de la vida laboral, seguido de una estabilizacién durante el resto del periodo de
proyeccion.

Gréfico 3: Evolucién de la poblacion y el empleo (millones), UE
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Fuente: Servicios de la Comisién, Eurostat, EPC

Crecimiento potencial estable del PIB proyectado a largo plazo, pero el crecimiento basado
Unicamente en el aumento de la productividad

En la UE en su conjunto, se prevé que la tasa media anual de crecimiento del PIB se
mantenga bastante estable a largo plazo Se prevé un crecimiento medio anual del PIB
potencial del 1,3% en 2019-2070 para la UE en su conjunto en el escenario de referencia®.
El crecimiento sera del 1,2% en promedio hasta 2030, aumentara ligeramente hasta el 1,3%
en la década de 2030 y hasta el 1,4% en la década de 2040, donde se espera que se
mantenga hasta el 2070. Las proyecciones para la zona del euro siguen una trayectoria
similar (aunque ligeramente inferior), con un crecimiento anual del 1% hasta 2030, del 1,2%
en 2031-2040y del 1,4% en 2041-2070. En general, la tasa media de crecimiento de la zona
del euro en 2019-2070 se proyecta en un 1,3%. En términos per capita, se prevé una
evolucion similar, con un crecimiento potencial medio del PIB del 1,4% en la UE (y del 1,3%
en la zona del euro).

Las fuentes de crecimiento del PIB cambiaran drasticamente en el horizonte de las
proyecciones. El trabajo contribuira negativamente al crecimiento tanto en la UE como en la
zona del euro en el horizonte de las previsiones debido a dos efectos opuestos. Por una parte,
el supuesto aumento de las tasas de empleo contribuird positivamente al crecimiento
potencial medio del PIB. Por otra parte, esto se ve mas que compensado por una disminucion
de la proporcion de la poblacién en edad de trabajar, que tiene una influencia negativa en el
crecimiento. Como consecuencia de ello, el empleo total disminuird constantemente durante

® Dado que estas previsiones toman como punto de partida las previsiones de primavera de la Comisién
para 2020, no incorporan el impacto positivo que el paquete de recuperacion de la UE, en particular el
Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, tendra sobre la economia a medio y largo plazo.



el periodo de las previsiones, y se espera que el insumo de mano de obra contribuya
negativamente al crecimiento medio de la produccion durante el periodo de las previsiones
(en -0,2 pps. en la UE y en -0,1 pps. en la zona del euro). Por lo tanto, se prevé que el
crecimiento de la productividad laboral, impulsado por el crecimiento del TFP, se convierta en
la Unica fuente de crecimiento potencial de la produccién tanto en la UE como en la zona del
euro. Se prevé que el crecimiento anual de la productividad por hora trabajada aumente de
menos del 1% al 1,5% en la década de 2030 y se mantenga bastante estable en torno al 1,6%
durante el resto del periodo de proyeccién. Como resultado, el crecimiento medio anual de la
productividad laboral es del 1,6% en 2019-2070. Se prevé una trayectoria similar en la zona
del euro, aunque con un crecimiento medio de la productividad de solo el 1,4%. Las
implicaciones de la no materializacién del aumento previsto del crecimiento del TFP son
objeto de andlisis en los escenarios de riesgo.

2.2. Previsiones presupuestarias a largo plazo

Las proyecciones presupuestarias a largo plazo incluyen un escenario de referenciay
una serie de pruebas de sensibilidad para captar la incertidumbre en torno a las
hipotesis subyacentes. Se prevé que el impacto fiscal del envejecimiento representard un
reto importante en casi todos los Estados miembros, y que sus efectos se haran evidentes
ya en las dos proximas décadas en muchos paises. Al igual que en anteriores ejercicios
de proyeccién a largo plazo, un escenario de referencia (el escenario de referencia del
AWG) se centra en el impacto presupuestario debido principalmente a la evolucién
demografica. Ademas, reconociendo la considerable incertidumbre en cuanto a la
evolucién futura del gasto publico relacionado con la edad, se lleva a cabo un conjunto de
pruebas de sensibilidad para ilustrar en qué medida las proyecciones del gasto publico
son sensibles a las hipo6tesis demogréficas clave, la fuerza de trabajo y las tendencias de
la productividad, asi como la evolucién de los factores de coste (no demogréaficos) (véase
la seccién sobre escenarios de riesgo mas adelante). En el informe, dada la enorme
incertidumbre relacionada con la crisis COVID-19 en curso, se prepararon dos escenarios
adicionales, que describen el posible impacto macroeconémico de la pandemia (el
"escenario de recuperacion retrasada" y el "escenario estructural adverso”).

Resultados de la proyeccion de referencia

En la hipétesis de referencia, se prevé que el coste total del envejecimiento (incluidos
los gastos de pensiones, asistencia sanitaria, asistencia a largo plazo y educacién)
aumente a largo plazo a nivel agregado de la UE/AEY. Se prevé que el coste total del
envejecimiento, que se situd en el 24 % del PIB en 2019, aumente en 1,9 pps. del PIB en
la UE en 2070. En la zona del euro, se prevé que aumente en 1,7 pps. durante el mismo
periodo (frente al 24,6% del PIB en 2019) (véanse el grafico 4).

El maximo de gasto relacionado con la edad como porcentaje del PIB se produce en la
mitad del horizonte de las proyecciones. Para la mayoria de los paises, el valor mas alto
se alcanza antes del final del horizonte de proyeccion (véanse los gréficos 4 y 7). Este peffil
temporal se deriva principalmente de la proyeccion del gasto en pensiones, dado que el
impacto de las reformas a menudo tarda mucho tiempo en establecerse. Ademas, en varios
paises, el efecto de envejecimiento de la poblacién alcanza su punto méaximo antes de 2070
(la relacién de dependencia de las personas de edad no aumenta en todo el horizonte de la
proyeccion). Por lo tanto, incluso si se prevé que el gasto en pensiones (como porcentaje del
PIB) aumente modestamente durante todo el periodo de las proyecciones, e incluso
disminuya a partir de mediados de la década de 2040, se prevé que su aumento en los
préximos dos decenios sea pronunciado.

10 En el presente informe, y a diferencia de las ediciones anteriores, los cambios en las prestaciones
de desempleo relacionados con la evolucidon del desempleo no se incluyen en los costos del
envejecimiento



Gréfico 4: Gasto total relacionado con la edad (2019, afio maximo y 2070), % del PIB
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Sin embargo, existe una considerable variedad en los Estados miembros de la UE y
también en el perfil a lo largo del tiempo de las tendencias del gasto a largo plazo
(véanse los graficos 4 y 5). Segun las proyecciones:

— Se prevé un descenso del gasto total relacionado con la edad en relacién con el PIB en
ocho Estados miembros (EL, EE, PT, FR, LV, ES, HR e IT). En todos estos paises, se
prevé una disminucion de la relacién pensién-PIB a largo plazo (superior a 3 pps. del PIB
en EL y PT). Sin embargo, con la excepcion de EL, EE y LV, se prevé que la caida global
del gasto siga a un aumento de los niveles por encima de la media actual de la UE,
especialmente en IT y PT (a 2,5 pps. 0 mas del PIB).

— Se espera que la proporcion de gastos relacionados con la edad aumente
moderadamente (hasta 3 pps. del PIB) en otro conjunto de cinco paises (DK, LT, CY, BG
y SE). Con la excepcién de DK y SE, el gasto relacionado con la edad esté actualmente
muy por debajo de las medias de la UE en estos paises.

— Se prevé que el aumento del ratio de gasto relacionado con la edad sea el mayor en los
quince paises restantes (DE, FI, AT, PL, RO, NL, BE, HU, CZ, IE, NO, MT, SI, LU y SK),
aumentando en 3 ppc. del PIB 0 mas y aumentando el gasto en pensiones en todos estos
paises (superior a 3 pps. del PIB en LU, SI, SK, HU, MT, RO e IE). En FI, AT y BE, el
gasto relacionado con la edad ya esta por encima de la media de la UE.

Si se examinan los componentes de los gastos relacionados con la edad en la hipotesis
de referencia, el aumento hasta 2070 obedece principalmente al gasto en atencién y
atencion de la salud alargo plazo. Se prevé que ambas partidas de gasto aumentaran en
2 pps. del PIB (asistencia a largo plazo: +1,1 pps. del PIB, asistencia sanitaria: +0,9 pps.
del PIB) en la UE (EE: +1,8 pps. del PIB). Tras un aumento previsto de 1,1 pps. del PIB
hasta 2045 (EA: +1,2 pps. del PIB), el gasto publico en pensiones volvera a situarse cerca
de su nivel de 2019 en la ultima parte del horizonte de proyeccién (UE/EA: 0,1 pps. del
PIB). Se prevé que el gasto en educacion disminuya ligeramente en 2070 (UE/EA: -0,2 pps.
del PIB) (véanse el gréfico 5).



Gréfico 5: Variacién prevista del gasto relacionado con la edad (2019-70), por componente de gastos, pps. del PIB
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En varios Estados miembros, se prevé una disminucion del gasto en pensiones a largo
plazo, como resultado de las reformas de pensiones anteriores, incluidas medidas para
reducir la proporcién de prestaciones y aumentar la edad de jubilacién. Se prevé una
reduccion del gasto publico en pensiones como porcentaje del PIB a largo plazo en once
Estados miembros (EL, EE, PT, FR, LV, ES, HR, IT, DK, SE y PL), como resultado de las
reformas aplicadas en materia de pensiones. Estas medidas de reforma, incluidos los
cambios en la edad de jubilacién y en las prestaciones de jubilacién, se han adoptado
principalmente para abordar los problemas de sostenibilidad fiscal de los sistemas de
pensiones. En consecuencia, se prevé que la proporcion de las prestaciones publicas de
pensiones (pensiones medias en relacién con los salarios medios) disminuira en casi todos
los Estados miembros y en promedio en 9,5 pps. en la UE durante el periodo 2019-70
(véase el grafico 6)1. Para algunos paises se prevé una disminucién de 20 pps. o mas (ES,
PT, EL, NO y PL). Las reformas de las pensiones que dan lugar a bajos coeficientes
publicos de prestaciones de pensiones podrian ser politicamente dificiles a largo plazo, y
podrian dar lugar a riesgos al alza en las proyecciones de gastos de pensiones, como se
refleja en la hip6tesis de "compensar la disminucion del coeficiente de prestaciones" (véase
la parte Il, capitulo 1). Los recientes cambios de politica en algunos paises ilustran la
importancia de esos riesgos.

Sin embargo, el coeficiente minimo de prestaciones de pensién deberia mantenerse
estable a largo plazo, mientras que las pensiones privadas permitirian completar los
ingresos de los pensionistas cuando estuvieran disponibles. En la mayoria de los
paises, los cambios previstos en la proporcién de las prestaciones minimas de pension son
mucho menores, ya que estas pensiones se ajustan a los salarios (o similares)!2. En los
paises que han presentado informes?3, se prevé que el coeficiente minimo de prestaciones
disminuya en 1,2 pps. por término medio. Por lo tanto, los riesgos relacionados con pensiones
minimas que son demasiado bajas en el futuro estan contenidos, debido a una mayor
indexacion de las pensiones minimas en comparacion con el régimen general de pensiones.
Ademas, muchos paises también tienen planes de pensiones privados, y la relacion total de

11 Estas proyecciones de pensiones se hacen sobre la base de las politicas de pensiones vigentes en el
marco de la hipétesis de no cambio de politica. Si las pensiones se percibieran como demasiado bajas
en el futuro, podrian producirse cambios de politica (a través de medidas que aumenten el gasto en
pensiones, p.ej. mediante una mayor indexacidn o cambios en los requisitos de elegibilidad).

12 Ademas, aun cuando no sea asf, en las proyecciones para las pensiones minimas se supone que estan
indexadas a los salarios al cabo de diez afios como maximo, a fin de mantener el principio de esos
planes de pensiones para proporcionar una renta minima también en el future.

13 Las previsiones de pensiones minimas estan disponibles para todos los Estados miembros excepto
siete (CZ, DE, HR, LU, NL, PL y SI).



prestaciones en 2070 es en promedio de alrededor de 9 pps. mas alta (para los paises en los
gue se notifican pensiones privadas)4.

Gréfico 6: Relacién total de prestaciones publicas de pensiones, en %, 2019 y 2070
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El andlisis de riesgos complementa los resultados de la proyeccion de referencia

Dado el largo periodo de tiempo durante el cual se hacen las proyecciones, existe una
considerable incertidumbre al alza 'y a la baja en cuanto a la evolucioén futura del gasto
publico relacionado con la edad. Por lo tanto, se elaboré un conjunto de escenarios
alternativos para evaluar la sensibilidad del gasto publico relacionado con la edad a diferentes
hip6tesis subyacentes (demograficas, macroeconémicas y en términos de factores de coste
(no demograficos). Dos de estos escenarios merecen especial atencion, y se definen de la
siguiente maneral®;

— Escenario de riesgo del PTF: Habida cuenta de la tendencia a la baja del crecimiento
del TFP en las ultimas décadas en la UE y del aumento previsto para el futuro, también
debe darse la debida visibilidad y prominencia al riesgo de un menor crecimiento del
TFP en el futuro. Por lo tanto, se incluye un escenario de riesgo de TFP, con una tasa
de crecimiento de TFP mas baja (convergiendo al 0,8% en lugar del 1%). Este escenario
muestra esencialmente que el crecimiento del PIB podria ser mucho menor si el
crecimiento futuro de la PTF fuera menos dindmico que el supuesto en el escenario
base, es decir, mas acorde con la tasa de crecimiento (0,8%) observada en los ultimos
20 afos. En este escenario, el PIB potencial creceria un 1,1% por término medio hasta
2070 en la UE y la zona del euro, frente al 1,3% en el escenario de referencia.

— Escenario de riesgo del AWGY": Los factores no demograficos pueden ejercer una
presion al alza sobre los costos en las areas de atencion médica y de atencion a largo
plazo. Con el fin de obtener mas informacién sobre la posible importancia de estos
avances, se realiz6 otro conjunto de proyecciones, suponiendo una continuacion parcial
de las tendencias al alza observadas recientemente en el gasto sanitario, en particular
debido al progreso tecnoldgico (sobre la base de pruebas empiricas de que ha sido uno

14 Se dispone de proyecciones de pensiones privadas para diez Estados miembros (DK, EE, ES, HR,
LV, LT, NL, PT, ROy SE).

15 Los resultados de los dos escenarios adicionales relacionados con COVID-19 también se presentan
en el informe para cada partida de gastos.

16 Con impacto en las proyecciones de pensiones, atencion de salud y atencién a largo plazo.

17 Con impacto en las proyecciones de atencion a la salud y cuidados de largo plazo. En este escenario,
también se supone, como en la linea de base, que la mitad de las ganancias futuras en la esperanza de
vida se gastan en buena salud. Esto mitiga considerablemente los efectos demograficos del
envejecimiento y solo puede lograrse si los sistemas de salud contribuyen al envejecimiento saludable,
principalmente a través de la promocion y la prevencion de la salud.



de los principales impulsores del gasto sanitario). Ademas, en esta hipétesis se supone
una convergencia al alza de la cobertura y los costes de la asistencia de larga duracion
con respecto a la media de la UE™S.

Los costos de envejecimiento podrian mostrar un aumento mayor que el proyectado
en lalinea de base, en particular hasta 4% - 5 pps. del PIB en 2070 en la UE/EA bajo el
escenario de riesgo del AWG. El grafico 7 ilustra el aumento previsto del gasto relacionado
con la edad durante 2019-70 en los tres escenarios diferentes (Linea de base, riesgo de TFP
y riesgo de AWG) para la UE y el EE. En la UE en su conjunto, se prevé que el coste total del
envejecimiento aumente en 2,4 pps. del PIB en el escenario de riesgo del TFP, y en 4,9 pps.
del PIB en el escenario de riesgo del AWG en el periodo hasta 2070 (frente a 1,9 pps. del PIB
en el escenario de referencia). En la zona del euro, se prevé que aumente en 2,2 pps. del PIB
en el escenario de riesgo del TFP, y en hasta 4,4 pps. del PIB en el escenario de riesgo del
AWG durante el mismo periodo (frente a 1,7 pps. del PIB en el escenario de referencia.

Gréfico 7: Gasto proyectado relacionado con la edad (2019-70), diferentes escenarios, % del PIB, UE 'y EA

EA - gastos relacionados con la edad

UE - Gastos relacionados con la edad

2019 2029 2039 2049 2059 2069 2019 2029 2039 2049 2059 2069

Refrencia ™= = = Rissgo AWG==== Riszzo TFP

Refrencia = @ w Riesgo AWGes—" Ris:zo TFP

Fuente: Servicios de la Comision, EPC

El escenario de riesgo de la PTF afecta principalmente al gasto en pensiones, con un
aumento previsto de % pp. del PIB mas en promedio (UE y EA) hasta 2070 en
comparacion con el escenario de referencia. Esto se debe a que, en muchos paises, se
proyecta que las pensiones en pagos aumenten en linea con la inflacion y, por lo tanto, no
variaran ante un menor crecimiento del salario real. Por el contrario, solo tiene un impacto
pequefio en la atencion médica y los cuidados a largo plazo, ya que los costos unitarios en
estas 4reas estan estrechamente relacionados con el crecimiento de la productividad laboral
y, por lo tanto, con el crecimiento de los salarios. El aumento proyectado en el gasto total
relacionado con la edad seria de alrededor de ¥ pps. del PIB superior al escenario base hasta
2070 en la UE y EA (ver Grafico 8). Estos resultados destacan de manera critica la necesidad
de politicas orientadas a apoyar la productividad laboral, en particular para los trabajadores
mayores.

Los supuestos en el escenario de riesgo de AWG (presentado anteriormente) tienen
un efecto considerable en la atencion médica y los gastos de atencién a largo plazo.
El aumento previsto en el gasto total relacionado con la edad seria de 3 pp. del PIB superior
al escenario base hasta 2070 tanto para el conjunto de la UE, y 2,7 pps. del PIB a nivel
agregado de la EA. Supondria un incremento en todo el horizonte de proyeccién de 4,9 pps.
en la UE y de 4,4 pps. en el EA (ver Grafico 8).

18 En comparacion con la linea de base, este escenario captura el impacto del costo adicional del
aumento en la demanda de LTC a medida que aumenta el nivel de vida.



Gréfico 8: Gasto total relacionado con la edad, diferentes escenarios y por componente, 2019 y 2070, % del PIB
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Sin embargo, en ambos escenarios de riesgo, los agregados UE/EA ocultan una
variedad considerable y las proyecciones de gasto son muy diferentes entre los
Estados miembros. Asumir un crecimiento mas lento de la TFP conduce a tendencias
proyectadas mas adversas a largo plazo en la mayoria de los paises, pero no en todos, lo que
refleja las diferencias en las reglas de indexacion de los beneficios de pension (ver Grafico 9).
Bajo el escenario de riesgo AWG, todos los paises excepto Grecia experimentarian un aumento
de los costos de envejecimiento para 2070 (ver Gréafico 9). Se proyectan aumentos
particularmente grandes para SK, SlI, LU, MT y RO (con un aumento proyectado de alrededor
de 10 pp. del PIB o més), lo que refleja el efecto de los impulsores de la convergencia en estos
paises (véanse el gréafico 9).

Gréfico 9: Cambio proyectado en el gasto relacionado con la edad (2019-70), diferentes escenarios, pps. del PIB
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Se prevé un aumento ligeramente superior en las proyecciones de gastos relacionados con la
edad en comparacion con el Informe sobre el envejecimiento de la poblacién de 2018

El aumento del gasto publico relacionado con la edad es generalmente superior a lo
previsto en el Informe sobre el envejecimiento de 2018. En el escenario de referencia, el
aumento de los costes totales del envejecimiento!® en 2070 sera mayor en la UE, en 0,4 pp.
del PIB, que el previsto para el mismo periodo en el Informe sobre el envejecimiento de 2018.
Las excepciones son BG, DE, EE, EL, ES, IT, LU, AT, PT y RO. Sin embargo, en 2019, el afio
de inicio de las proyecciones actuales, el gasto relacionado con la edad resulto ser ligeramente
inferior a lo previsto en el Informe sobre el Envejecimiento 2018 en la UE (-0,3 pps. del PIB).

19 Excluidas las prestaciones por desempleo. En el Informe sobre el envejecimiento de 2018, las
prestaciones por desempleo contribuyeron a reducir el coste total del envejecimiento en 0,1 ppp en la
UE y EA durante el periodo 2019-70



El aumento previsto se debe principalmente a mayores aumentos de los gastos de pensiones
a largo plazo (véanse el grafico 10), asi como a los gastos de atencion de la salud. Estos
resultados reflejan un efecto de envejecimiento de la poblacién mas pronunciado en la UE
hasta 2070 segun la dltima proyeccion demografica de Eurostat, pero también el impacto de
las medidas de pensiones adoptadas recientemente en algunos paises (p. €j., SI, HU, NL y
LT), a menudo derogando o posponiendo medidas legislativas anteriores, lo que ha dado lugar
a mayores aumentos previstos de los gastos de pensiones.

Gréfico 10: Cambio proyectado en el gasto relacionado con la edad y las pensiones comparado, 2021 y 2018 AR, 2019-70,
pps. del PIB
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1 Visién general del sistema de pensiones

1.1 Principales caracteristicas del sistema de pensiones espafiol

El sistema de pensiones espafiol se basa en un sistema publico y obligatorio. Existen
planes de pensiones privados, pero tienen un caracter voluntario y suelen desempefiar
el papel de fuentes de ahorro complementarias para la jubilacion.

El principal componente del sistema publico de pensiones es el régimen general del
sistema de seguridad social. Ademas, un plan especial abarca la administracion
publica, el poder judicial, el ejército y las fuerzas policiales (‘Clases Pasivas’), aunque
estd cerrado a nuevos participantes desde 2011:. Ambos sistemas son obligatorios,
relacionados con los ingresos, planes de prestaciones definidas. Abarcan cuatro tipos
de pensiones: jubilacion, invalidez, supervivenciay otras pensiones (‘favor de familiares’,
i.e. supervivientes que no sean coényuges e hijos que sean elegibles). El ultimo
componente del sistema publico de pensiones es un plan no relacionado con los
ingresos.

En esta seccion se describen las principales caracteristicas de cada uno de estos
sistemas: requisitos de admisibilidad, contribuciones y normas para calcular cada
prestacion.

1.1.1 Cobertura y financiacion del sistema

El sistema de Seguro Social es un sistema obligatorio de pago por uso. Abarca a los
empleados del sector privado y del sector publico que no se han incorporado al sistema
de Clases Pasivas, y a los auténomos?. Clases Pasivas cubre a los funcionarios de los
gobiernos central, regional, local y militar. Este sistema esta cerrado a los nuevos
entrantes a partir del 1-1-2011 y se eliminard progresivamente, con los nuevos
funcionarios publicos desde entonces unirse al sistema general de Seguridad Social. El
régimen basico no salarial se concede a las personas con ingresos inferiores a un
umbral establecido cada ano en la Ley de Presupuesto (5.538 € anuales en 2019 por
el importe basico). El siguiente cuadro resume las principales cifras de los tres
componentes en el afio base 2019.

Porcentaje del Numero de  Porcentaje
Gasto (% PIB) gasto publico pensiones del numero
total en pensiones  (1,000) total de
(%) pensiones (%)
Régimen general de la Seguridad Social 11.0 88.8 9800.9 90.4
Clases Pasivas 1.3 10.3 649.9 6.0
Sistema no relacionado con los ingresos 0.1 0.9 391.2 3.6

! Para una definicion de pensiones especiales, véase el recuadro 11.1.2 de la Comision Europea (DG
ECFIN), Comité de Politica Econémica (Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento) (2019). 'El Informe
sobre el envejecimiento 2018: Proyecciones econdémicas y presupuestarias para los Estados miembros de la
UE (2016-2070)', para mas detalles sobre las pensiones especiales en Espafia, véase la base de datos Penref:
https://webgate.ec.europa.eu/scopax/pensref/index.cfm#/specialPensions

2 |os trabajadores por cuenta propia estan cubiertos por un régimen especial dentro del sistema de Seguridad
Social. Existen otros regimenes especiales de menor importancia para determinadas actividades econdmicas
(mineros, marineros, empleados domésticos).
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Gastos especiales de pensiones y pensiones publicas en todas las rondas de AR, % del PIB

Gastos especiales de pensiones

Afio de referenciay Gasoplbicoen
publicacion pensiones
Total disponible | Condiciones Seguridad y Otros
dificiles defensa
2016 en AR 2018 1.5 0.3 0.3 0.9 12.2
2019 en AR 2021 1.6 0.4 0.3 1.0 12.3

Pensiones especiales en todas las rondas de AR, % de pensionistas cubiertos

A¥io de referenciay Total disponible Condiciones Seguridad y Otros
publicacion dificiles defensa

2016 en AR 2018 8.0 2.0 1.8 4.2

2019 en AR 2021 8.5 2.4 1.8 4.3

Fuente: Direccién General de Andlisis Macroeconémicos de Espafia

Las pensiones de la Seguridad Social se financian mediante contribuciones (de
empleadores, empleados, trabajadores por cuenta propia y parte de los desempleados?®).
Ademas, en el pasado el sistema de Seguridad Social ha cubierto déficits transitorios con
los recursos adicionales provenientes del Fondo de Reserva del sistema de pensiones,
donde se acumulan los excedentes del sistema. Por ultimo, el Gobierno central transfiere
fondos adicionales para financiar determinadas prestaciones y gastos, complementa las
pensiones minimas y subsana los déficits financieros anuales cuando los recursos del
Fondo de Reserva son insuficientes. Las pensiones del sistema de Clases Pasivas se
financian mediante contribuciones pagadas por funcionarios publicos y militares y
mediante pagos directos del Gobierno central. Las prestaciones no relacionadas con los
ingresos se financian mediante transferencias directas del Gobierno central (véase la
seccion 3.4 para mas informacién sobre la financiacion del sistema). Las prestaciones
de pension se gravan como ingresos del trabajo, con excepcién de las prestaciones a
algunos tipos de pensiones de invalidez*. Las cotizaciones sociales obligatorias estan
excluidas de la base imponible del impuesto sobre la renta.

Los planes de pensiones privados son sistemas voluntarios ofrecidos por instituciones
financieras y de seguros como productos de ahorro complementarios. Estos regimenes
pueden agruparse en fondos de pensiones individuales y profesionales. (61%
individuales y 38% ocupacionales del total de activos de los fondos de pensiones
privados en 2019). Se financian planes privados individuales, en su mayoria de
contribucién definida. Los planes de pensiones ocupacionales abarcan los planes
ocupacionales y los planes colectivos de seguro de pensiones (con fines de prestaciones
de jubilacion). Los planes de pensiones privados profesionales se ofrecen en el contexto
de la negociacién laboral entre empleadores y empleados. Por lo general, son
financiados por los empleadores y los empleados. Las prestaciones privadas de
pensién también se gravan como ingresos del trabajo. Las contribuciones a los planes
de pensiones privados se gravan segun el principio ETT (Contribuciones exentas,
Rentas de inversion gravadas y plusvalias de la institucion de pensiones, Prestaciones
gravadas), con excepcioén de los planes de seguro colectivo, que no gozan de
exenciones fiscales. Las pensiones privadas representan el 0,8% del PIB en 2020.

1.1.2 Requisitos de elegibilidad

Sistema de sequridad social

Las pensiones de jubilacion relacionadas con los ingresos se conceden a los
trabajadores que cumplen dos requisitos:

3 Todos los desempleados que reciben prestaciones y subsidios si tienen mas de 55 afios.
4 Pensiones de invalidez absoluta, permanente y elevada, véase Base de datos Pensref.
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e Haber contribuido durante al menos 15 afios, de los cuales al menos 2 afios de
cotizaciones deben haber tenido lugar en los 15 afios anteriores a la edad legal
de jubilacion.

e Haber alcanzado la edad legal de jubilacién, que a su vez depende del nUmero
de afios de cotizacién. La edad legal general de jubilacion se estd ampliando dos
meses al afio hasta 2027, cuando la edad legal de jubilacién se fijara en 67 afios.
Los trabajadores que hayan cotizado durante al menos 38,5 afios pueden
jubilarse con una pension completa a los 65 afios

Los trabajadores pueden jubilarse antes y después de la edad legal de jubilacion, dentro
de ciertos limites y requisitos de edad y sujeto a esquema de bonificacién/penalizacion.
La jubilacion anticipada puede ser voluntaria, involuntaria y parcial. Los trabajadores
pueden solicitar la jubilacién anticipada voluntaria siempre que su edad no sea inferior
en mas de dos afios a la jubilacién legal, hayan contribuido durante al menos 35 afios y
la prestacién calculada sea superior a la pension minima. La jubilacion anticipada
involuntaria esta dirigida a los trabajadores que pierden su empleo por despidos
colectivos®. Para tener derecho a recibir la pensién, deben tener al menos 63 afios de
edad y haber contribuido al sistema durante al menos 33 afios. La jubilacion parcial
anticipada esta disponible para los trabajadores de diferentes edades, dependiendo del
nuimero de afios de contribucion®. Las prestaciones de jubilacion anticipada se penalizan
en funcién del nimero de afios de cotizacion del trabajador y de la diferencia con la edad
legal de jubilacién. Estas sanciones se resumen en el cuadro que figura a continuacion

Penalizacion ala jubilaciéon anticipada en funcién de la naturaleza de la jubilacion y del
perfil de cotizacidn, por cada afio restante hasta la edad legal

Duracion del perfil contributivo del trabajador (afios)

<38.5afos | 38.5-41.5 | 41.5-445 | >44.5 afos

Jubilacién anticipada involuntaria 7.5% 7.0% 6.5% 6.0%

Jubilacién anticipada voluntaria 8.0% 7.5% 7.0% 6.5%

Fuente: Direccion General de Analisis Macroeconémicos de Espafia

La jubilacion después de la edad legal se incentiva a través de primas por cada afio extra
de trabajo dependiendo de la duracién del perfil contributivo del trabajador: +2%, +2%2%,
y +4% para los perfiles contributivos menores de 25 afios, entre 25y 37, y mas de 37,
respectivamente. La prestacion resultante puede ser superior a la pension maxima. En
la tabla 1 se resumen las condiciones exigidas para la jubilacion.

5> Las empresas que despiden a trabajadores mayores de 50 afios mediante despidos colectivos tienen que
hacer una contribucién econémica especial al sistema de pensiones.

% La edad de jubilacion parcial anticipada en 2027 sera de 63 afios para los perfiles de cotizacion mayores de
36,5 afios, 65 para los perfiles de cotizacion entre 33 y 36,5 afios. Por debajo de los 33 afios de cotizacion no
es posible la jubilacion parcial anticipada.
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Tabla 1. Condiciones exigidas para la jubilacién

2019 2030 2040 2050 2060 2070
Edad legal de jubilacion — hombres 65andme 67 67 67 67 67
Edad leqal de jubilacién - muieres 65ai8me 67 67 67 67 67
Requisito para jubilarse . Periodo contributivo - hombres 36aii9me 38afi6me 38afi6me 38afi6me 38afi6me 38afibme
con una pension RIS | e jubiiacion - hombres 65 65 65 65 65 65
completa M perodo contributivo - Muieres 36afiome 38afibme | 38afiéme | 38afibme | 38afime | 38afiéme
Edad de jubilacion - mujeres 65 65 65 65 65 65
Edad de jubliacion anticpada —hombres 65af8me 0 63 65 0 63 65 0 63 65 0 63 65 0 63 65 0 63
Edad de jubilacién anticipada - mujeres 65afi8me 0 63| 65063 650 63 650 63 650 63 65 0 63
- Sancién en caso de jubilacién temprana 16% 16% 16% 16% 16% 16%
Requisito para la
jubilacion sin pensién | Bonificacion en caso de jubilacién tardia 8% 8% 8% 8% 8% 8%
completa Periodo minimo de cotizacién - hombres 15 15 15 15 15 15
Periodo minimo de cotizacién - mujeres 15 15 15 15 15 15
Periodo minimo de residencia - hombres : : : : ' '
Periodo minimo de residencia - mujeres

Fuente: Direcciéon General de Andlisis Macroeconémicos de Espafia

Las pensiones de invalidez tienen en cuenta el nivel y la causa de la discapacidad, la
edad del trabajador y si el trabajador est4 actualmente empleado y pagando cotizaciones
al sistema. A efectos estadisticos, una vez que los pensionistas que se benefician de una
pension de invalidez alcanzan los 65 afios de edad, sus pensiones se registran como
pensiones de jubilacion.

Las pensiones de supervivencia incluyen viudos y huérfanos. Se trata de prestaciones
relacionadas con los ingresos, ya que el trabajador fallecido cuyos familiares pueden
beneficiarse de la pension debe cumplir algunos requisitos de cotizacién. La prestacion
de pensién para el viudo asciende al 52% de los ingresos pensionables del conyuge
fallecido (en algunos casos el 70%). La pension de orfandad equivale al 20% de los
ingresos pensionables del progenitor. Para otros familiares, la pensién asciende al 20%
de los ingresos pensionables y puede aumentarse al 52% en ausencia de un viudo o un
huérfano. En todos los casos, la suma de las prestaciones concedidas a los familiares
del trabajador fallecido no puede exceder del 100% de los ingresos pensionables.

Réqgimen especial para la funcién publica y el ejército (Clases Pasivas)

Los trabajadores incluidos en este plan tienen derecho a una pensién de jubilacion
siempre que tengan 65 afios y hayan cotizado al menos 15 afios. La jubilacion
anticipada y tardia es posible. La jubilacion anticipada se permite una vez que el
trabajador alcanza los 60 afios y tiene un perfil contributivo de al menos 30 afios. El
beneficio de pension resultante estd sujeto a una sancién. La jubilacion tardia se
permite hasta los 70 afios de edad y el beneficio de los trabajadores se incrementa
con una prima.

1.1.3 Normas para calcular las prestaciones, incluida la valorizacion de las
cotizaciones a pensiones

La pension de jubilacion en el sistema de seguridad social se calcula como porcentaje
de los ingresos pensionables computados. El ingreso pensionable computado es el
promedio de los Ultimos 25 afios’ de las bases de cotizacién. La base de cotizacion es
igual a los ingresos mensuales devengados dentro de los umbrales (el limite inferior
depende de la categoria ocupacional del trabajador y el limite superior es el mismo para
todos los trabajadores). EI promedio que da lugar a los ingresos pensionables
computados se calcula como la suma de las bases de cotizacion de los ultimos 300

" A partir de 2019, el nimero de afios es de 22 y aumentara gradualmente a 25 afios en 2022.
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meses antes de la jubilacién dividido por 3508. Las bases de cotizacion correspondientes
a los 24 meses previos a la jubilacién se calculan en términos hominales y las restantes
se valoran segun el IPC. Asi, la norma de valorizacion legal establece que las
cotizaciones a pensiones pagadas y acumuladas durante la vida laboral se capitalizan
con IPC. Las normas también se aplican para cubrir las brechas de contribucion en el
perfil del trabajador. Las brechas que se producen dentro de los 48 meses anteriores a la
jubilacion se cubren utilizando la base de cotizacion minima. Las brechas en el tiempo se
llenan con el 50% de la base de contribucion minima.

La legislacion espafiola permite beneficiarse de una pension de jubilacion relacionada
con los ingresos y seguir trabajando a tiempo completo o parcial, tanto como empleado
como autonomo. En estos casos, la pensionista debe haber alcanzado la edad legal
de jubilacion y la pensién se reduce a la mitad de la cantidad que recibiria la pensionista
si se mantuviera jubilada. Una vez finalizado el contrato de trabajo o la actividad por
cuenta propia, se restablece la prestacion completa. Mientras trabaja, el pensionista y
el empleador solo pagan una fraccion de las contribuciones.

Las pensiones de jubilacion en el régimen especial de la administracién publica y el
ejército se calculan con normas muy similares a las del régimen general de la Seguridad
Social. Los ingresos pensionables computables dependen de la categoria profesional
de la funcionaria y de la duracion de su perfil contributivo.

La tasa de acumulacion de la pensiéon depende de la duracién del perfil contributivo del
trabajador. EIl periodo minimo de cotizacion (véase la tabla 1) es de 15 afios. Para
estos perfiles contributivos mas cortos, la tasa de acumulacién de los ingresos
pensionables es del 50%. A partir de entonces, la tasa aumenta linealmente hasta el
punto en que la duracion del perfil contributivo alcanza los 38 afios y 6 meses, donde
la tasa de acumulacién es del 100% de los ingresos pensionables. Ademas, se aplica
un régimen de bonificacion/penalizacién en funcion de la edad del trabajador, la
diferencia con la edad legal de jubilacion y el perfil contributivo.

1.1.4 Normas de indexacion

Una caracteristica del sistema publico de pensiones espafiol es la existencia de dos
mecanismos de ajuste automatico. En primer lugar, el indice de Revalorizacién de
Pensiones (IRP) es un indice cuyo objetivo principal es adaptar la indexacién anual de
las pensiones a la situacion financiera proyectada del sistema. En segundo lugar, el
Factor de Sostenibilidad (SF) es un mecanismo de descuento aplicado a las nuevas
pensiones de jubilacién vinculadas a la evolucién de la esperanza de vida a los 67 afios
de edad. Tanto el IRP como el SF son complementarios y abordan diferentes fuentes de
desequilibrio potencial del sistema de pensiones.

La férmula del IRP se describe en el articulo 58 de la Ley general de seguridad social.
Tiene en cuenta los ingresos y gastos del sistema de Seguridad Social, el stock de
pensiones y la evolucion de la diferencia entre la pension media de los pensionistas
nuevos y fallecidos. Estas variables captan la tendencia proyectada en el balance
financiero del sistema y determinan los valores que el IRP asume -que estan limitados
entre un piso (0,25%) y un tope (IPC + 0,5%). Anualmente, el valor del IRP para el
proximo afio se establece en la Ley de Presupuesto. Para mas detalles técnicos, véase
la Seccion 4.5.1.

8 25 afios es igual a 300 meses. La suma se divide por 350 porque las contribuciones se pagan
mensualmente, pero las prestaciones anuales de pension se pagan en 14 cuotas (25 afios x 14 = 350)
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Desde 2018, el IRP ha sido suspendido y reemplazado por una regla de indexacion del
IPC. Técnicamente, esta suspension es transitoria y la norma general de indexacién
segun el IRP aun esta prevista en la Ley General de Seguridad Social. La suspension
original estaba en vigor para los ejercicios fiscales 2018 y 2019 y se prorrogé un afio
adicional después. Al momento de la redaccion de esta ficha de pais, se espera que la
suspension del IRP siga vigente también en 2021. También existe un amplio apoyo
politico para la eliminacién permanente del IRP y su sustitucion por una norma de
indexacion del IPC (véase el recuadro 1.2.A).

Los Fondos Estructurales tienen por objeto adaptar automaticamente las nuevas
pensiones a la evolucién de la esperanza de vida de los nuevos pensionistas (véase
la seccién 4.5.2 para mas detalles técnicos). El aumento de la esperanza de vida a los
67 afios en un periodo de cinco afios da lugar a descuentos en las nuevas pensiones
de jubilacion que ajustan el gasto del sistema al envejecimiento de la poblacién. Su
féormula se describe en el articulo 211 de la Ley General de Seguridad Social.
Inicialmente, el factor de sostenibilidad deberia haberse aplicado desde 2019, pero su
aplicacion se retras6 en 2018 hasta 2023, a mas tardar, por la disposicién final 38.5 de
la Ley de Presupuesto de 2018.

La legislacion actual prevé que las prestaciones de pension relacionadas con los ingresos
y la pension minima se indicen de acuerdo con el IRP. El factor de indexaciéon de las
pensiones maximas se fija anualmente en la Ley de presupuesto.
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1.2 Reformas recientes del sistema de pensiones incluidas en las proyecciones.

Desde el Informe sobre el envejecimiento 2018 no se ha aplicado ninguna reforma
importante. Sin embargo, ha habido algunos cambios en la aplicacion de las
reformas de 2011 y 2013 que se han incorporado a las proyecciones. Las dos
grandes reformas del sistema de pensiones espariol en la Gltima década tuvieron lugar
en 2011 y 2013. Los dos cambios principales de la reforma de 2011 fueron el retraso
gradual de la edad legal general de jubilacién de 65 a 67 afios de edad en 2027 y el
aumento de la ventana de tiempo utilizada para calcular la pension de jubilacién inicial
de los ultimos 15 afios de ingresos pensionables a los Ultimos 25 afios para 2022. Se
ha seguido el calendario de aplicacién de esas reformas, que se incluye en el modelo
de proyeccion. Las tasas de participacion utilizadas en el modelo proporcionado por
los servicios de la Comisi6on Europea tienen en cuenta el retraso en la edad legal
general de jubilacién. Las nuevas pensiones calculadas tienen en cuenta la ampliacién
de la ventana de tiempo para los ingresos pensionables.

Las dos medidas principales de las reformas de pensiones de 2013 fueron la
introduccién del indice de Revalorizacion de Pensiones (IRP) y el Factor de
Sostenibilidad (SF). La implementacién de estas reformas ha sufrido cambios desde el
Informe sobre el envejecimiento 2018 y estos cambios se tienen en cuenta en el
modelo. Como se explicé anteriormente, el IRP fue suspendido en 2018 y reemplazado
por una regla de indexacién del IPC. El modelo de proyeccion asume una norma de
indexacion del 0,9% para los afios 2020 y 2021 (coherente con las tasas de indexacion
reales observadas en 2020 y anunciadas para 2021) y utiliza el valor proyectado del
IRP a partir de 2022, dado el principio de legislacion constante que guia el ejercicio
de proyeccion. El valor proyectado del IRP se mantiene en su nivel minimo de 0,25%
a través de la proyeccion. Esto contrasta con las proyecciones del Informe sobre el
envejecimiento 2018 (AR18), donde el IRP pasé de su nivel minimo a su techo a finales
de la década de 2050 y se mantuvo en ese nivel durante la década de 2060.

Por altimo, la legislacion vigente prevé que el SF se aplicara a partir del 1 de enero de
2023, a més tardar. EI modelo tiene en cuenta esta disposicion y el SF se aplica desde
2023 en adelante.

Al igual que el AR 2018, el modelo incluye el desarrollo gradual de las reformas de las pensiones
de 2011y 2013, a saber, un aumento gradual de la edad legal de jubilacién a 67 afios para 2027,
un aumento gradual a 25 afos, para 2022, en el periodo de referencia para las cotizaciones
utilizadas para calcular los ingresos pensionables y una introduccion gradual del factor de
sostenibilidad. A diferencia de la AR 2018, la aplicacién del factor sostenibilidad se retrasa de
2019 a 2023, segun lo legislado en el interin. Dada la constante asuncion de la legislacion de la
metodologia del AWG, el IRP todavia se utiliza en el escenario de referencia, aunque se ha
suspendido desde 2018 y es muy probable que se elimine definitivamente de la legislacion
espafiola en breve. Para reflejar este cambio, se calcula un escenario alternativo, en el que se
utiliza una regla de indexacion del IPC (véase el recuadro 3.2.B). Otro escenario muestra la
suspension permanente del factor de sostenibilidad (véase el recuadro 3.6.4.C).

Recuadro 1.2.A Actualizaciéon del Pacto de Toledo

El Pacto de Toledo (en espafiol Pacto de Toledo) es un acuerdo alcanzado por
primera vez en 1995 por los principales partidos politicos de Espafia. El objetivo de
este pacto es construir un amplio consenso politico sobre el disefio y la gestion del
sistema de pensiones espafiol y garantizar su funcionamiento seguin un conjunto de
principios, incluida su sostenibilidad financiera. Este acuerdo es evaluado y
actualizado peridédicamente por una comision permanente del Parlamento espafiol.
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El 27 de octubre de 2020, el Parlamento espafiol aprobd una actualizacién del texto
del acuerdo. La revision se aprobd6 con 30 votos de 37. El 19 de noviembre de 2020,
el nuevo acuerdo fue aprobado por el Parlamento espafiol con el apoyo de partidos
politicos que representan el 75% de los escafios. Tradicionalmente, la aprobacion por
el Parlamento espafiol de una actualizacion del Pacto de Toledo ha sido el primer
paso hacia la promulgacion de una reforma del sistema de pensiones espafiol. Del
mismo modo, el texto actualizado suele convertirse en el modelo que guia la reforma.
Este fue el caso de la reforma de las pensiones de 2011. Sin embargo, la reforma de
las pensiones de 2013 no fue precedida por la aprobacion del comité permanente de
seguimiento del Pacto de Toledo y su revocacion parcial se esta debatiendo
actualmente.

La ultima actualizacion del Pacto de Toledo incluye las siguientes recomendaciones,
entre otras:

e Aclarar y separar las fuentes financieras del sistema segln su naturaleza.
La Comisibn subraya que las cotizaciones sociales deben financiar
exclusivamente las prestaciones contributivas y sefiala varias categorias de
gastos cuya financiacién debe transferirse al presupuesto del Gobierno central:
politicas de jubilacion anticipada para los trabajadores de algunos sectores,
reduccion de las cotizaciones a la Seguridad Social para fomentar la
contratacion de grupos especificos de trabajadores, prestaciones relacionadas
con el parto y el cuidado de menores.

e Garantizar el poder adquisitivo de las pensiones. La comision reconoce la
falta de apoyo social y politico del IRP y recomienda vincular la indexacion de
pensiones al IPC por ley.

¢ Reducir la diferencia entre la edad legal y la edad efectiva de jubilacién. La
comision aboga por mecanismos para fomentar la extensién de la vida laboral
mas alla de la edad legal de jubilacion, apoya los planes de jubilacion parcial
compatibles con las actividades asalariadas y profesionales, exige politicas
laborales activas para trabajadores de edad avanzada y limitar el uso de la
jubilacion anticipada, que solo debe utilizarse en circunstancias especiales.

o Reforzar los planes de pensiones de empleo (segundo pilar) y los planes de
pensiones individuales (tercer pilar) como herramientas complementarias de
las pensiones publicas.

e Finalizar el proceso de simplificaciéon de los regimenes especiales. La
comision fija como objetivo una simplificacién del sistema publico de pensiones,
en el que sdlo se dispone de dos regimenes: el sistema general y el sistema
especial para los trabajadores por cuenta propia. Este ultimo sistema debe
renovarse para garantizar que los trabajadores por cuenta propia contribuyen
en funcién de sus ingresos reales (en lugar de utilizar variables sustitutivas para
Sus ingresos anuales).

El Ministerio de Seguridad Social e Inclusién ha presentado publicamente un plan
de reforma en las lineas indicadas por el comité.

1.3 Descripcion de los supuestos reales de ‘politica constante' utilizados en la
proyeccion

Las previsiones de gastos de pensiones se basan en un modelo basado en una serie
de hipotesis demogréaficas, macroecondmicas e institucionales. Los servicios de la
Comision Europea proporcionaron a la Delegacién espafiola las hipoétesis
demogréficas y macroeconémicas y se analizan en la seccion 2 de esta ficha.

Las hipotesis de ‘politica constante’ utilizadas en el modelo son las
siguientes:
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o Las bases contributivas se proyectan asumiendo que crezcan en linea con los
salarios nominales. Se supone que el tope y el piso de las bases contributivas
creceran también con los salarios nominales.

o Los ingresos pensionables (o ‘base reguladora’) se calculan a partir de 2022
como la suma de las dltimas 300 bases contributivas divididas por 350. Las
bases contributivas utilizadas para calcular los ingresos pensionables se
valoran utilizando el IPC, excepto para los ultimos 24 meses antes de la fecha
de jubilacién, que ingresan el calculo con su valor nominal observado.

o Se supone que el limite de la pension inicial (p. €j., el valor de la pension
maxima) crecera con el IPC.

o El suelo de la pension inicial (es decir, la pension minima) se indexa con el
IPC hasta 2049 y con el crecimiento salarial nominal a partir de entonces, a
diferencia del IRP actualmente previsto por la ley y a diferencia de la ronda
AR 2018, cuando las pensiones minimas fueron indexadas con salarios
nominales durante todo el periodo de proyeccién. Esto tiene en cuenta que
el objetivo final de las pensiones minimas es garantizar un nivel de vida
minimo a los pensionistas. Por lo tanto, las pensiones se indexan con el IPC
hasta el momento en que la pensidon minima esta cerca de los ingresos
garantizados (el nivel minimo de ingresos garantizado por el Ingreso Vital
Minimo, la nueva medida emblematica del Ministerio de Seguridad Social e
Inclusion para luchar contra la pobreza en Espafia), que sigue el
crecimiento salarial nominal. A partir de ese momento, la pensién minima se
indexa con el crecimiento salarial nominal.

o Unavez que se ha calculado el valor de las nuevas pensiones e ingresa en
el stock de pensiones, se indexan anualmente utilizando el IRP, segun lo
previsto por la ley actual. En este sentido, esta suposicion refleja la
legislacion constante en lugar de la ‘politica constante’, pero se presenta
aqui para una vision amplia de los calculos de los gastos de pensiones.

Por ultimo, al proyectar planes de pensiones privados, se asume un tipo de interés
nominal del 3% en todo el horizonte de la proyeccion.

En el cuadro que figura a continuacion se resumen las hipétesis para algunos de los
principales pardmetros del modelo.
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Variable

Disposicién legal
vigente

Regla aplicada en la
practica

Hipodtesis de
modelizacion

Base contributiva

La base contributiva
mensual es igual al
salario mensual (si se
encuentra entre un tope
y un piso. De lo
contrario, se utilizara el
tope o el piso). Algunos
elementos salariales
pueden retirarse de la
base contributiva en
determinadas
circunstancias.

La base contributiva
mensual es igual al
salario mensual si se
encuentra entre el tope
y el nivel del piso. De lo
contrario, se calcula el
tope/ suelo. Algunos
elementos salariales
pueden retirarse de la
base contributiva en
determinadas
circunstancias.

Las bases contributivas
futuras se proyectan
asumiendo que crezcan
en linea con los salarios
nominales.

Limite a la base
contributiva

Establecido anualmente
en laLey de
Presupuesto.

Entre 2011 y 2019
crecié mas rapido que el
IPC. La mayor parte del
crecimiento se debe a
tres aumentos anuales
sustanciales.

Crece con los salarios
nominales (actualmente
mas del 90% de los
salarios se encuentran
por debajo del limite).

Suelo de la base
contributiva

Establecido anualmente
en laLey de
Presupuesto.

Entre 2011 y 2019
crecié mas rapido que el
IPC.

Crece con salarios
nominales.

Ingresos pensionables

Calculado como la
suma de las ultimas 300
bases contributivas,
dividido por 350.

Las bases de cotizacion
correspondientes a los
24 meses previos a la
jubilacion se calculan en
términos nominales y
las restantes se valoran
segun el IPC.

Calculado como la
suma de las dltimas 300
bases contributivas,
dividido por 350.

La regla es que para
calcular la suma, los
salarios antiguos se
valorizan utilizando el
IPC, a excepcion de los
ultimos 24 salarios, que
no se valoran en
absoluto. Esta regla
sigue vigente y también
se utiliza en el modelo.

Calculado como la
suma de las ultimas 300
bases contributivas,
dividido por 350.

La regla es que para
calcular la suma, los
salarios antiguos se
valorizan utilizando el
IPC, a excepcidn de los
Ultimos 24 salarios, que
no se valoran en
absoluto. Esta regla
sigue vigente y también
se utiliza en el modelo.

Nuevas pensiones

Es el resultado de
multiplicar los ingresos
pensionables por una
tasa de acumulacion
que depende del pefrfil
contributivo del
trabajador. El Factor de
Sostenibilidad también
se aplica a las nuevas
pensiones de jubilacion.

La aplicacion del Factor
de Sostenibilidad se ha
retrasado hasta 2023 a
mas tardar.

Segun lo previsto en la
legislacioén. El SF se
aplica desde 2023.

Limite para las nuevas
pensiones

Establecido anualmente
en la Ley de
Presupuesto

Con IPC desde 2018

(IRP en 2016-2017)

Crece con el IPC

Suelo para las nuevas
pensiones

Indexado con el IRP

Creci6 con IPC desde
2018

(DPI en 2016-2017)

Crece con IPC hasta
2049 y con salarios
nominales a partir de
2050

Pensiones
preexistentes

Indexado con el IRP

Indexado con IPC
desde 2018

Indexado con el IRP

Fuente: Direccion General de Andlisis Macroeconémicos de Espafia
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2 Resumen de las proyecciones demograficas y de la fuerza de trabajo

La dinamica demografica es un elemento crucial del ejercicio de proyeccion. El tamafio
y la composicion por edades de la poblacion espafiola son un factor clave del gasto en
pensiones en el futuro. Ademas, el tamafio de la fuerza de trabajo es uno de los
factores que explican el crecimiento del PIB nominal a largo plazo e influye en la
magnitud relativa del gasto en pensiones como porcentaje del PIB. Esta parte de la
ficha del pais analiza las principales caracteristicas proyectadas de la poblacion
espafiolay de la fuerza de trabajo a través del horizonte de proyeccion.

2.1 Desarrollo demografico

Se proyecta que la poblacién espafiola en 2070 sera muy similar en tamafio ala de
2019. La poblacién proyectada en 2070 es de 47,05 millones, en comparacion con
47,13 millones en 2019. Esta estabilidad agregada relativa del volumen oculta dos
tendencias de crecimiento diferentes (véase la tabla 2). De 2019 a 2044 se prevé que
la poblacién espafiola crezca, alcanzando su punto maximo en 2044 con 49,48
millones. A partir de ahi, la proyeccion demografica muestra una tendencia a la baja.

Tabla 2. Principales variables demograficas

valor N cambio 2019:
2019 2030 2040 2050 2060 2070 . afio pico
pico 2070
Poblacion (en miles) 47.129 48.786 49.395 49.320 48.321 47.048 49.478 2044 -81
Tasa de crecimiento de la poblacién 0,7 0,2 01 -0,1 -0,3 -0,2 0,7 2020 -1,0
Relacion de dependencia de la tercera edad (pop 65+ / pop 20-64) 32,1 40,9 54,0 64,7 64,1 62,5 65,1 2053 30,5
Relacién de dependencia de las personas mayores (pop 75+ /pop 20-74) 13,7 16,6 22,2 29,7 33,8 31,8 33,9 2059 18,1
Envejecimiento de las personas de edad (pop 80+ /pop 65+) 31,2 30,5 32,1 38,0 46,3 45,6 47,2 2064 14,4
Hombres - Esperanza de vida al nacer 812 824 83,7 84,9 86,0 87,1 87,1 2070 59
Mujeres - Esperanza de vida al nacer 86,8 87,7 88,7 89,7 90,6 91,4 91,4 2069 4,6
Hombres - Esperanza de vida a los 65 afios 19,9 20,7 21,6 225 233 241 24,1 2069 42
Mujeres - Esperanza de vida a los 65 afios 23,9 24,6 25,5 26,2 27,0 27,7 27,7 2070 3,8
Hombres - Tasa de supervivencia a 65+ 88,5 90,3 91,7 92,8 93,8 94,6 94,6 2070 6,1
Mujeres - Tasa de supervivencia 65+ 943 95,1 95,7 96,3 96,7 971 971 2070 2.9
Hombres - Tasa de supervivencia en 80+ 63,2 7.9 719 754 78,5 813 81,3 2070 8.1
Mujeres - Tasa de supervivencia 80+
80,6 83,3 85,5 87,4 89,0 90,5 90,5 2070 9,9
Migracion neta (en miles) 438,5 185,4 178,2 178,7 175,7 169,0 438,5 2019 -269,6
Migracién neta en funcion del cambio demografico 13 2.3 45 3.4 1.4 15 21,6 2044 28

Fuente: Eurostat y Comision Europea

Las proyecciones de fecundidad y mortalidad dan lugar a un crecimiento natural
negativo paratodo el horizonte de proyeccién. Se prevé que las tasas de fecundidad
aumenten a un ritmo moderado, pasando de un nivel cercano a 1,3 hijos por mujer en
2020 a alrededor de 1,5 en 2070. Las tasas de mortalidad disminuyen durante el
horizonte de proyeccion, lo que se traduce en una mayor esperanza de vida al nacer. La
esperanza de vida a los 67 afios - una métrica relevante en el caso espafiol, dado que
la edad legal general de jubilacion esté fijada en 67 afios a partir de 2027- se espera que
crezca casi 4 afos (de unos 20 a 24 afios para los hombres y de 24 a casi 28 afios) entre
2020 y 2070. La combinacién de tasas de fecundidad relativamente bajas y un
envejecimiento de la poblacion (que se traduce en un aumento del nUmero de muertes
a pesar de los avances en la esperanza de vida) conduce a un crecimiento natural
negativo de la poblacion para todo el escenario y se prevé que esta tendencia se acelere
entre 2040 y 2060.
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La unicafuente de crecimiento de la poblacién en la proyeccién es la migracion neta.
La migracion neta comienza en un nivel relativamente alto de mas de 400.000 migrantes
netos por afio, aunque rapidamente se modera a menos de 200.000 a mediados de la
década de 2020. A partir de ese momento, la migracion neta se reduce lentamente de
manera lineal a alrededor de 175.000 por 2070. Esta dinAmica migratoria, unida a un
crecimiento natural negativo, implica que la composicion de la poblacién espafiola por
pais de origen se prevé que cambie significativamente en las proximas décadas.

Se prevé que la tasa de dependencia de la tercera edad aumente de forma muy
significativa debido al envejecimiento de la poblacién espafiola. Al comienzo de la
proyeccion, la relacion de dependencia de las personas de edad (medida como la relacion
entre la poblacién de mas de 64 afios y la poblacién de 15 a 64 afios) se aproxima al 0,3%.
En la proyeccion, esta proporcion crece rdpidamente y se duplica con creces en tres
décadas, alcanzando un maximo de 0,65 en 2053 y se estanca alrededor de este nivel para
el resto del horizonte de proyeccion. Esta es la evolucién mas significativa en el escenario
demogréfico para la dindmica de los gastos de pensiones, como se muestra
detalladamente a continuacion.

Figura 1. Piramide de edad, comparacion entre 2019y 2070

"ES - Poblacion por grupos oe edad y por 5exo
como porcentaje de la poblacion total Grupo de
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Las proyecciones demogréficas para la edicion de 2021 del Informe sobre el
envejecimiento difieren de la edicion de 2018 en varios aspectos significativos. Por
un lado, las tasas de fecundidad son considerablemente més bajas en este ejercicio
(1,9 hijos por mujer en 2070 en el AR18 vs. 1,5 en el AR21). Por otro lado, la migracion
neta es mayor en todo el horizonte de proyeccién en el AR 2021. Estas diferencias dan
lugar a una dinamica diferente de la relacién de dependencia de las personas de edad
que se hace mas evidente a partir de la década de 2050 en adelante. Hasta mediados
de la década de 2050, la relacién de dependencia de la vejez fue mayor en el AR18,
alcanzando su punto maximo antes (mediados de la década de 2040) y a un nivel mas
alto. Sin embargo, si bien la relacion de dependencia de las personas de edad se
mantiene estable en 0,6 en el AR21 durante las dos ultimas décadas del horizonte de
proyeccion, en el AR18 se prevé que disminuya cerca de 0,45 en 2070. Por lo tanto, la
relacion de dependencia de las personas de edad en el AR21 se estabiliza a un nivel
mas alto a partir de 2050, en comparacién con la ronda anterior de proyecciones.

Gréafico 2. Tasa de fecundidad proyectada Gréafico 3. Esperanza de vida al nacer (nimero
(namero de hijos) en el Informe sobre el de afios) en el Informe sobre el envejecimiento
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2.2 Fuerza de trabajo

Los servicios de la Comisién Europea calculan la fuerza de trabajo sobre la base de
las proyecciones demograficas descritas en la seccion anterior y el escenario
macroeconomico. Las tasas de participacién y empleo tienen en cuenta las reformas
de las pensiones de 2011, que aumentan gradualmente la edad legal general de
jubilacion en Espafia de 65 a 67 afios para 2027. Como muestra la tabla 3, se espera
gue la tasa de participacién general aumente casi 3 pp a través del intervalo de
proyeccion, con mayores ganancias en términos de tasas de empleo (8 pp) y la
proporcion de poblacion empleada (7 pp). Esta evolucién positiva es mas notable en
el caso de los trabajadores de mas edad de 55 a 64 afios y de 65 a 74 afios. Esto
refleja los efectos de la reforma de las pensiones de 2011 que retrasa gradualmente la
edad legal general de jubilacién a 67 afios para 2027 y contrarresta en parte el aumento
de la relacién de dependencia de la vejez.

Tabla 3. Tasa de participacion, tasa de empleo y proporcion de trabajadores para los
grupos de edad 20-64, 20-74, 55-64 y 65-74

valor | afio |cambio 2019
2019 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060 | 2070 ) )

pico pico 2070
Tasa de participacion en la fuerza de trabajo 20-64 79,0 81,7 82,2 82,3 82,0 81,8 82,3 2047 2,8
Tasa de empleo de los trabajadores de 20 a 64 afios 68,1 70,4 73,7 76,5 76,4 76,2 76,6 2052 8,2
Proporcion de trabajadores de 20 a 64 afios en la fuerza de trabajo 86,2 86,2 89,7 93,0 93,2 93,2 93,2 2059 7,0
Tasa de participacion en la fuerza de trabajo 20-74 68,6 70,5 69,4 68,8 70,6 70,3 70,6 2063 1,7
Tasa de empleo de los trabajadores de 20 a 74 afios 59,2 61,1 62,5 64,2 65,9 65,7 66,0 2063 6,5
Proporcion de trabajadores de 20 a 74 afios en la fuerza de trabajo 86,3 86,5 90,0 93,2 93,4 93,4 93,4 2052 7,1
Tasa de participacion en la fuerza de trabajo 55-64 61,7 77,1 79,0 78,5 78,5 78,3 79,1 2038 16,6
Tasa de empleo de los trabajadores de 55 a 64 afios 53,9 67,6 71,7 73,5 73,7 73,5 73,8 2063 19,6
Proporcién de trabajadores de 55 a 64 afios en la fuerza de trabajo 87,4 87,7 90,7 93,6 93,9 93,9 93,9 2067 6,5
Tasa de participacion en la fuerza de trabajo 65-74 4,5 17,5 20,2 19,0 20,1 21,2 21,2 2070 16,7
Tasa de empleo de los trabajadores de 65 a 74 afios 4,2 16,4 19,4 18,4 19,6 20,6 20,6 2070 16,3
Proporcion de trabajadores de 65 a 74 afios en la fuerza de trabajo 94,3 93,8 95,6 97,2 97,2 97,2 97,2 2052 2,8
Edad media de la fuerza de trabajo 42,0 45,0 44,0 43,0 44,0 44,0 45,0 2028 2,0

Fuente: Comisién Europea

Los efectos del retraso gradual de la edad legal de jubilacién a los 67 afios para 2027
también pueden verse en la evolucion de la edad media de salida del mercado laboral.
Durante la década de 2020, cuando los efectos de la reforma se estan desarrollando
gradualmente, la edad media de salida del mercado laboral aumenta
significativamente, con menores ganancias después. Esta evolucién se traduce
progresivamente en el periodo contributivo medio, que crece 2 afios para los hombres
a través del horizonte de proyeccion (véase la tabla 4a). Los efectos de la reforma
también pueden observarse en el hecho de que, a pesar de los avances en la
esperanza de vida, el porcentaje de adultos jubilados se mantiene aproximadamente
estable y la disminucién de la tasa de salida temprana y tardia.
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Tabla 4a. Edad efectiva de salida del mercado de trabajo y duracién prevista de la
vida en el momento de la jubilacion - HOMBRES

valor afio |cambio 2020
2020 | 2030 | 2040 | 2050 2060 | 2070 ) )

pico pico 2070
Edad media efectiva de jubilacion (datos administrativos) 63,7
Edad media de salida del mercado de trabajo (CSM)** 63,4 66,0 66,1 66,1 66,1 66,2 66,2 2069 2,8
Periodo contributivo 40,4 | 408 | 41,3 | 41,7 | 422 | 426 | 426 | 2070 2,2
Duracién de la jubilacion*** 21,3 19,9 20,8 21,7 22,5 23,2 23,2 2069 1,9
Duracién de la jubilacién/periodo contributivo 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 2069 0,0
Porcentaje de adultos jubilados**** 31,9 29,3 30,2 31,1 31,9 32,7 32,5 2069 0,6
Salida temprana/tardia*+++ 53 13 1,0 0,8 0,9 0,8 53 2069 -4,4

* La edad efectiva de jubilacién indica la edad a la que las personas comienzan a recibir una pensién de jubilacién. Se calcula sobre la base
de los datos administrativos de 2018 (véanse las tablas Ada y A4b del anexo); ** La edad de salida del mercado de trabajo calculada sobre
la base de los datos de la Encuesta de Poblacion Activa del afio de base y estimada posteriormente por el modelo de simulacién de cohorte;
*** | 3 'duracion de la jubilacion’ se calcula como la diferencia entre la esperanza de vida en la edad media de salida del mercado laboral y
esa edad de salida en si; **** E| ‘porcentaje de la vida adulta en la jubilacién’ se calcula como la relacién entre la duracién de la jubilacién y
la esperanza de vida menos 20 afios; **** La salida anticipada/tardia es la relacion entre quienes se jubilan y estan por debajo de la edad
legal de jubilacién y quienes se jubilan a la edad legal de jubilacién o mas.

Fuente: Comisién Europea

Se observa una tendencia general similar en el caso de las mujeres (tabla 4b). En el afio
de referencia, las mujeres muestran una edad media de salida del mercado de trabajo
mas elevada. Esto es, al menos en parte, el resultado de perfiles contributivos mas cortos
en comparacion con los hombres que alientan a las mujeres a permanecer en el mercado
laboral durante mas tiempo para acumular afios adicionales de cotizaciones a fin de
aumentar su futura pension. Durante el horizonte de proyeccion, la longitud del perfil
contributivo de las mujeres converge con el perfil de los hombres. En consecuencia, la
edad media de salida de las mujeres aumenta menos que la de los hombres, reduciendo
la brecha de género. La interaccién entre la esperanza de vida y el aumento de la edad
media de salida del mercado de trabajo sigue una pauta similar en el caso de las
mujeres, con la disminucion de la tasa de salida temprana a tardia y el porcentaje de la
vida adulta durante la jubilacién que se mantuvo estable entre 2020 y 2070.

Tabla 4b. Edad efectiva de salida del mercado de trabajo y duracion prevista de la
vida en el momento de la jubilacion - MUJERES

valor | afio Jcambio 2020
2020 | 2030 | 2040 [ 2050 | 2060 | 2070 . .

pico pico 2070
Edad media efectiva de jubilacion (datos administrativos) 64,3
Edad media de salida del mercado de trabajo (CSM)** 64,1 66,5 66,6 66,6 66,6 66,7 66,7 2069 2,6
Periodo contributivo 37,0 | 381 | 39,2 | 403 | 41,5 | 426 | 426 | 2070 5,6
Duracion de la jubilacion** 247 | 228 | 236 | 244 | 251 | 258 | 258 | 2070 1,1
Duracion de la jubilacién/periodo contributivo 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,7 2020 0,1
Porcentaje de adultos jubilados™** 349 | 320 | 327 | 334 | 340 | 346 | 349 | 2020 0,3
Salida temprana/tardia***** 3,8 1,0 0,8 0,6 0,7 0,7 3,8 2020 -3,2

* La edad efectiva de jubilacién indica la edad a la que las personas comienzan a recibir una pension de jubilacion. Se calcula sobre la base
de los datos administrativos de 2018 (véanse las tablas Ada y A4b del anexo); ** La edad de salida del mercado de trabajo calculada sobre
la base de los datos de la Encuesta de Poblacion Activa del afio de base y estimada posteriormente por el modelo de simulacién de cohorte;
*** | a 'duracion de la jubilacion’ se calcula como la diferencia entre la esperanza de vida en la edad media de salida del mercado laboral y
esa edad de salida en si; **** El 'porcentaje de la vida adulta en la jubilaciéon' se calcula como la relacién entre la duracién de la jubilacién y
la esperanza de vida menos 20 afios; **** La salida anticipada/tardia es la relacion entre quienes se jubilan y estan por debajo de la edad
legal de jubilacién y quienes se jubilan a la edad legal de jubilacién o mas.

Fuente: Comisién Europea
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3 Resultados de la proyeccion de las pensiones

3.1 Alcance de la cobertura de los planes de pensiones en las proyecciones

Las proyecciones ofrecen una cobertura completa del sistema de pensiones espafiol.
Ma&s precisamente, la proyeccion abarca los tres componentes del sistema publico
(Seguridad Social, Clases Pasivas y pensiones no lucrativas) asi como los planes de
pensiones privados. El sistema de seguridad social comprende varios planes
especiales que abarcan a los trabajadores por cuenta propia, los trabajadores
domésticos, los mineros, los marineros y los artistas. Estos regimenes especiales se
incluyen en el modelo como parte de las cifras de la Seguridad Social, aunque no se
modelan por separado. En primer lugar, el tamafio muy pequefio de los planes de
mineros y marinos significa que la complejidad adicional de modelarlos por separado no
afiadiria mucho valor al modelo. En segundo lugar, dado su pequefio tamafio, podria
haber problemas para obtener acceso a los microdatos. En tercer lugar, en el caso de
los trabajadores domésticos y autbnomos, las normas que dan acceso a una pensién y
las normas de calculo de las prestaciones son muy similares al régimen general de la
Seguridad Social. Las principales diferencias con respecto al sistema general de
Seguridad Social se derivan de las normas de cotizacion. Dado que las contribuciones
se modelan como porcentaje del PIB, la complejidad de su modelizacién no afiadiria al
lado de los gastos de las proyecciones.

Los cuatro tipos de pensiones estan cubiertos tanto por el sistema de Seguridad
Social como por Clases Pasivas:

e Jubilacién y jubilacién anticipada, que representan el 73% del gasto publico
total en pensiones en 2019 y el 65% del total de pensiones publicas en el mismo
afo.

e Invalidez, 9% del gasto publico total en pensiones y pensiones.

e Supervivencia, incluidos viudos y huérfanos, que representan el 18% del gasto
publico total y el 26% de las pensiones en 2019.

e Otras pensiones, incluyen las pensiones de supérstites distintas de los
coényuges e hijos (a favor de las familiares por su denominacion espafiola). Se
trata de un grupo marginal que se incluy6 en la categoria de superviviente en el
Informe Envejecimiento 2018 y represent6 el 0,2% del gasto total y el 0,4% del
total de pensiones publicas en 2019.

En la tabla 5 se compara el gasto real en pensiones publicas observado por Eurostat
con las proyecciones del Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento. A partir de una
baja diferencia en 2010, el error de proyeccion ha disminuido hasta el punto en que se
ha convertido en minimo (por debajo de 0,1 pp) y causado parcialmente por
discrepancias de redondeo.

Tabla 5. Eurostat (ESSPROS) vs. Definicidn del gasto en pensiones del Grupo de
Trabajo sobre el Envejecimiento (% del PIB)

cambio
2009-2017

Gastos totales de pensiones de Eurostat 10.2 10.6 111 11.9 12.6 12.8 12.7 12.6 124 : 22

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Gastos publicos de pensiones de Eurostat (A) : 10.2 10.7 115 12.2 12.4 12.3 12.2 12.0

Gasto publico en pensiones (AWG: resultado)

8
Diferencia Eurostat/AWG: (A)-(B) : 0.4 0.2 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 -0.1

9.3 9.8 10.5 11.4 12.1 12.3 12.3 122 12.1 12.0 28

Fuente: Eurostat y Direccion General de Andlisis Macroeconémicos
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La cobertura de los datos sobre pensiones privadas sigue siendo la misma que en el
Informe sobre el envejecimiento de 2018, que muestra informacién sobre los
regimenes individuales y profesionales no obligatorios. La categoria de los regimenes
colectivos comprende dos productos financieros: los planes de pensiones y los planes
de seguros colectivos. La categoria de los regimenes individuales incluye los planes
de prevision seguros individuales y los planes de prevision asegurados.

3.2 Resumen de los resultados de las proyecciones

En esta subseccion se describen las principales tendencias de los gastos de pensiones
previstas para el periodo 2019-2070. Los gastos de pensiones se desglosan por i)
régimen de pensiones (Seguridad Social, Clases Pasivas y gastos no relacionados con
los ingresos), ii) tipo de pension (jubilacion, invalidez, supervivencia y otros), iii) grupo
de edad y iv) regimenes de pensiones publicos/privados. El gasto total en pensiones
publicas incluye las pensiones de los tres regimenes publicos y todos los tipos de
pensiones.

La serie de gastos como porcentaje del PIB alcanzé un pico temprano en 2020 como
resultado del efecto de Covid-19 en el crecimiento del PIB. Se prevé que el efecto de
la pandemia sera transitorio (véanse los resultados de la seccion 3.5.4 en otras
hipétesis) y la relacién entre el gasto y el PIB disminuird posteriormente. Desde 2030
hasta 2048 la proporcién del gasto publico en pensiones sobre el PIB vuelve a crecer,
empujada por la jubilacibn de grandes cohortes de trabajadores (la generacion
espafiola del baby boom) y el aumento progresivo de la relacion de dependencia de la
vejez. Una vez disminuida esta presién demogréfica en la década de 2050, el gasto
publico vuelve a caer a niveles inferiores a los observados actualmente (véase la tabla
6).

Tabla 6. Gastos y contribuciones en concepto de pensiones brutas y netas previstos (%

del PIB)

valor afio cambio 2019-
Gasto| 2019 2030 2040 2050 2060 2070 ) )
pico pico 2070
Gasto publico bruto en pensiones 12.3 12.3 12.8 13.0 11.7 10.3 14.0 2020 -2.1
Pensiones profesionales privadas 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.3 0.4 2055 0.0
Pensiones obligatorias individuales privadas : : : : : : : : :
Pensiones particulares no obligatorias 0.2 0.4 0.5 0.5 0.4 0.4 0.5 2041 0.1
Total bruto de gastos de pensiones 12.9 13.1 13.7 13.9 12.5 11.0 14.6 2020 -1.9
Gasto publico neto en pensiones * 11.4 11.3 11.8 11.9 10.7 9.4 12.9 2020 -2.0
Total neto de gastos de pensiones * 11.9 12.1 12.7 12.8 11.6 10.1 13.5 2020 -1.8
. . valor afio cambio 2019-
Contribucioneq 2019 2030 2040 2050 2060 2070 . .
pico pico 2070
Cotizaciones pblicas a las pensiones 11.8 11.8 11.8 11.8 11.8 11.8 11.8 2020 0.0
Total de cotizaciones a pensiones 12.4 12.3 12.2 12.1 12.0 12.0 12.4 2020 -0.4

Fuente: Comisién Europea

Por régimen (véase el gréfico 6), el régimen general del sistema de Seguridad Social
representa la mayor parte del gasto agregado y determina la dindmica general del gasto.
Clases Pasivas fue cerrada a nuevos participantes el 1 de enero de 2011. Por lo tanto, este
régimen se desvanecera progresivamente y finalmente desaparecera. Las proyecciones
muestran que para 2070 este proceso estaria casi terminado. Por Ultimo, las pensiones
publicas no relacionadas con los ingresos representan una pequefia parte del gasto total
en pensiones publicas y se prevé que seguiran siendo asi.
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Gréfico 6. Desglose del gasto publico total en pensiones por régimen de pensiones
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Fuente: Direccion General de Andlisis Macroeconémico de Espafia

Por tipo de pension, las pensiones de jubilacién representan la mayor parte del gasto
total en pensiones publicas y el principal impulsor de su dinamica. El segundo tipo de
pension mas importante en Espafia son las pensiones de supervivencia (huérfanosy, en
particular, viudos). Las proyecciones de gastos en esta categoria se basan en las tasas
generales de mortalidad y matrimonio, las diferencias medias de edad entre los
conyuges y el tamafio de la poblacion. Por un lado, la reduccion de las tasas de
mortalidad implica que las nuevas pensiones se conceden mas tarde (y por lo tanto, a
este respecto, reducen la duracion media). Por otra parte, una mayor esperanza de vida
implica que los pensionistas se beneficiardn de la pension durante mas tiempo. El
tamafio de la poblacién y las normas de indexacién son los otros dos factores que
ayudan a explicar la evolucion de las pensiones de supervivencia. Las pensiones de
invalidez representan una pequefia parte del gasto total y se modelan como una
proporcion de la fuerza de trabajo. Esta proporcién es un promedio ponderado de las
probabilidades observadas de sufrir una discapacidad en todas las edades en el afio de
referencia y se mantiene constante durante toda la proyeccion. Por dltimo, las
pensiones de supervivencia en las que los supervivientes no son ni el conyuge ni los
hijos de la persona fallecida se incluyen en la otra categoria de pension. Su gasto
asociado es una pequefia fraccion del total.
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Tabla 7. Proyeccion del gasto publico bruto en pensiones por régimen (% del PIB)

cambiqg
Régimen de pensiones| 2019 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060 | 2070 | VA" | @10 | 5010
pico pico | 5070
Total de pensiones publicas 12,3 12,3 12,8 13,0 11,7 10,3 14,0 | 2020 | -21
Pensiones de jubilacion o anticipadas 9,0 9,4 10,2 10,6 9,3 8,1 10,7 | 2047 | -0,9
Componente plano : : : : : : : : :
Relacionadas con los ingresos 8,9 9,2 10,0 10,3 9,1 7,9 10,5 | 2047 | -1,0

Pensiones minimas (no contributivas). Garantia

de ingresos minimos para personas mayores de 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 2049 0,1

65 afios
Pensiones de invalidez 1,12 0,95 0,85 0,76 0,79 0,82 1,2 2020 -0,3
Pensiones de supervivencia 2,23 1,97 1,77 1,65 1,54 1,33 2,49 2020 -0,9
Otras pensiones 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 | 0,05 0,05 | 2070 0,0

Fuente: Comisién Europea

Gréfico 7. Desglose del gasto publico total en pensiones por tipo de pensién
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Fuente: Direccién General de Analisis Macroeconémico de Espafia

El desglose por grupos de edad es coherente con la dindmica proyectada del mercado
de trabajo y la estructura por edades de la poblacion espafiola (y es decir, su proceso
de envejecimiento) y el pleno desarrollo de las reformas del sistema promulgadas en
2011y 2013. Se prevé que la proporcion del grupo de edad por debajo de los 55 afios
disminuya durante el periodo de las proyecciones, lo que refleja el aumento progresivo
de la edad efectiva de jubilacion. En el otro extremo de la distribuciéon por edades, se
prevé que la proporcion de los gastos de pensiones de los mayores de 75 afios
aumente constantemente, lo que refleja el aumento de la esperanza de vida y el
envejecimiento de la poblacion. Para los grupos de edad intermedios, se prevé que su
cuota respectiva aumente mientras que las cohortes espafiolas de baby boom se
encuentran en este grupo de edad y disminuya después, lo que refleja el tamafio
relativo de la cohorte de la piramide de poblacion espafiola.
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Gréfico 8. Desglose del gasto publico total en pensiones por grupos de edad

100% EEREER
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%

Ch\”n‘o’\'i’)'\,’b‘a’\%\ & O N D DA O DD O o
S "’6”"’6”6”“‘,»,‘9“,@“‘0““”0"6’0"’0"6@05‘" <§°

E75+ m70-74 m65-69 m60-64 mWM55-59 m<55

Fuente: Direcciéon General de Politica Macroecondémica de Espafia

El gasto previsto en los planes de pensiones privados como porcentaje del SGP también
muestra una tendencia influenciada por la demografia. Crece hasta principios de la
década de 2040 y se aplana a ese nivel durante esta década y la década de 2050, antes
de comenzar a declinar. Esto es consistente con la generacion del baby boom espafiol
gue comenzod a jubilarse en la década de 2030 y las nuevas pensiones de jubilacién
alcanzaron su punto maximo a principios de la década de 2040. La fase plana de la curva
corresponde a los afios de jubilacion de estas grandes cohortes y la disminucion final
durante la década de 2060 es consistente con el retiro de las cohortes més pequefias.

La proporcion del gasto en pensiones privadas como porcentaje del PIB es menor en
comparacion con las cifras del AR18. Esto se debe principalmente a las diferencias en
las contribuciones observadas en el afio de base relacionadas con los cambios en la
recopilacion de datos. En el AR18, las proyecciones se basaron en una muestra del
70% del universo de los planes de pensiones privados espafioles. Esas cifras se
extrapolaron luego a toda la poblacion. Sin embargo, en esta edicion del Informe sobre
el envejecimiento, las proyecciones de las pensiones privadas se basan en los datos
observados para toda la poblaciéon en el afio de base. Como resultado, las
contribuciones en el afio base son alrededor de un 30% menores que la proyeccién del
AR18 para 2019. Esta diferencia se debe a la tendencia a la baja observada en las
contribuciones en los ultimos cinco afios y a la mejora técnica en la recopilacién de
datos. Como los gastos privados de pensiones en los sistemas de capitalizaciéon son
el resultado de contribuciones anteriores y sus rendimientos, el menor nivel de
contribuciones a través de esta ronda de proyecciones se traduce en menores gastos
afos después.
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El nimero de contribuyentes y pensiones también se ve afectado por los cambios en
el escenario demogréfico en comparacion con el AR18. En esta edicién del Informe
Envejecimiento, el nimero de pensiones contabilizadas como nimero de beneficiarios
de un plan de pensiones es menor que en el AR18. La diferencia se debe a un efecto
de nivel en el afio de base explicado por las mejoras en la recopilacién de datos. En la
década de 2050, el nimero de pensiones sigue siendo mayor en el AR21, ya que el
namero de personas mayores de 65 afios es mayor que en el AR18. Finalmente, el
namero de colaboradores muestra una trayectoria descendente, como en el AR18. Sin
embargo, la reduccion en el nimero de contribuyentes es menor en esta edicion, dada
la mayor migracion neta en comparaciéon con el AR18.
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Recuadro 3.2.B Escenario de referencia con arreglo a una norma de
indexacidn alternativa

La metodologia comun acordada por los miembros del Grupo de Trabajo sobre el
Envejecimiento incluye el principio de la legislacion constante. Este principio significa
gue todas las normas vigentes en virtud de la legislacion vigente en el momento del
ejercicio deben incluirse en la escenario de referencia (con excepcion de la
indexacioén de las pensiones minimas en algunas circunstancias).

En el caso espafiol, el indice de Revalorizacion de Pensiones sigue siendo la norma
general de indexacion para las pensiones preexistentes y las pensiones minimas de
acuerdo con el articulo 58 de la Ley General de Seguridad Social. Sin embargo, desde
2018 esta regla ha sido suspendida y reemplazada por una regla de indexacion del
IPC. Por otra parte, el Proyecto de Plan Presupuestario espafiol para el ejercicio fiscal
2021 incluye la ampliacion de la actual suspensién del IRP. Por ultimo, el Pacto de
Toledo actualizado (véase el recuadro 1.2.A) ha reconocido recientemente la falta de
apoyo politico y social del IRP y ha respaldado el retorno a una norma de indexacién
del IPC.

Todo lo anterior sugiere que el curso mas probable de los acontecimientos es la
abolicién del IRP y el retorno a una regla de indexacién del IPC. Dado que esta
posibilidad ain no se ha materializado, el IRP se sigue utilizando en el escenario de
referencia siguiendo el principio de legislacion constante (aunque el modelo utiliza las
tasas de indexacion conocidas del 0,9% para los afios 2020 y 2021). No obstante, la
Delegacién espafiola ha realizado la proyeccién bajo el supuesto alternativo de una
norma de indexacion del IPC, que se considera mas probable en el futuro. La figura
3.2.B.1 muestra el resultado de este escenario alternativo y lo compara con el
escenario de referencia del Informe sobre el Envejecimiento para Espafia.

La sustitucién del IRP por una norma de indexacion del IPC tiene un impacto sustancial
en el gasto publico de pensiones. Mientras que el IPC supuesto para el horizonte de
proyeccion es del 2% a partir de mediados de la década de 2020, el valor proyectado
del IRP se mantiene en su minimo del 0,25%. Esto se traduce en un aumento de 2,66
pp del gasto publico en pensiones como porcentaje del PIB para 2050 en comparacion
con el escenario en el que se utiliza el IRP..

Grafico 3.2.B.1 Gasto publico total en pensiones como porcentaje del PIB en diferentes
escenarios

16% =$ <J15.79%
- ~
7 N

15%

14%

13%

12%
11%

10%

2019
2021
2023
2025
2027
2029
2031
2033
2035
2037
2039
2041
2043
2045
2047
2049
2051
2053
2055
2057
2059
2061
2063
2065
2067
aNca

e Escenario de referencia AR21

Escenario alternativo con la regla de indexacién del IPC
-— -—

Nota: La indexacion del escenario de referencia también se realiza con el IPC para los afios 2019-2021 (véase la nota
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Fuente: Direccién General de Politica Macroeconémica de Espafia
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La diferencia entre los dos escenarios también se observa al comparar la relacion de
prestaciones por jubilacion (BR). La mayor indexacién en la hipétesis alternativa del
IPC se traduce en una reduccion més lenta de la relacién de prestaciones (véase el
grafico 3.2.B.2). Como se explica en la Seccion 3.3.2, la relacién de beneficios cae
37 pp entre 2019-2070 en el escenario de base, mientras que en el escenario
alternativo del IPC la reduccién es menor -30 pp- aunque todavia muy sustancial. La
tasa media bruta de sustitucion se mantiene sin cambios en la hipotesis alternativa,
ya que las nuevas pensiones no se ven afectadas por las normas de indexacién (por
el contrario, se ven afectados por las normas de valorizacion, la tasa de devengo y el
factor de sostenibilidad, todos los cuales permanecen sin cambios en el escenario
alternativo).

Gréfico 3.2.B.2 Relacién de prestaciones para las pensiones de jubilacién
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Fuente: Direccion General de Politica Macroeconémica de Espafia

Se considera que este escenario alternativo, basado en un supuesto de ‘politica
constante’ (y previsto), que difiere del principio de legislacion constante acordado por
el Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento, refleja con mayor precision la inercia
actual del sistema. El IRP ha sido suspendido de facto desde 2018 y se espera que
sea reemplazado permanentemente por una norma de indexacion del IPC en un
futuro préximo (véase el Recuadro 1.2.A). Otras instituciones, como la Autoridad
Fiscal Independiente Espafiola (AIReF) ya asumen una norma de indexacién del IPC
en su escenario de referencia.

Es cierto que las reformas previstas en el Pacto de Toledo aun no se han convertido
en ley, aunque algunas de ellas ya se han aplicado en los ultimos tres afios y, con
toda probabilidad, se adoptaran pronto. Cuando entren en vigor, habra que actualizar
el analisis actual para evaluar los efectos de la indexacion de las pensiones con el
IPC, asi como los efectos de las reformas orientadas a garantizar la sostenibilidad,
gue se incluyen en el Acuerdo. Cabe esperar que el resultado de este ejercicio futuro
sea una evaluacion mas realista del sistema de pensiones espafiol.
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3.3 Descripcion de las principales fuerzas impulsoras de los resultados de la
proyeccion y sus implicaciones

Esta subseccién analiza ademas las proyecciones, centrandose en aspectos clave del
sistema. En primer lugar, la evolucién de la proporcion del gasto en pensiones en el
PIB se desglosa en multiples componentes. Luego, dos de estos componentes (la
relacion de beneficios y la relacién de dependencia) se examinan por separado a
medida que impulsan algunas de las dinamicas mas importantes de las proyecciones.
Por altimo, los nuevos gastos de pensiones también estdn descompuestos.

3.3.1 Descomposicion del gasto publico en pensiones

La proporcion del gasto publico en pensiones en el PIB puede desglosarse en cuatro
componentes (véase el grafico 9). La relacion de dependencia refleja la dindmica de la
estructura de edad de la poblacién. La tasa de cobertura indica el grado de distribucion
de las pensiones publicas entre la poblacion. La relacion de prestaciones relaciona la
pension media del sistema con el salario medio de la economia. Finalmente, el efecto
del mercado laboral muestra como el esfuerzo para financiar el sistema se distribuye
a través de la fuerza laboral.

Gréfico 9. Desglose del gasto publico en pensiones

tasa de dependencia tasa de cobertura tasa de beneficios efecto en el mercado de trabajo
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Fuente: Comision Europea

Teniendo en cuenta el horizonte de prevision en su conjunto, la relacién entre el gasto
en pensiones y el PIB desciende 2,1 puntos porcentuales en 2070 (véase la tabla 8).
La mayor parte de esta dinAmica se explica por dos fuerzas de signo opuesto. Por un
lado, la relacion de dependencia de la tercera edad aumenta significativamente (9,2
pp) entre 2019 y 2070, reflejando las proyecciones demograficas discutidas en la
seccion 2.1. Por otra parte, la disminucién de la proporcién de prestaciones es casi de
la misma magnitud (-8,3 pp). Aproximadamente la mitad del cambio en la relacién de
beneficios puede atribuirse al papel desempefiado por el IRP y el SF, que ayudan a
moderar el crecimiento promedio de las pensiones. El resto puede explicarse por la
creciente proporcién de pensiones de jubilacion limitadas y otros factores residuales.
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Por altimo, el efecto en el mercado laboral también contribuye a reducir la proporcion
de gastos de pensiones, principalmente debido a una mayor proporcion de empleo..

Tabla 8. Factores que explican el cambio en los gastos publicos de pensiones entre
2019y 2070 (en puntos porcentuales del PIB) - pensionistas

2019-30 2030-40 2040-50 2050-60 2060-70 2019-70

Pensiones publicas en relacién con el PIB 0,0 05 0,2 -1,3 -14 -2,1
3,4 3,7 2,5 -0,1 -0,3 9,2
-1,3 0,0 0,5 0,6 0,0 -0,1

Efecto de larelacién de dependencia

Efecto de la tasa de cobertura*
Tasa de cobertura vejez -0,8 0,6 1,0 0,6 -0,1 13
Tasa de cobertura edad temprana -1,8 1,0 -0,3 -0,2 0,3 -1,1
Efecto de cohorte -1,3 -3,8 -3,1 0,8 0,4 -7,0

Efecto de larelacion de beneficios -1,0 -2,1 -2,1 -1,8 -1,2 -8,3

-0,9 -0,8 -0,4 0,1 0,0 -2,1

-0,5 -0,6 -0,5 0,0 0,0 -1,5

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

Efecto en el mercado laboral

Efecto de la tasa de empleo

Efecto de la intensidad del trabajo
Efecto de cambio de carrera -05 -0,2 0,0 0,1 -0,1 0,7
Residual -0,2 -0,3 -0,2 0,0 0,0 -0,8

Fuente: Comisién Europea

Un examen mas detallado del cambio general en la proporcion de gastos de pensiones
muestra dos periodos con tendencias y dinamicas de componentes diferentes. De 2019
a 2050 aumenta el gasto en pensiones, impulsado por el aumento de la relacién de
dependencia como resultado del rapido envejecimiento de la poblacion espafiola y la
jubilacion de la generacion espafiola del baby boom. Durante estas décadas, la caida de
la proporcion de beneficios solo puede contrarrestar parcialmente la tendencia
demogréfica. La tasa de cobertura también ayuda a mitigar el aumento de la proporcion
de gastos de pensiones, especialmente en el primer decenio de la proyeccion. Estos son
los afios en gque se esta produciendo el retraso de la edad legal de jubilacién y este
resultado previsto de la politica se refleja en la caida del componente de la tasa de
cobertura de la primera edad. Esto también se refleja en el efecto de la tasa de empleo,
empujando el efecto del mercado laboral hacia abajo. En los afios 2030 y 2040, el
componente de cohorte de la tasa de cobertura se convierte en su principal impulsor,
mostrando el tamafio relativamente menor de las cohortes nacidas después de la
generacion del baby boom espafiol.

Desde 2050 hasta el final de la proyeccion, la tendencia demografica se invierte y se
observa una pequefia caida en la contribucién de la relacién de dependencia. El efecto
de relacion de beneficios sigue cayendo aproximadamente al mismo ritmo que en las
décadas anteriores y se convierte en la fuerza mas fuerte que impulsa los resultados
generales. En este segundo periodo, tanto la tasa de cobertura como el efecto en el
mercado laboral tienen un impacto relativamente pequefio en la proporcion del gasto
publico en pensiones.

3.3.2 Relacion de prestaciones y tasa de sustitucion al jubilarse

La relacién de prestaciones compara la pensiéon media con el salario medio de la
economia. La tasa de sustitucidbn compara el beneficio inicial medio de las nuevas
pensiones con el salario medio de la economia. Ambas métricas muestran una
trayectoria descendente sobre el horizonte de proyeccion.
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Tabla 9. Tasa de sustitucion a la jubilacion (RR), coeficiente de prestaciones (BR) y
cobertura por plan de pensiones (en %)

cambio

2019 2030 2040 2050 2060 2070 2019-

2070

(pps)

Sistema publico (BR) 60% 54% 45% 38% 33% 29% -31%
Cobertura 81.8 75.5 74.4 75.3 76.2 76.5 -5.3

Sistema publico: ingresos de vejez relacionados (BR)| 66% 59% 48% 39% 33% 29% -37%

Sistema publico: ingresos de vejez relacionados (RR)| 77% 67% 60% 53% 46% 41% -36%
Cobertura 53.3 515 54.6 58.1 59.2 59.6 6.3

Sistema profesional privado (BR)
Sistema profesional privado (RR)
Cobertura 34 3.3 3.3 31 3.0 3.0 -0.4

Planes individuales privados (BR)

Planes individuales privados (RR)
Cobertura 4.3 11.3 13.3 13.3 13.0 13.1 8.9

Relacion de beneficio total
Tasa de reemplazo total

Fuente: Comisién Europea

Se prevé que la relacion total de prestaciones del sistema publico de pensiones se
reduzca a la mitad, de 0,60 en 2019 a 0,29 en 2070 (véase la tabla 9). Ademas,
converge con la relacion de prestaciones relacionadas con los ingresos de la jubilacion
a medida que el plan especial de la administracion publica se va desvaneciendo
gradualmente. Varios factores afectan la relacion de beneficios. En primer lugar, la
pension inicial de los nuevos pensionistas es por término medio superior a la pension
media de los pensionistas fallecidos, lo que tiende a aumentar la pensién media del
sistema. Por ello, la tasa de sustitucion es superior a la tasa de prestaciones. En
segundo lugar, las normas de indexacion tienen una gran influencia en el crecimiento
medio de las pensiones. En este caso, el efecto combinado del IRP y el Factor de
Sostenibilidad explica aproximadamente un tercio de la caida en los ratios de
beneficios. EI aumento de la proporcion de las pensiones de jubilacion con tope es
otro factor importante que ayuda a explicar esta dinamica.

La evolucion de la relacion de beneficios en la Gltima década de la proyeccion es mayor
a partir de la calculada en el AR18. Este es el resultado de dos factores principales.
Primero, como ya se menciond, el IRP se mantiene en su nivel minimo durante la
década de 2060 en el AR21, mientras que en el AR18 el IRP se recuper6 durante esta
década para alcanzar su nivel maximo (IPC + 0,5%). En segundo lugar, en el AR21 la
proporcion de las pensiones de jubilacion limitadas es mayor como resultado de un
cambio metodologico (véase la seccion 4.4.1 para mas detalles).

En cuanto a la tasa de reemplazo, el IRP no tiene ningun impacto en ella, pero el SF es
un importante impulsor de la dindmica, ya que reduce la pension inicial de los nuevos
pensionistas de acuerdo con la evolucion de la esperanza de vida. Este efecto explica el
25% de la reduccion de la tasa de reemplazo. Otro factor que contribuye a esta tendencia
-especialmente en la segunda mitad de la proyeccion- es la creciente proporcion de
nuevas pensiones con un tope maximo. Esta caracteristica proviene del umbral maximo
de pensiones que crece mas lentamente que los salarios en la economia.
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La tasa de cobertura se mantiene basicamente estable durante el periodo de
proyeccion, a partir de niveles relativamente altos. Sin embargo, crece 2 pp entre 2019
y 2070 impulsado por una mayor tasa de cobertura para los grupos de edad avanzada
y un nivel algo mas bajo para los pensionistas de edad temprana, en linea con los
efectos de las reformas de pensiones destinadas a retrasar la edad efectiva de
jubilaciéon. La diferente evolucién entre el sistema publico de jubilacién y el sistema
publico total se debe en parte al menor nimero de pensiones de viudedad.

3.3.3 Tasa de dependencia y tasa de dependencia de las personas de edad

El envejecimiento de la poblacién espafiola en las proximas décadas se hace evidente
observando la evolucion prevista de las tasas de dependencia y de dependencia de la
tercera edad (véase la tabla 10). Se espera que el nUmero de pensionistas aumente
significativamente en el intervalo 2019-2070, mientras que el nUmero de trabajadores
se mantendra estable en su mayoria. Esto conduce a un aumento sustancial de la
relacion de dependencia del sistema de pensiones de mas de 30 pp en 50 afios. La
evolucién prevista de la relacion de dependencia de las personas de edad y sus dos
componentes es muy similar y, por lo tanto, se espera que la eficiencia del sistema
disminuya solo ligeramente después de 2030.

Tabla 10. Relacién de dependencia del sistemay relacién de dependencia de las
personas de edad

2019 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060 | 2070 |, E2™PIO
2019-2070

Numero de pensionistas (miles) (1) 9961 [11529|14272]16496|16822|16167 6206
Empleo (miles) (Il 1986021318 | 21300 | 20512 | 20039 | 19715 -145
Tasa de dependencia del sistema de pensiones (SDR) (I)/(ll) 50,2 | 54,1 | 67,0 [ 80,4 [ 83,9 | 82,0 31,8
Namero de personas mayores de 65 afios (miles) (Il 9194 |11729]14499]16131 (15722 (15066 5873
Poblacion en edad de trabajar 20-64 (miles) (V) 28662 | 28646 | 26846 | 24943 | 24538 | 24088| -4574
Tasa de dependencia de las personas de edad (OADR) (Il)/(IV) 321|409 [ 540 | 647 | 641 | 62,5 30,5
Eficiencia del sistema (SDR/OADR) 16 (1,3 | 12 | 1,2 | 13 | 13 -0,3

Fuente: Comisién Europea

La dinamica de la relacién entre pensionistas y poblacion inactiva y poblacion total
presenta dos caracteristicas principales. En primer lugar, estas proporciones aumentan
secuencialmente a medida que las cohortes del baby boom llegan a cada grupo de
edad. En segundo lugar, los aumentos previstos en las tasas de participacion de los
trabajadores de edad avanzada dan lugar a un aumento de los pensionistas en relacion
con las tasas de poblacion inactiva para los grupos de menos de 65 afios y a una
disminucion de la proporcion de pensionistas en relacion con la poblacién total en esos
mismos grupos de edad.

Tabla 11a. Proporcion entre pensionistas (sistema publico) y poblacién inactiva por grupo
de edad (%)

2019 2030 2040 2050 2060 2070
Grupo de edad -54 6.0 6.3 5.3 5.2 5.4 4.9
Grupo de edad 55-59 42.7 62.8 67.8 62.6 66.2 68.7
Grupo de edad 60-64 56.5 79.9 97.8 925 92.0 94.4
Grupo de edad 65-69 86.8 90.1 105.2 110.7 107.6 107.9
Grupo de edad 70-74 84.9 87.2 96.2 103.5 102.0 100.5
Grupo de edad 75+ 93.6 92.2 92.4 98.2 104.9 105.7

Fuente: Comisién Europea
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Tabla 11b. Proporcién entre pensionistas (regimenes publicos) y poblacién total por
grupos de edad (%)

2019 2030 2040 2050 2060 2070
Grupo de edad -54 24 25 2.1 2.1 2.2 2.0
Grupo de edad 55-59 11.0 10.5 10.6 10.4 10.9 114
Grupo de edad 60-64 29.8 23.6 25.1 24.3 245 25.2
Grupo de edad 65-69 80.8 63.9 70.2 74.0 711 70.3
Grupo de edad 70-74 834 83.9 90.6 97.1 95.6 94.0
Grupo de edad 75+ 93.6 92.2 92.4 98.2 104.9 105.7

Fuente: Comisién Europea

La misma dindmica estd presente al desglosar las cifras por género, aunque las
proporciones de mujeres muestran tendencias mas fuertes en la misma direccion
debido a la reduccién de la brecha de participacion. Como resultado, se puede
observar que las proporciones femeninas (tablas 12ay 12b) convergen a las relaciones
totales para los grupos de edad mas avanzada (65-69, 70-74 y 75+). Descompaosicién
de esta convergencia en la evolucion de los coeficientes de pensionistas y poblacion
(no se muestran aqui las descomposiciones), es evidente que el principal impulsor de
las proporciones de mujeres se acerca a las proporciones totales a lo largo del tiempo (y
siempre las supera, como en el caso de la proporcion de mujeres pensionistas con
respecto a la poblacién inactiva para el grupo de edad de 70 a 74 afios) es la
convergencia de las tasas de participacion entre hombres y mujeres. Un factor adicional,
aunque de menor importancia, es que para el afio 2070 la proporcion de mujeres sobre
la poblacion total de mas de 75 afios disminuye ligeramente, debido a la convergencia
prevista de la esperanza de vida entre hombres y mujeres.

Tabla 12a. Proporcién de mujeres jubiladas (sistema publico) con respecto a la poblacién
inactiva por grupo de edad (%)

2019 2030 2040 2050 2060 2070
Grupo de edad -54 5.0 5.5 4.6 4.5 4.7 4.3
Grupo de edad 55-59 29.5 45.4 54.1 49.3 52.0 53.8
Grupo de edad 60-64 42.8 68.1 92.2 86.5 83.5 85.6
Grupo de edad 65-69 72.9 83.9 102.2 110.9 107.1 106.8
Grupo de edad 70-74 71.1 80.3 94.4 104.0 102.3 99.8
Grupo de edad 75+ 87.4 88.0 92.2 101.1 110.2 111.8
Fuente: Comisién Europea
Tabla 12b. Proporcion de mujeres jubiladas (planes publicos) con respecto ala
poblacion total por grupo de edad (%)
2019 2030 2040 2050 2060 2070
Grupo de edad -54 2.2 2.3 1.9 1.9 2.0 19
Grupo de edad 55-59 10.0 9.5 9.6 9.2 9.7 10.1
Grupo de edad 60-64 25.0 21.6 235 221 22.1 22.6
Grupo de edad 65-69 68.7 61.2 69.4 74.6 714 70.3
Grupo de edad 70-74 70.4 77.4 88.8 97.4 95.8 93.4
Grupo de edad 75+ 87.4 88.0 92.2 101.1 110.2 111.8

Fuente: Comisién Europea

3.3.4 Nueva descomposicion del gasto publico en pensiones

Los nuevos gastos publicos en pensiones son el producto del periodo medio de
cotizacion, los ingresos medios pensionables, la tasa media de acumulacion, el nUmero
de nuevas pensiones y el factor de sostenibilidad. Esta descomposicion intenta evaluar
la consistencia de las proyecciones y proporciona informacién adicional.
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Tabla 13a. Nuevos gastos de pensiones publicos proyectados y desglosados
(pensiones relacionadas con la jubilacidon y los ingresos tempranos)

Nuevas pensiones dejubilacién

. . 2019 2030 2040 2050 2060 2070

relacionadas con los ingresos
Nuevos gastos previstos en conceptode | - 3544 4937.9 8387.0 9535.6 10522.7 13870.2
pensiones (millones EUR)* ’ ’ ’ ’ ' '
l. Nimero de nuevas pensiones (1000) 328.2 435.5 577.1 515.9 447.6 465.4
Il. Periodo medio de cotizaciéon

g 38.9 39.5 40.2 41.0 41.8 42.6
(afios)
ll. Tasa media de acumulacién (%) 2.4 21 1.9 1.7 1.6 14
IV. Ingresos medios pensionables 15 20 29 4.2 6.0 8.6

mensuales (1000 EUR)
V. Sostenibilidad / factores de ajuste ~ VI. 1.0 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8
Promedio de meses pagados el primer afio

7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0
(Ingresos medios mensuales
pensionables) / (promedio mensual de 71% 71% 71% 71% 71% 71%
la economia)
* El nuevo gasto en pensiones es igual al producto de I, II, Ill, IV, Vy VI

Fuente: Comisién Europea

El nimero de nuevas pensiones esta determinado por la fuerza de trabajo y las tasas
de participacién proporcionadas por los servicios de la Comision Europea. Las nuevas
pensiones alcanzan su punto maximo en la década de 2040, cuando se prevé que los
baby boomers espafioles se jubilen y disminuyan posteriormente, en linea con el
tamafio relativo de la cohorte de las siguientes generaciones.

El periodo contributivo promedio depende de la dindmica del mercado laboral y la
decision de jubilarse (es decir, si los trabajadores deciden jubilarse a la edad legal o
antes/ después de ese momento). Aumenta en 3,7 afios a través del horizonte de
proyeccion como resultado de mayores tasas de participacion para los trabajadores de
mas edad en linea con el retraso en la edad legal y efectiva de jubilacion. Ademas, se
supone que la brecha contributiva promedio entre hombres y mujeres se cierra al final
de la proyeccion, y por lo tanto el aumento en el periodo contributivo promedio para
las mujeres es mayor. Sin embargo, la brecha salarial entre los géneros se mantiene
estable y se refleja en el ingreso pensionable medio, que refleja la dinamica anterior
de los salarios nominales. Dado que la metodologia del modelo no proyecta diferentes
tasas de crecimiento salarial por género, la brecha salarial de género en el afio de
referencia sigue siendo la misma a través de la proyeccion.

Los tipos de devengo individuales aplicados a los ingresos pensionables dependen del
numero de afios de cotizacion de cada trabajador, como se explica en la seccion 1.1.3.
La tasa media de acumulacion cae durante el horizonte de las proyecciones y muestra
la interaccion entre el crecimiento medio de las nuevas pensiones y los cambios en los
periodos contributivos, los ingresos pensionables y el factor de sostenibilidad. Esto es
coherente con el coeficiente de prestaciones decreciente que se analiza en la seccién
3.3.2. Méas precisamente, la extension de los periodos contributivos y el factor de
sostenibilidad explican la disminucion de la tasa media implicita de acumulacion. Incluso
si las tasas de acumulacién legal son las mismas para hombres y mujeres, la caida
promedio de la tasa de acumulacion es mayor para las mujeres como resultado de la
convergencia en los periodos contributivos entre hombres y mujeres, la brecha salarial
fija de género y el factor de sostenibilidad coman.
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Tabla 13b. Desglose de los nuevos gastos publicos en pensiones (pensiones
relacionadas con la vejez y los ingresos tempranos) - HOMBRES

Nuevas pensiones de jubilacién 2019 2030 2040 2050 2060 2070
relacionadas con los ingresos
Nuevos gastos previstos en concepto 2055.6 2867.9 48132 5411.7 5884.9 7708.0
de pensiones (millones EUR)*
1. Ndmero de nuevas pensiones (1000) 191.5 227.9 292.6 251.7 217.8 228.7
I. Periodo contributivo medio 203 208 413 a7 122 26
(afios) ' ' ' ' ' '
ll. Tasa media de acumulacién (%) 2.2 2.0 1.9 18 1.6 14
IV. Ingresos medios pensionables 17 23 3.2 a7 6.8 96
mensuales (1000 EUR) ' ' ' ' ' '
V. Factores de sostenibilidad/ajuste 1.0 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8
V1. Promedio de meses pagados

. o 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0
el primer afio
(Ingresos medios pensionables
mensuales) / (Salario medio mensual 80% 80% 80% 80% 80% 80%
de toda la economia)

* Los nuevos gastos de pensiones equivalen al producto de I, II, 111, IV, Vy VI

Fuente: Comisiéon Europea

Tabla 13c. Nuevo gasto publico en pensiones desglosado (pensiones relacionadas con
lavejezy los ingresos tempranos) - MUJERES

Nuevas pensiones de jubilacion relacionadas con los 2019 2030 2040 2050 2060 2070
ingresos
quvos gastos previstos en concepto de pensiones 1190.5 2070.0 3573.8 4123.9 4637.8 6162.2
(millones EUR)*
1. Nimero de nuevas pensiones (1000) 136.7 207.6 284.5 264.2 229.8 236.7
I. Periodo contributivo medio (afios) 36.9 38.1 39.2 40.3 415 42.6
ll. Tasa media de acumulacién (%) 2.7 2.3 2.1 1.8 16 15
IV. Ingresos medios pensionables mensuales 13 17 24 35 50 71
(1000 EUR)
V. Factores de sostenibilidad/ajuste 1.0 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8
VI. Promedio de meses pagados el
; o 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0
primer afio
(Ingresos medios pensionables
X : 59% 59% 59% 59% 59% 59%
mensuales) / (Salario medio mensual de
toda la economia)
* Los nuevos gastos de pensiones equivalen al producto de I, II, Ill, IV, Vy VI

Fuente: Comisién Europea

3.4  Financiacion del sistema de pensiones

La financiacion del sistema publico de pensiones procede de tres fuentes. En primer
lugar, las contribuciones tanto de los empleadores como de los empleados al régimen
general de la Seguridad Social. En segundo lugar, las contribuciones de los funcionarios
publicos, las fuerzas de seguridad y el sector publico al régimen especial de Clases
Pasivas. Por ultimo, las pensiones no relacionadas con los ingresos, el complemento de
las pensiones minimas y cualquier desequilibrio financiero transitorio que pueda surgir
se cubren mediante transferencias directas del presupuesto del Gobierno central.

En la tabla 14 se muestran las principales caracteristicas de las contribuciones al
régimen general de la Seguridad Social y al régimen especial de Clases Pasivas en
2019. La segunda columna muestra las tasas de cotizacion, bases contributivas
méximas y minimas para el sistema general de Seguridad Social que cubre a la
mayoria de los trabajadores. La tercera columna muestra las normas de cotizacion en
el régimen especial para los trabajadores por cuenta propia. Las reglas de contribucién
para Clases Pasivas son ligeramente diferentes, ya que el Estado desempefia el papel
del empleador y el gerente del sistema. En la practica, la tasa de contribucion de los
empleados es del 3,9% y el sector publico realiza transferencias por un importe igual
al saldo restante para que el sistema esté equilibrado anualmente.
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Tabla 14. Financiacién del sistema publico de pensiones

Empeado | Empleado Auténo
s plblicos s pivados mos

Base de cotizacion

Tasa de contribucién/contribucion 28.30% 28.30%
Empleador 23.6%
Empleado 4.7% 28,3%
Estado*

Otros ingresos*

Contribucion maxima 4070.1 4070.1
€/mes €/mes

Contribucion minima 1050 944,40
€/mes €/mes

* solo se comunican las contribuciones legisladas

Fuente: Comision Europea y Direccion General de Analisis Macroeconémicos de Espafia

En la tabla 15 se muestran los ingresos previstos del sistema durante el periodo de las
proyecciones. Las contribuciones se proyectan como una proporcion fija (11,8%) del
PIB a lo largo del horizonte de las proyecciones. Esta eleccion metodoldgica se basa
en el largo horizonte de proyeccion. Sin embargo, las contribuciones son sensibles al
ciclo econdmico, el rendimiento del mercado laboral y las opciones de politica (como
los descuentos de cotizacion destinados a fomentar el empleo de ciertos grupos).

Tabla 15. Ingresos procedentes de la contribucién (%PIB) nimero de contribuyentes
en el sistema publico (en 1000), empleo total (en 1000) y ratios conexos (%)

cambio 2019-
2070 (pps)
Cotizaciones publicas a las pensiones (%PIB) 11.8 11.8 11.8 11.8 11.8 11.8 0.0

Contribuciones del empleador 8.3 8.3 8.4 8.5 8.8 9.0 0.7
Contribuciones de los empleados 17 16 17 17 1.8 1.8 0.1
Contribucion estatal* 17 18 1.7 1.5 1.2 0.9 -0.8
Otros ingresos* 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Numero de contribuyentes (I) (1000) 23124 24741 23726 22047 21497 21146 -1978
Empleo (Il) (1000) 19860 21318 21300 20512 20039 19715 -145
7y 1.2 1.2 1.1 1.1 1.1 1.1 -0.1
* solo se comunican las contribuciones legisladas

2019 2030 2040 2050 2060 2070

Fuente: Comisiéon Europea

En el AR18 las contribuciones del sistema general de Seguridad Social se calcularon
como una proporcion constante del PIB. Sin embargo, las contribuciones publicas
totales a las pensiones no fueron constantes como proporcién del PIB, ya que se
preveia la eliminacion gradual de Clases Pasivas, al igual que los ingresos vinculados
a este régimen especial.

En el AR21 se supone que las contribuciones publicas totales a las pensiones
representan una parte fija del PIB. La razon de esto es que incluso si se proyecta que
Clases Pasivas siga eliminando gradualmente, sus ingresos no lo son, aunque se
vuelvan a etiquetar. Como se explica en la Seccion 1.1, la eliminacion gradual de
Clases Pasivas significa que los nuevos funcionarios publicos que se incorporan a la
Administracion Publica a partir de 2011 estan incluidos en el Sistema General de
Seguridad Social. Por lo tanto, al fijar las contribuciones publicas totales a las
pensiones como porcentaje del PIB, las contribuciones de los nuevos funcionarios de
Clases Pasivas se vuelven a considerar como ingresos del sistema general de
Seguridad Social automaticamente a medida que Clases Pasivas se retira. En cuanto
a la tabla 15, esto significa que la disminucion progresiva de las contribuciones del
Estado se compensa con un aumento de las contribuciones de los empleadores y los
empleados. Las contribuciones del Estado no caen a cero, aunque Clases Pasivas
se elimine gradualmente porque también incluye la financiacion de pensiones no
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relacionadas con los ingresos, el complemento de pensiones minimas y
transferencias adicionales al presupuesto del sistema de Seguridad Social para
financiar los desequilibrios financieros.

3.5 Analisis de sensibilidad

Los resultados del escenario de referencia se basan en una serie de hipoétesis
demogréficas, macroeconémicas y de politica. Los cambios en esas hipétesis
conducen a resultados diferentes. Para comprobar la sensibilidad del escenario de
base a los cambios en sus hipoétesis, se proyectaron varios escenarios alternativos.
Estos escenarios alternativos pueden agruparse en cuatro bloques:

e Escenarios demograficos: 2 afios de aumento de la esperanza de vida al nacer,
33% de aumento / disminucién de la migracién neta en todo el horizonte de
proyeccion y 20% de disminucion de la tasa de fecundidad.

e Escenarios macroecondmicos: Convergencia de la TFP a una tasa de
crecimiento anual del 1,2% /0,8% y aumento de las tasas de participacion de los
trabajadores de 54 afios 0 mas.

e Escenarios politicos: cambio de la edad legal de jubilacién segun la evolucion
de la esperanza de vida, la edad legal de jubilacion fija a lo largo del horizonte de
previsiones al nivel del afio de base y el limite a la caida de la relaciéon de
prestaciones del sistema al 90% del nivel del afio de base.

e Escenarios Covid-19: crisis macroeconémicas transitorias y permanentes
debido a Covid-19.

En la tabla 17 se resumen los resultados tanto del gasto publico en pensiones como
del gasto total en pensiones (publico y privado).
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Tabla 17. Gasto publico y total en pensiones bajo diferentes escenarios (p.p. desviacién
de lalinea de base)

2019 2030 2040 2050 2060 2070 cambio
Gasto publico en pensiones gg%g
(pps)
Base de referencia (% del P1B) 123 123 128 13.0 117 103 21
Mayor esperanza de vida al nacer (+2 afios) 0.0 0.0 0.1 0.0 01 0.1 0.1
Mayor migracion (+33%) 0.0 0.2 0.4 0.7 0.7 05 05
Menor migracion (-33%) 0.0 0.2 0.4 0.8 0.8 0.7 0.7
Menor fertilidad (-20%) 0.0 0.0 0.0 0.4 0.7 10 1.0
Mayor tasa de empleo de los trabajadores de 0.0 1.4 -2.6 2.7 -2.0 14 -14
més edad (+10 pps.)
Mayor crecimiento de la TFP (convergencia 0.0 0.1 0.4 0.6 0.8 0.9 0.9
al 1,2%)
Escenario de riesgo del TFP (convergencia 0.0 0.0 0.2 0.5 0.7 0.9 0.9
al 0,8%)
Hip6tesis de politica: vincular la edad de 0.0 04 -0.8 -1.1 -1.1 -11 -1.1
jubilacién al cambio en la esperanza de vida
Hipétesis de politica: edad de jubilacion sin 0.0 23 3.2 2.5 18 15 15
cambios
Hipétesis de politica: se establece un 0.0 0.1 25 5.4 73 8.3 8.3
coeficiente decreciente de prestaciones de
pensiones
Escenario de recuperacion retrasada 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 01 0.1
Escenario estructural adverso 0.0 0.4 0.7 0.8 11 14 14
2019 2030 2040 2050 2060 2070 cambio
Gasto total en pensiones gg%g
(pps)
Base de referencia (% del PIB) 12.9 131 137 13.9 125 11.0 19
Mayor esperanza de vida al nacer (+2 afios) 0.0 0.0 0.1 0.0 01 0.1 0.1
Mayor migracion (+33%) 0.0 0.2 04 07 07 06 06
Menor migracion (-33%) 0.0 0.2 0.5 0.8 0.9 0.7 0.7
Menor fertilidad (-20%) 0.0 0.0 0.0 0.4 07 11 11
Mayor tasa de empleo de los trabajadores de 0.0 1.4 2.6 2.7 21 14 -14
maés edad (+10 pps.)
Mayor crecimiento de la TFP (convergencia 0.0 01 -0.4 0.7 0.9 -1.0 -10
al 1,2%)
Escenario de riesgo del TFP (convergencia 0.0 0.0 0.2 0.5 0.8 10 1.0
al 0,8%)
Hipétesis de politica: vincular la edad de 0.0 0.4 -08 11 11 11 11
jubilacién al cambio en la esperanza de vida
Hipotesis de politica: edad de jubilacidn sin
cambios
Hipétesis de politica: se establece un 0.0 2.3 3.2 2.5 18 15 15
coeficiente decreciente de prestaciones de
pensiones
Escenario de recuperacion retrasada 0.0 0.1 2.5 5.4 7.3 8.3 8.3
Escenario estructural adverso 0.0 0.1 0.0 01 01 01 01

Fuente: Comisién Europea




Informe sobre el envejecimiento 2021 | Ficha de pais Espafia

3.5.1 Escenarios demograficos

Los cambios en las hip6tesis demograficas se observan mejor en la relacion de
dependencia de las personas de edad, aunque las variaciones en la oferta de fuerza de
trabajo también tienen efectos en el crecimiento del PIB. Los dos escenarios de
migracion neta muestran el mismo efecto aunque con signo opuesto. El aumento de la
migracién neta mejora la relacién de dependencia de las personas de edad, lo que se
traduce en una disminucion del gasto de 0,5 puntos porcentuales en 2070. En el caso
de una menor migracion neta, la relacion de dependencia de las personas de edad
aumenta aln mas en comparacion con el escenario de referencia, lo que afiade 0,66
puntos porcentuales adicionales a los gastos en 2070. La hipétesis de fecundidad mas
baja tarda méas tiempo en apartarse del escenario de referencia y es muy similar a la
hip6tesis de migracién neta mas baja hasta 2060. A partir de ese momento, la caida
acumulada de la fecundidad se hace evidente y la fuerza de trabajo se reduce en
comparacion tanto con el escenario de referencia como con el escenario de menor
migracién (en este ultimo caso, dado que los trabajadores migrantes también se jubilan),
lo que da lugar a un huevo aumento de la tasa de dependencia de las personas de edad.

Grafico 9. Relacién de dependencia de las Grafico 10. Factor de sostenibilidad en
personas de edad en diferentes escenarios diferentes escenarios
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El Gltimo escenario demografico es un aumento adicional de dos afios en la esperanza
de vida al nacer. Esta evolucion apenas afecta al gasto en pensiones gracias al
funcionamiento del factor de sostenibilidad, ya que amortigua los aumentos de la
esperanza de vida reduciendo la pension inicial de las cohortes que se beneficiaran de
ella.

3.5.2 Escenarios macroecondmicos

Los dos escenarios de TFP muestran impactos de la misma magnitud y signo opuesto
que funcionan a través de dos canales principales. Por un lado, un mayor (menor) TFP
resulta en un mayor (menor) crecimiento del PIB que reduce (aumenta) el gasto en
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pensiones como porcentaje del PIB. Por otro lado, un TFP mas alto (mas bajo) conduce
a salarios mas altos (més bajos) y pensiones promedio que aumentan (disminuyen) el
gasto en pensiones. En las proyecciones, el primer efecto es mayor que el segundo,
lo que resulta en un aumento de 0,9 pp en el gasto como porcentaje del PIB en 2070
cuando la TFP crece més lentamente. Del mismo modo, un crecimiento mas rapido del
TFP reduce el gasto publico en pensiones como porcentaje del PIB en 0,95 pp en 2070.

Grafico 11. Tasa de crecimiento nominal anual Grafico 12. Tasa de crecimiento anual de la
del PIB (%) en diferentes escenarios pension media de jubilacion (%) en diferentes
escenarios
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En el escenario en el que aumentan las tasas de participacion de los trabajadores de
54 afios 0 mas, los efectos numerador (gasto) y denominador (PIB) funcionan en la
misma direccion, amplificando el impacto sobre el gasto. En primer lugar, el aumento
de las tasas de participacion de los trabajadores de mas edad significa que se retrasa
la edad efectiva de jubilacién, lo que mejora la proporcidon de pensionistas sobre los
trabajadores y reduce la proporcién media de la vida dedicada a la jubilacién. En
segundo lugar, el aumento de las tasas de participacion conduce a una mayor actividad
economica y crecimiento econémico. Ambos efectos conducen a una reducciéon del
gasto en pensiones. El impacto es mayor alrededor de 2050 (-2,7 pp) y se contrae
después, aunque sigue siendo considerable (-1,4 pp en 2070).

.5.3 Escenarios politicos

Los escenarios en los que la edad legal de jubilacién se mantiene fija en su nivel de
2019 o varia con la prueba de la esperanza de vida cédmo cambiaria el gasto de
pensiones si las edades legales y efectivas de jubilacion fueran a cambiar. En el primer
caso, la fijacion de la edad legal de jubilacion en el nivel de 2019 (65 afios y 8 meses)
para todo el horizonte de la proyeccion aumenta el gasto en 2,5 pp para 2050, en
comparacién con el escenario de referencia, ya que la fuerza de trabajo seria menor
(lo que conduciria a un menor crecimiento econdémico) y el gasto nominal en pensiones
seria mayor debido a periodos de jubilacion mas largos. En el segundo caso, los
efectos son los opuestos y el gasto en pensiones disminuye 1,1 pp en 2070.
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El dltimo escenario de politica explora lo que sucederia si se fijara un minimo en la
relacion de beneficios (la relacion entre la pension promedio y el salario promedio en
la economia) de tal manera que no podria ir por debajo del 90% de su nivel inicial. En
este escenario, esto se hace mediante la creacion de un indice alternativo para las
pensiones preexistentes que garantiza que la relacion de beneficios anuales se situa
alrededor del 90% del nivel de 2019. Esto implica que la pensién media en este
escenario alternativo crece significativamente mas rapido que en el escenario de base.
El resultado es un aumento de los gastos de pensiones de 8,5 pp en 2070.

Figura 13. Relacion de beneficios en diferentes Grafico 14. Tasa de crecimiento anual de la pension
escenarios media de jubilacion (%) en diferentes escenarios
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3.5.4 Escenarios Covid-19

El escenario de referencia ya es un factor en el impacto de la pandemia de Covid-19,
como ya se discutio. Estos dos escenarios alternativos exploran las implicaciones para
el gasto de pensiones de diferentes trayectorias macroeconémicas derivadas de la
pandemia. En el escenario de conmocién transitoria, los resultados macroecondmicos
adversos de la pandemia estan relativamente contenidos. Esto significa que el efecto
negativo a corto plazo sobre el gasto es mayor que en el escenario de referencia, pero
en el gasto de pensiones a largo plazo vuelve a la via central. De hecho, en 2070 el
gasto en pensiones publicas como porcentaje del PIB es ligeramente inferior al
escenario de referencia (-0,1 pp), como resultado de un PIB nominal proyectado
ligeramente superior. Sin embargo, al considerar una crisis econémica prolongada con
efectos macroecondmicos duraderos en el desempleo estructural y la productividad, la
dindmica del gasto en pensiones parece mas sombria. En este caso, el modelo prevé
un aumento de 1,4 pp en los gastos de pensiones en 2070.
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Gréfico 15. Tasa de crecimiento nominal anual del Grafico 16. Gasto total en pensiones
PIB (%) en diferentes escenarios publicas como porcentaje del PIB
10.0% 15%

5.0% 1\ 14%
o\
B a T e e S S

0.0% 13%

-5.0% 12%

-10.0% 11%
*15.0%mwaHq'\om®mwaqu\ 10% oo 8§10 0 9 S N O ™M W O NI O oA & N O
S 898883383333 888888 5552883333388 s538838 3
N N N NN NN N~NNAN~N~N~- R~ -~ N AN AN AN NN NN NN NN NN NN N
= Escenario referencix Covid temporal = Escenario referenica AR21 Covid temporal
= == ==Covid prolongado == == == Covid prolongado
Fuente: Direccién General de Andlisis Macroeconémico de Fuente:Direccion General de Analisis
Esparfia Macroecondmico de Espafia

Las proyecciones de las pensiones privadas son menos sensibles que las proyecciones
de las pensiones publicas a los diversos cambios en los escenarios alternativos. Dentro
de ese rango, los escenarios en los que el gasto privado aumenta mas son los asociados
con una mayor esperanza de vida, una mayor migracién y una mayor TFP. En el primer
caso, esto es el resultado de un aumento en el nimero de afios que los pensionistas
reciben una anualidad de sus planes; en el segundo caso, el aumento del gasto es
impulsado por el mayor nimero de contribuyentes y el mayor nimero de contribuciones
alos planes. En este ultimo caso, el impacto proviene del aumento de las contribuciones,
gue crecen con el PIB nominal. Por otro lado, los escenarios que resultan en un menor
gasto privado en pensiones son la menor migracién (dados los menos contribuyentes y
por lo tanto el menor volumen de contribuciones) y el choque permanente COVID-19,
que afectaria la productividad y afectaria el crecimiento nominal del PIB y por lo tanto, el
volumen de las contribuciones.
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Recuadro 3.6.4.C Escenario alternativo sin factor de sostenibilidad

En el caso espariol, se ha modelado un escenario alternativo adicional en el que
nunca se aplica el factor de sostenibilidad (obsérvese que en el escenario de
referencia el SF se aplica a partir de 2023). Esto da lugar a mayores pensiones de
jubilacién a lo largo de todo el periodo de previsién (ya que dejan de ajustarse a los
aumentos de la esperanza de vida a los 67 afios) y mayores gastos agregados en
pensiones publicas (0,8 pp en 2050, 1,4 pp en 2070).

Grafico 3.6.4.C.1 Gasto publico total en pensiones como porcentaje del PIB en diferentes
escenarios
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Los dos principales factores que impulsan el aumento de los gastos en comparacion
con el escenario de referencia son la reduccion tanto de la tasa de prestaciones
como de la tasa media bruta de reposicion (véanse los gréaficos 3.6.4.C 2 y 3). El
factor de sostenibilidad aplica un descuento a las nuevas pensiones. Por lo tanto,
dado que esta correccion no se aplica, el coeficiente de sustitucién disminuye menos
en comparacion con el escenario de referencia en 2070 (-27 pp vs. -36 pp). También
se observa una caida mas leve en la proporcion de beneficios, aunque la diferencia
con el escenario de base es menor que en el escenario alternativo con indexaciéon
del IPC, ya que el IRP todavia se aplica.
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Gréafico 3.6.4.C.2 Relacion de prestaciones Grafico 3.6.4.C.3 Promedio bruto de la
para las pensiones de jubilacién tasa de sustitucion de las pensiones
relacionadas con los ingresos de
jubilaciéon en diferentes escenarios
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3.5.5 Escenarios adicionales para Espafia

Dados los cambios legislativos que afectan al IRP y al factor de sostenibilidad, se han
calculado dos escenarios alternativos adicionales. El primero explora un escenario de
referencia en el que el IRP se sustituye por una regla de indexacion del IPC y se
present6 en el recuadro 3.2.B. En el segundo se examina lo que ocurriria en el
escenario de referencia si el factor de sostenibilidad nunca se aplicara y se present6
en el recuadro 3.6.4.C. En la tabla 17.b se resumen los efectos de ambas hipétesis
alternativas con respecto a la proyeccion central.

Tabla17b. Gasto publico y total en pensiones bajo diferentes escenarios (p.p.
desviacion de lalinea de base)

cambio
Gasto publico en pensiones 2019 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060 | 2070 2019-
2070
Base de referencia (% del PIB) 12.3 12.3 12.8 13.0 11.7 10.3 -2.1
Base de referencia - Regla de Indexacion del IPC 0.0 1.4 2.3 2.7 2.7 2.4 2.4
Base de referencia - Suspension del factor de sostenibilidad 0.0 0.1 0.4 0.8 1.1 1.2 1.2

Fuente: Fuente: Direccion General de Analisis Macroecondémico de Espafia

El impacto de la eliminacién del IRP es de 2,7 pp en el pico, ya que la indexacién anual
de las pensiones seria significativamente mayor (IPC medio del 2% frente a un valor
estimado del IRP hasta 2050 del 0,25%). Dado que el IRP est& disefiado para captar
la tendencia de sostenibilidad del sistema en su conjunto, si se implementaran
reformas adicionales para garantizar la sostenibilidad financiera del sistema, el
impacto proyectado del IRP seria menor, ya que el indice asumiria mayores valores.

El impacto de nunca implementar el Factor de Sostenibilidad se desplegaria
gradualmente junto con los cambios en la esperanza de vida a los 67 afios. Por lo
tanto, el impacto maximo se alcanza al final del horizonte de proyeccién y se estima
en 1,2 pp. Ademas, mientras que el IRP se aplica a todas las pensiones preexistentes,



Informe sobre el envejecimiento 2021 | Ficha de pais Espafia

el alcance del factor de sostenibilidad es mas reducido, ya que solo se aplica a las
nuevas pensiones de jubilacion.

El impacto de estos dos escenarios alternativos también puede observarse cuando se
descompone el cambio en el gasto publico de pensiones. En el caso de la norma
alternativa de indexacion del IPC, la proporcion de prestaciones disminuye menos,
mientras que la tasa media bruta de sustitucion sigue siendo la misma, ya que el
célculo de las nuevas pensiones no se ve afectado por las normas de indexacion
(véase el recuadro 3.2.B). En el caso de la hipétesis alternativa sin el factor de
sostenibilidad, el principal impacto se produce en la tasa media bruta de sustitucion,
con un menor impacto en la relacién de beneficios (véase el recuadro 3.6.4.C). En
ambos casos, las proporciones disminuyen menos en comparacion con el escenario
de referencia.

3.6 Descripcién de los cambios en comparacion con las proyecciones de
2006, 2009, 2012, 2015y 2018

Las proyecciones centrales de esta edicién del Informe Envejecimiento presentan los
mismos resultados cualitativos que las ediciones anteriores de 2018 y 2015, aunque
con algunas diferencias. El panorama general es similar: Se espera que la relacion
entre las pensiones publicas y el PIB descienda en 2070 con respecto al afio de
referencia, y las dos fuerzas opuestas principales en juego son el envejecimiento de la
poblacion captado por la relacién de dependencia y la reduccion de la relacion de
prestaciones como resultado de las reformas del sistema.

Tabla 18. Evolucidn general del gasto publico en pensiones en relacién con el PIB en los
ejercicios de proyeccion de 2006, 2009, 2012 y 2015

Gasto publico | Efecto de la Efecto de la Efecto de la Efectoenel | Residual (incl.
en pensiones | relacién de relacion de relacion de mercado de _ efecto _de
dependencia cobertura prestaciones trabajo interaccion)
Informe sobre el envejecimiento 2006 (2004-2050) 7,0 12,4 -2,3 -0,8 -1,8 -0,5
Informe sobre el envejecimiento 2009 (2007-2060) 6,7 10,7 -0,9 -1,7 -0,9 -0,5
Informe sobre el envejecimiento 2012 (2010-2060) -0,4 8,9 -1,2 -4,8 -2,1 -1,2
Informe sobre el envejecimiento 2015 (2013-2060) -0,8 8,9 -0,6 4.4 -3,8 -0,9
Informe sobre el envejecimiento 2018 (2016-2070) -1,5 7.6 -0,4 -4,9 2,8 -0,9
Informe sobre el envejecimiento 2021 (2019-2070) 21 9,2 -0,1 -8,3 21 -0,8
- El desglose correspondiente a 2006/2009/2012 se ajusta a la situacion de las pensiones; para 2015/2018/2021 se ajusta a la

situacion de los pensionistas.

- El horizonte de proyeccion se ha ampliado a lo largo de los informes de envejecimiento consecutivos, lo que limita la
comparabilidad a lo largo del tiempo.

Fuente: Comisién Europea

En esta edicion del Informe sobre el Envejecimiento se espera que la proporcion de
gastos de pensiones disminuya mas en 2070 (en comparacion con el afio de referencia)
gue en ediciones anteriores, a pesar de una evolucién menos favorable de la relacion
de dependencia en comparacién con la edicién de 2018. Como ya se ha comentado, el
escenario demogréfico de Espafia ha cambiado en las nuevas proyecciones, con una
tasa de fecundidad significativamente mas baja que la de la ediciéon de 2018 y que arroja
una mayor relacién de dependencia de la tercera edad después de 2050. Por otra parte,
la disminucién de la proporcion de prestaciones es considerablemente mayor. Esto se
debe a las mejoras metodologicas en el modelo (relacionadas con el modelado de la
proporcion de nuevas pensiones con tope maximo) y la diferente proyeccién del IRP,
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que permanece en su planta por mas tiempo que en la edicion de 2018. Los efectos
laborales y de cobertura son de menor importancia cuantitativa y cambian menos en
comparacion con la ronda anterior de proyecciones.

La tabla 19a compara el gasto proyectado en pensiones publicas en el AR18 y el gasto
observado entre 2016 y 2019. En la tabla 19b se destacan las principales diferencias
en las normas de indexacion entre las hipotesis del AR18 y lo que se observd. En el
AR18, la norma de indexacion asumida para las pensiones preexistentes fue el IRP,
cuyo valor se mantuvo en su nivel minimo del 0,25%. Sin embargo, como ya se
discutid, el IRP fue suspendido y reemplazado por una regla de indexacion del IPC,
que ayuda a explicar la subestimacion del gasto publico en el AR18. Se suponia que
la actualizacion del tope y el limite minimo de las nuevas pensiones seguiria el IPC y
los salarios nominales, respectivamente. En la practica, las pensiones maximas
crecieron por debajo de las tasas asumidas entre 2016-19 y las pensiones minimas
crecieron en linea con el supuesto en 2018 y 2019.

Tabla 19a. Desglose de la diferencia entre las proyecciones de 2018 y las cifras de
resultados (% del PIB)

2019
121

2017
12.1

2018
12.0

2016
122

Proyecciones del Informe sobre el Envejecimiento 2018
Hipoétesis (pps del GDP)
Cobertura de las proyecciones (pps del PIB)
Impacto de la ‘politica constante’ (pps del PIB)
Efectos relacionados con las politicas (pps del PIB)

Gasto publico real en pensiones 12.6 12.4 12.6 12.3

Fuente: Direccion General de Andlisis Macroeconémico de Espafia

Tabla 19b. Valores de indexacion (%) asumidos en el AR2018 y efectivamente observados

Asumido en el AR18 Observado
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Indexacion de las pensiones preexistentes 0.25% 0.25% 0.25% 0.25% | 0.25% 0.25% 1.70% 1.60%
Aumento del limite maximo de nuevas pensiones (pensiones maximas) 1.30% 2.07% 2.38% 2.59% | 0.25% 0.25% 1.70% 1.60%
Aumento cuantia minima de las nuevas pensiones (pensiones minimas) 2.05% 2.80% 3.20% 3.57% | 0.25% 0.25% 3.10% 3.00%
Factor de sostenibilidad 100% 100% 100% 99.20%| 100% 100% 100% 100%

Fuente: Direccion General de Analisis Macroeconémico de Espafia

En la tabla 19c se desglosa la diferencia entre las proyecciones del AR18 y el AR21
en diferentes componentes. En primer lugar, los cambios en las hipotesis se refieren
al impacto de cambiar el escenario demografico y macroeconémico. Las hip6tesis
macroeconomicas y demograficas del AR21 reducen el gasto con respecto al AR18
hasta 2050 y afiaden el gasto en las dos ultimas décadas de las proyecciones. Esto es
consistente con las diferencias en la relacion de dependencia de la vejez entre los dos
ejercicios (menor en el AR21 hasta 2050 y mayor a partir de entonces). En esta
categoria también se incluye el hecho de que los valores proyectados que el IRP
asume durante la década de 2060 han cambiado del AR18 al AR21. Mas precisamente,
en el AR21 el IRP permanece en su nivel de suelo durante la década de 2060, mientras
gue sube hasta su techo en el AR18. Esto se debe a la diferente dinamica del sistema,
reduciendo el gasto en la Gltima década de la proyeccion.
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En segundo lugar, la cobertura del modelo sigue siendo la misma que en el AR18. Sin
embargo, se tienen en cuenta varias mejoras metodologicas. En primer lugar, se ha
mejorado la coherencia interna del modelo. En el AR18, la proporcion de nuevas
pensiones de jubilacidon que se limitaban a la pensién maxima se mantuvo constante a
través de la proyeccion. En el AR21 esta proporcién cambia con la dinAmica de los
salarios y la indexacion del tope y hace una evolucion mas consistente de las nuevas
pensiones de jubilacion (pensiones minimas, pensiones maximas y nuevas pensiones
de jubilacién cuyo valor esta entre el minimo y el tope). M&s precisamente, mientras que
la base contributiva maxima se actualiza con el crecimiento salarial nominal, la pension
maxima aumenta con el IPC. Dado que el ingreso pensionable (que es un promedio de
salarios pasados -es decir, bases contributivas-) crece mas rapido que la pension
méaxima, el nUmero de nuevas pensiones que se limitan aumenta. En segundo lugar, el
modelo utiliza edades de jubilacién efectivas mas bajas que estan mas en linea con los
datos observados. Esto aumenta los gastos con respecto al AR18. Por ultimo, el modelo
de esta edicién afiade algunos cambios adicionales, incluidas las proyecciones de
pensiones de viudedad, que se modelan y vinculan mas estrechamente con los patrones
de matrimonio y edad, que se incluyen en la categoria de otros cambios en la tabla.

La interpretacion de la ‘politica constante’ ha cambiado en el AR21 con respecto a las
pensiones minimas. En el AR18 la pension minima relacionada con los ingresos (i.e. la
pensién minima) crecié con los salarios nominales. En el AR21, la pensién minima crece
con el IPC hasta 2049 y con salarios nominales a partir de 2050 (para mas detalles,
véase la seccién 1.3). Esto se traduce en una reduccién de los gastos, ya que algunas
pensiones iniciales relacionadas con los ingresos que estaban por debajo de la pensién
minima y que antes estaban cubiertas estan ahora por encima del umbral minimo de
pension. Por dltimo, el componente de cambios relacionados con las politicas recoge
varios cambios en las reglas de indexacion. En primer lugar, se tiene en cuenta el hecho
de que ya se conocen las normas de indexacion para 2020 y 2021. En segundo lugar,
en el AR18 se aplico el factor de sostenibilidad a partir de 2019 mientras que en el
AR21, tras el retraso legal de su aplicacion, se aplica el factor de sostenibilidad a partir
de 2023.

Tabla 19c. Desglose de la diferencia entre la proyeccidn de las pensiones publicas de
2018 y la nueva (% del PIB)

2019 2030 2040 2050 2060 2070
AR18 12.1 12.6 13.9 13.9 114 10.7
Cambio de hipétesis -0.2 -0.6 -1.3 -0.9 0.5 0.4
De los cuales cambio en el valor del IRP en la década de 2060 00 0.0 0.0 0.0 0.0 -1.0
Mejora de la cobertura o de la modelizacién 04 03 01 0.2 01 -0.6
Mejora de la coherencia interna del modelo (proporcién creciente de 0.0 -0.1 -0.4 -0.6 -0.7 -1.0
pensiones maximas/nuevas pensiones totales a lo largo del tiempo)
) ] S 0.0 0.4 0.8 1.1 11 1.0
Cambios en la edad efectiva de jubilacion
) 0.4 0.0 -0.3 -0.3 -0.3 -0.6
Otros cambios
) ) o » 0.0 0.0 -0.2 -0.4 -0.5 -0.5
Cambio en lainterpretacion de la ‘politica constante’
i ) 0.0 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3
Cambios normativos
. i 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Norma de indexacion del IPC observada para 2020 y 2021
s 0.0 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2
[Retraso en la aplicacion de los SE
AR21 12.3 12.3 12.8 13.0 11.7 10.3

La suma de los cambios no puede sumar la diferencia entre el AR18 y el AR21 debido a un error de redondeo.

Fuente: Direccion General de Analisis Macroeconémicos de Espafia
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También se ha vuelto a calcular la tabla 19c para el escenario alternativo en el que las
pensiones preexistentes se indizan al IPC en lugar del IRP (véase el recuadro 3.2.B).
El Unico cambio entre las tablas 16b y 19c es la mayor magnitud de los cambios
relacionados con las politicas que ahora incluyen el impacto de las diferentes normas
de indexacion.

Tabla 19d. Desglose de la diferencia entre la proyeccién de 2018y el
escenario alternativo con indexacion del IPC (% del PIB)

2019 2030 2040 2050 2060 2070
AR18 12.1 12.6 13.9 13.9 114 10.7
Cambio de hipétesis -0.2 -0.6 -1.3 -0.9 0.5 0.4
De los cuales cambio en el valor del IRP en la década de 2060 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -1.0
Mejora de la cobertura o de la modelizacion 04 03 01 0.2 01 -0.6
Mejora de la coherencia interna del modelo (proporcion creciente de 0.0 -0.1 -0.4 -0.6 -0.7 -1.0
pensiones maximas/nuevas pensiones totales a lo largo del tiempo)
i ] o 0.0 0.4 0.8 1.1 1.1 1.0
Cambios en la edad efectiva de jubilacion
0.4 0.0 -0.3 -0.3 -0.3 -0.6
Otros cambios
. . . . 0.0 0.0 -0.2 -0.4 -0.5 -0.5
Cambio en la interpretacion de la ’politica constante’
X X 0.0 1.6 2.4 3.0 3.0 2.7
Cambios normativos
. . 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Norma de indexacién del IPC observada para 2020 y 2021
L 0.0 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2
Retraso en la aplicacion de los SF
Sustituciéon de IRP por IPC 00 14 2.2 2.7 27 24
AR 21 con laregla de indexacion del IPC 12.3 13.7 15.1 15.7 14.4 12.7

La suma de los cambios no puede sumar la diferencia entre el AR18 y el AR21 debido a un error de redondeo.

Fuente: Direccion General de Analisis Macroeconémico de Espafia
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4 Descripcion del modelo de proyeccion de pensiones y sus
datos de base

El modelo de proyeccién utilizado en esta edicion del Informe sobre el Envejecimiento
fue elaborado por el Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital y
también se ha utilizado en ediciones anteriores. Esta parte de la ficha del pais describe
sus principales caracteristicas.

4.1 Contexto institucional en el que se realizan las proyecciones

Las proyecciones de esta ficha han sido elaboradas por la Direccibn General de
Analisis Macroeconomico del Ministerio de Economia y Transformacién Digital. Antes
de su presentacion al Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento, las proyecciones se
compartieron y examinaron con el Ministerio de Seguridad Social e Inclusién y el
Ministerio de Finanzas. La mayoria de los comentarios de estas instituciones se han
incorporado en la ficha.

De conformidad con la Ley 23/2013, el Ministerio de Seguridad Social e Inclusion es
responsable del calculo del IRP. Este Ministerio publicard anualmente los valores de las
variables utilizadas en el calculo del IRP. Por lo tanto, el calculo de los IRP realizado en
esta ficha no coincide necesariamente con el realizado por el Ministerio de Seguridad
Social e Inclusion.

4.2 Datos utilizados para ejecutar el modelo

Las variables macroecondmicas y demogréficas utilizadas en las proyecciones son
exdgenas, segun lo acordado por el Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento (AWG)
y fueron facilitadas por Eurostat y la Comisién Europea.

La mayoria de los datos utilizados para ejecutar el modelo de pensiones fueron
proporcionados en 2020 por el Ministerio de Seguridad Social e Inclusion y el Ministerio de
la Funcién Publica (para funcionarios publicos y pensiones privadas) y se refieren al afio
base 2019 y los datos histéricos. Todos los datos se clasifican por tipo de pensiones
(jubilacion vy jubilacion anticipada, invalidez y supervivencia), por sexo y edad (al 31 de
diciembre de cada afio) e incluyen detalles sobre el nUmero de nuevas inscripciones y su
pension media, nimero de retiradas y su pension media, nimero de pensiones existentes y
su promedio.

El método de proyeccion de las nuevas inscripciones para cada periodo y su beneficio
de pension correspondiente siguen las normas de cada tipo de pension. El nimero de
nuevas pensiones esta vinculado a las tasas de participacion y de salida previstas en
el escenario acordado.

Los datos histéricos relevantes también se toman de un conjunto de datos individuales
publicados por el Seguro Social, el MCVL®. Este conjunto de datos se utilizé para
analizar el impacto de la reforma en las prestaciones de pensiones.

Por dltimo, la proyeccion de los pensionistas que abandonan el sistema se obtiene
teniendo en cuenta las posibles causas de abandono del sistema. Teniendo en cuenta
gue la causa principal es la mortalidad, la proyeccién general aplica las tasas de
mortalidad por edad y por género indicadas en las proyecciones demogréficas de
Eurostat.

9 Muestra Continua de Vidas Laborales.
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4.3 Reformas incorporadas en el modelo

Como se explica en las secciones anteriores, al igual que en el Informe sobre el
envejecimiento (AR) 2018, el modelo incluye el desarrollo gradual de las reformas de las
pensiones de 2011 y 2013. Concretamente, el retraso gradual de la edad legal de
jubilacion a los 67 afios de edad para 2027, el aumento gradual del nimero de afios del
perfil de contribucién de los trabajadores a 25 para 2022 utilizado para calcular la renta
pensionable calculada y el retraso en la aplicacion del factor de sostenibilidad hasta
2023, en comparacion con una aplicacion a partir de 2019, modelada en el AR 2018.
Dada la constante asuncion de legislacion de la metodologia del AWG, el IRP se utiliza
en el escenario de referencia, aunque se ha suspendido desde 2018 y es muy probable
gue se elimine permanentemente de la legislacion espafiola a corto plazo. No obstante,
se calculé un escenario alternativo cuando se utiliza una regla de indexacion del IPC
(véanse el recuadro 3.2.B y la seccién 3.5.6).

4.4 Descripcion general del modelo(s)

El modelo de proyecciones de pensiones estd compuesto por cuatro moédulos
independientes y deterministas:

e Modulo 1. Un modelo de proyeccion de las pensiones de la Seguridad Social
(para empleados del sector privado, autbonomos, desempleados y empleados del
sector publico de las administraciones central, regional y local). Incluye los
gastos de pensiones publicas de jubilacion vy jubilacion anticipada, los gastos
de pensiones publicas de invalidez y los gastos de pensiones publicas de
supervivencia (viudedad, orfanato, familiares).

e Modulo 2. Modelo de proyeccion del gasto puablico en pensiones de los
empleados del sector publico de la administracion central, administrado por el
Estado (funcionarios), incluidas las pensiones de jubilacion y jubilacion
anticipada, las pensiones de invalidez, las pensiones de supervivencia y las
pensiones de guerra.

e Mddulo 3. Un modelo para proyectar pensiones minimas no relacionadas con
los ingresos. Este modelo esta relacionado con los resultados de los dos
modelos anteriores.

e Moddulo 4. Un modelo de proyeccion de las pensiones privadas (planes
voluntarios profesionales e individuales). Este modelo es elaborado por la
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.

4.4.1 Modulo de Seguridad Social

El modelo simula el nUmero neto de pensiones relacionadas con los ingresos publicos
de cada categoria cada afio, su beneficio promedio de pension y el gasto total de
pensiones por afo. La formula basica [1] se descompone por clase de pension (k),
sexo (s), edad (e) y afo (t). Los tipos de pensién son cinco: Jubilacion, Invalidez,
Viudedad, Orfanato y otros familiares. El gasto es la suma del producto del nimero
total de pensiones de cada tipo (TPk,s,e,t) y su Beneficio de Pension Total promedio
(TBk,s,e,t). La relacién con el PIB se calcula dividiendo el gasto sobre el PIB:

2 100

5
. TP,.., TB, .,
Gasto en Pensiones, ZIZ;Z; KR

PIB: PIB: (1]
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La proyeccion de variables demograficas:

El nimero de pensiones (TP) a 31 de diciembre de cada afio, por afio de edad, se
calcula sumando al nUmero existente a 31 de diciembre del afio anterior y un afio mas
joven los nuevos entrantes (NP) y restando las personas retiradas del sistema (WP)
de la misma edad y afio (la mortalidad afecta a las pensiones existentes y a las
nuevas). El punto de partida son las pensiones registradas de la Seguridad Social.

+NP

k.s.et

B W[f\)’.s.t’.l [2]

La proyeccion de variables cuantitativas [simplificada por la expresion 3 que sigue]
considera estos componentes interrelacionados:

- La pension media de los nuevos registros (NB): este es el nlcleo de la
proyeccion y considera las normas de cada tipo de pensién, asi como el minimo
(inicialmente indexado a la inflacion y posteriormente indexado a la
productividad (prod) y la inflacidn (inf)), maximo (indexado a la inflacién), dentro
de los umbrales (indexados a la productividad y la inflacién), pensiones SOVI y
otros.

- Lapensién media de las personas que se retiran del sistema (WB) es una media
ponderada de las pensiones existentes indexadas al IRP y las pensiones de los
nuevos afiliados.

- La media de la prestacién total de pensién (TB) se calcula como media
ponderada de las pensiones existentes indexadas al IRP, las nuevas pensiones
y la deduccién de las retiradas del ejercicio.

NB, ., =NB__,  * 1+ prod, +inf, )
P, . *TB, .,  *(1+IPR)+NP,_ *NB,_,)
—L Y e . .
TP, ,,,+NP._,
i (P, *TB._,  *(1+IPR)+NP_, NB, -WP_, *WB,_)
sed ] r = V
TP‘]#-\P‘ ‘P‘ [3]

Los datos del MCVL se utilizan para estimar el impacto de todas las reformas en las
variables utilizadas en el modelo.

Se tienen debidamente en cuenta las disposiciones especificas para el periodo transitorio
2013-27. Se asume una convergencia gradual pero incompleta de las carreras femeninas
con los hombres, que también se refleja en la evolucion de las tasas de participacion.

Una mejora metodoldgica en comparacion con el modelo utilizado para las proyecciones
del AR18 se refiere a la proporcién de nuevas pensiones de jubilacion limitadas por el
limite maximo de las nuevas pensiones (pension maxima). En el AR18 esta proporcion
se mantuvo fija a través de la proyeccion en aproximadamente el 10%. Esta suposicion
podria ser inconsistente con la dindmica interna de las proyecciones y fue modificada
para el AR21.

Més precisamente, en las proyecciones del AR21, la proporcion de nuevas pensiones de
jubilacion con topes se calcula de forma enddgena en el modelo. Esta proporcion se debe
a la interaccion entre la tasa de crecimiento de los salarios y las bases contributivas por un
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lado (y especialmente la tasa de crecimiento del limite maximo sobre las bases contributivas)
y la tasa de crecimiento del limite méximo de las nuevas pensiones de jubilacion. En el
modelo, el primero crece con salarios nominales mientras que el segundo se actualiza
siguiendo el IPC. Como resultado, un ndmero creciente de nuevos pensionistas ven sus
pensiones de jubilacion limitadas al nivel maximo. (véase el gréfico 17). Este cambio
metodoldgico reduce el gasto publico en pensiones como porcentaje del PIB en 0,5 pp en
Su punto maximo.

Gréfico 17. Proporcion de las nuevas pensiones de jubilacion con tope en el AR18y el AR21
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4.4.2 Mobdulo Clases Pasivas

La misma estructura del médulo 1 se aplica a la formula de base del gasto. La principal
diferencia es que el sistema esté cerrado a los nuevos participantes a partir del 1-1-
2011. Por lo tanto, el nimero de contribuyentes disminuye segun la mortalidad y las
nuevas pensiones. Las cifras correspondientes a las nuevas pensiones se derivan de
un coeficiente de nuevas pensiones sobre los contribuyentes del afio pasado y la edad
anterior aplicado a los contribuyentes restantes cada afio. La pension media de entrada
tiene en cuenta las diferentes normas del sistema, como se explica en la parte 1.

4.4.3 Modulo de pensiones no relacionadas con los ingresos

El nimero de nuevos pensionistas es el de las personas que en su edad de jubilacion
no perciben ninguna pension relacionada con los ingresos, ajustada por un coeficiente
gue tiene en cuenta que hay personas que no tienen derecho a una pension no
contributiva basada en los ingresos (por tener ingresos o activos elevados) y las
personas que no reclaman su derecho a una pension. Tanto la pension media de los
nuevos afiliados como la pension media de las pensiones existentes estan vinculadas
a los salarios. El resto de variables se modelan en la misma linea que en el modelo 1.
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4.4.4 MOodulo de planes de pensiones privados

Las hipotesis demogréficas y macroeconémicas acordadas por Eurostat y el AWG se
han incorporado en el modelo de pensiones privadas (planes profesionales e
individuales) elaborado por el Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion
Digital (Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones).

En esta edicion del Informe sobre el envejecimiento se ha mejorado el proceso de
recopilacion de datos necesario para proyectar las pensiones privadas. En el AR18 los
datos del afio base se basaron en una muestra de aseguradoras de pensiones que
cubrian el 70% del sistema. Luego, esta muestra fue extrapolada para todo el sistema.
En esta edicion, sin embargo, se han utilizado datos observados para toda la poblacion,
aumentando la precision de los nameros del afio base. Como se explicé anteriormente,
este hecho y las proyecciones del AR18 que han divergido de los desarrollos
observados en 2016-2018 han dado lugar a diferencias entre el afio de base en el AR21
y lo que se proyect6 en el AR18 para 2019. Ademas, los planes ocupacionales solo se
incluyen cuando su propdésito principal es asegurar contra la jubilacion, a diferencia de
la proyeccion anterior, donde los planes que fueron especificamente para supervivencia
o invalidez fueron incluidos también.

El modelo establece proyecciones separadas para los planes de pensiones
individuales y profesionales y los planes colectivos de seguro de pensiones. Las
suposiciones son muy prudentes y no prevén cambios de comportamiento. La tasa de
interés nominal asumida en todo el horizonte de la proyeccion es del 3%.

4.5 cCaracteristicas adicionales del modelo de proyeccion

Dos caracteristicas importantes del sistema de pensiones esparfiol son el indice de
Revalorizacién de Pensiones (IRP) y el Factor de Sostenibilidad, cuyas implicaciones
para el gasto publico en pensiones se han discutido ampliamente anteriormente. En la
presente subseccién se proporciona informacion técnica adicional sobre el célculo de
cada uno de estos indices.

4.5.1 Célculo del indice de Revalorizacion de Pensiones (IRP)

Todas las pensiones de seguridad social contributivas, incluidas las pensiones minimas
y las pensiones de los funcionarios (Clases Pasivas del Estado), se incrementan
anualmente de acuerdo con el indice de Revalorizacion de Pensiones (o IRP), que se
fijla anualmente por la Ley Presupuestaria Nacional. Ha entrado en vigor en 2014,
inmediatamente después de la adopcién de la reforma de 2013.

El API tiene por objeto garantizar la sostenibilidad del sistema publico de pensiones a
medio plazo mediante la consecucion de un presupuesto equilibrado en términos
estructurales. Para ello, este indice determina un crecimiento anual del gasto en
pensiones al ritmo de los ingresos publicos por pensiones a medio plazo.

El indice se define de acuerdo con la siguiente formula:
R’t+1 . Evt+1

IPRiy1 = Grt+1 — gpt+1 — Jst+1 T @ * =
t+1

Cuando el API para todas las pensiones del afio t+1 sea igual a la tasa media aritmética

de ingresos (Gr+1) menos la tasa media del nimero de pensiones (g”"“), menos el

efecto medio de sustitucion (g5,041) mas/menos el ajuste necesario para cubrir el
desequilibrio estructural del sistema. El efecto de sustitucién es el cambio interanual de
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la pension media cuando no se aplica la indexacién, y resulta de la sustitucién de
pensionistas moribundos por otros nuevos cuya pension media es superior.

El desequilibrio del sistema se calcula como la diferencia entre la media geométrica de
los ingresos (R*) y los gastos (E*) como proporcion de los gastos medios geométricos.
El parametro alfa a mide la velocidad de correccion de los desequilibrios y debe situarse
entre 0,25 y 0,33, siendo su valor revisado cada cinco afios. Para los afios 2014-2018 a
sera 0,25.

Los valores medios (tanto aritméticos como geométricos) se centran en el afio de
referencia t+1, teniendo en cuenta once valores. El IRP debe situarse entre un limite
inferior de 0,25 y un limite maximo dado por la variacion porcentual interanual del IPC
anual en diciembre del afio t mas un 0,5%.

Los cuatro elementos entran en la ecuacion como promedios geométricos maoviles de
once afios. El pardmetro alfa se fija en 0,25. El efecto de sustitucion mide la diferencia
de puntos porcentuales entre la nueva pensidon media y la pension media de los
pensionistas fallecidos. Suele ser superior a 0, lo que indica que las nuevas pensiones
medias son superiores a la pensiéon media de los pensionistas que fallecen en un afio.
Una cosa importante que notar es cOmo se construye la variable de gasto. Siguiendo la
metodologia utilizada en el AR18, el gasto publico en pensiones se multiplica por un
coeficiente beta. Beta se establece en aproximadamente 1,2 en el afio de referencia y
gradualmente cae a 1,1 por 2070 (como en el AR18). Incluye los gastos distintos de las
prestaciones de jubilacién que se financian actualmente mediante contribuciones como
las prestaciones por licencia de maternidad o los gastos de funcionamiento del sistema.
Esto implica que si las contribuciones fueran iguales al gasto en pensiones publicas
contributivas, todavia habria un déficit en el sistema.

Este método de indexacion garantiza que el gasto en pensiones no puede aumentar
sustancialmente mientras existan déficits estructurales en el sistema de pensiones. El
IRP solo puede incrementarse en la medida en que el crecimiento de los ingresos cubra
el crecimiento del nimero de pensiones y el aumento del valor de las nuevas pensiones
frente a las anteriores. Ademas, una parte del déficit estructural debe corregirse cada
aflo. Ademas, se establece un limite inferior para garantizar que las pensiones no se
reduzcan en términos nominales.

Para calcular la formula, se tendran en cuenta los ingresos y gastos no financieros totales
del sistema, con exclusion de las siguientes partidas:

- Presupuesto correspondiente al Instituto Nacional de Gestion de la Salud
(INGESA) y al Instituto de Ancianos y Servicios Sociales (IMSERSO).

- Partidas no periédicas, determinadas por la Junta General de Intervencion de la
Administracion del Estado (IGAE).

- Cotizaciones sociales y prestaciones por cese de actividad.

- Por el lado de los ingresos, las transferencias del Estado para financiar
prestaciones no contributivas (excepto las transferencias para complementos
minimos de pensiones contributivas); y, por el lado de los gastos, las
prestaciones no contributivas (excepto complementos minimos de pensiones
contributivas).

Por ley, el IRP puede tomar valores de 0,25% a IPC + 0,5%. Por lo tanto, el resultado de
la férmula (el IRP en bruto) podria no ser el indice que se aplique en ultima instancia.
Este es el caso en el escenario de referencia del AR21 (el IRP bruto siempre es inferior
al minimo). Como ejempilo, si el coeficiente beta fuera igual a 1 a través de la proyeccion,



Informe sobre el envejecimiento 2021 | Ficha de pais Espafia

el IRP en bruto estaria por debajo del suelo hasta el dltimo afio de la proyeccion, cuando
el IRP en bruto seria igual al IRP final con un valor de 0,0038 (véase el gréfico 18).

Grafico 18. IRP en bruto (antes de aplicar suelo/techo) bajo diferentes valores beta

0.02

-0.06

-0.08

-0.1

IRP bruto (beta=1) e== .« « IRP suelo

IRP bruto (escenario central beta)

Fuente: Direccion General de Analisis Macroeconémico de Espafia

El desglose de los IRP brutos es ilustrativo de las fuerzas detras del sistema. Los dos
principales impulsores del IRP son el déficit proyectado, que aumenta durante la parte
central de la proyeccion cuando las cohortes mas grandes se retiran y se reduce
después y el efecto de sustitucion. El aumento en el nUmero de pensiones contribuye
a un menor IRP y una vez que el stock de pensiones comienza a reducirse, empuja el
IRP.

Gréfico 19. Descomposicion del IRP en bruto
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4.5.2 Caélculo del factor de sostenibilidad

El factor de sostenibilidad es un vinculo automatico entre la cuantia de las prestaciones
de jubilacion y la evolucién de la esperanza de vida de los pensionistas. Sélo se
aplicara una vez a cada pensionista al determinar la cuantia inicial de una nueva
pension. El factor de sostenibilidad se aplica en el modelo desde 2023, siguiendo la
legislacién vigente.

La formula es la siguiente:

SFy = SFy_1 * eg

Cuando SF es el factor de sostenibilidad (igual a uno hasta 2022), t es el afio de
aplicacion del factor y e*67 es el cambio anual promedio en la esperanza de vida en 67
(segun las tablas de mortalidad de la Seguridad Social) en un periodo anterior de cinco
afos. El valor de e*67 se mantiene fijo por periodos de cinco afos. La formula para
calcular e*67 para el periodo 2019-2023 es la siguiente:

1
201218
€67 ]5

* —
€67,2012-17 = |~ 3015
€7

El factor de sostenibilidad (SF) se calcula sobre la base de la esperanza de vida
proyectada por Eurostat, que puede tener algunas diferencias en comparacion con las
tablas de mortalidad de la Seguridad Social.
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Tabla Al. Salario medio al jubilarse (1000 EUR)

2019 2030 2040 2050 2060 2070 | 26 cambio
2019-2070
Promedio del salario bruto al jubilarse 25,7 34,0 48,5 70,3 101,2 144,4 461,8
Promedio del salario bruto 25,7 34,0 48,5 70,3 101,2 144,4 461,8
Table A2. Tasas de discapacidad por grupos de edad (%)
2019 2030 2040 2050 2060 2070
Grupo de edad -54 13 1.3 1.2 1.3 13 1.3
Grupo de edad 55-59 7.2 7.1 7.5 7.7 8.0 8.2
Grupo de edad 60-64 10.6 105 11.4 11.8 12.1 125
Grupo de edad 65-69
Grupo de edad 70-74
Grupo de edad 75+

iA e%esctqs estadisticos, las pensiones de invalidez se transforman en pensiones de jubilacién cuando el pensionista alcanza
0s 65 afios

Tabla A3. Factores que explican la variacion del gasto publico en pensiones entre 2019
y 2070 (puntos porcentuales del PIB) - pensiones

2019-30 | 2030-40 | 2040-50 | 2050-60 | 2060-70 | 2019-70

Pensiones publicas en 0,0 0,5 0,2 -1,3 -1,4 -2,1
relacion con el PIB
Efecto de la relacién de 34 3,7 2,5 -0,1 -0,3 9,2
dependencia
Efecto de la relacion de -1,2 -0,1 0,4 05 0,0 -0,5
cobertura*
-0,9 0,5 0,9 0,6 -0,1 1,0
Tasa de cobertura de la
jubilacion
Tasa de cobertura en -19 0.8 -0.4 03 0.3 -15
la edad temprana
Efecto de cohorte -1,3 -3,8 -3,1 0,8 0,4 -7,0
Efecto de larelaciéon de -1,1 -2,0 -2,0 -1,8 -11 -7,9
prestaciones
Efecto en el mercado de -0,9 -0,8 -0,4 0,1 0,0 -2,1
trabajo
Efecto de la tasa de -0,5 -0,6 -0,5 0,0 0,0 -1,5
empleo
Efecto sobre la 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1
intensidad del trabajo
Efecto de cambio de -0.5 -0.2 0.0 0.1 0.1 -0.7
profesion 0,2 0,3 0,2 0,0 0,0 0,8

Residual




Informe sobre el envejecimiento 2021 | Ficha de pais Espafia

Tabla Ada. Datos administrativos sobre los nuevos pensionistas (2019) - hombres

Otros
Grupo de Todos Jubilacion Invalidez Supervivencia | (incluido el
edad minimo)
15- 49 32761 32 17458 14219 1052
50 - 54 12632 356 10250 1605 421
55 - 59 24930 7888 14852 1832 358
60 - 64 96912 82070 12750 1945 147
65 - 69 99669 97382 382 1871 34
70-74 5263 3232 34 1993 4
75+ 8732 691 32 8000 9

Tabla A4b. Datos administrativos sobre los nuevos pensionistas (2019) - mujeres

Otros
Grupo de Todos Jubilacién Invalidez | Supervivencia [ (incluido el
edad minimo)
15 - 49 30485 20 12812 16623 1030
50 - 54 12315 35 6976 4785 519
55 - 59 17843 603 9730 7069 441
60 - 64 64418 45273 8862 10051 232
65 - 69 101275 87370 668 13179 58
70-74 21432 2585 61 18760 26
75+ 65712 928 16 64718 50
Tabla A4c. Datos administrativos sobre los nuevos pensionistas (2019) - total

Otros
Grupo de Todos Jubilacion Invalidez | Supervivencia [ (incluido el
edad minimo)
15-49 63246 52 30270 30842 2082
50 - 54 24947 391 17226 6390 940
55-59 42773 8491 24582 8901 799
60 - 64 161330 127343 21612 11996 379
65 - 69 200944 184752 1050 15050 92
70-74 26695 5817 95 20753 30
75+ 74444 1619 48 72718 59
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NOTA

De: Secretaria General del Consejo
A: Comité de Representantes Permanentes (parte 2)/Consejo

Asunto: Proyecto de conclusion del Consejo sobre los retos de sostenibilidad
presupuestaria derivados del envejecimiento

Las Delegaciones encontraran adjunto el proyecto de conclusion del Consejo sobre los retos de
sostenibilidad fiscal derivados del envejecimiento de la poblacion después del EFC el 6 de mayo
de 2021.




PROYECTO DE CONCLUSION DEL CONSEJO SOBRE LOS RETOQS DE
SOSTENIBILIDAD PRESUPUESTARIA DERIVADOS DEL ENVEJECIMIENTO DE LA
POBLACION

El Consejo (ECOFIN):

1. DESTACA que el envejecimiento de la poblacion plantea un importante desafio para la
sostenibilidad a largo plazo de las finanzas pablicas, exacerbado por el aumento sustancial de
los niveles de deuda publica tras la crisis pandémica de la COVID-19. Se espera que la deuda
siga siendo elevada durante algin tiempo, en medio de un alto nivel de incertidumbre en la
coyuntura actual. SUBRAYA que es especialmente importante garantizar que las politicas
fiscales tengan en cuenta los riesgos de sostenibilidad fiscal, asi como el estado de la
recuperacion. ESTA DE ACUERDO en que, hasta que termine la crisis sanitaria y la
recuperacion esté firmemente en marcha, sigue siendo necesario proteger nuestra economia
mediante el despliegue del nivel necesario de apoyo fiscal. El apoyo a la actividad econémica
y la mitigacion de los efectos cicatrices mediante medidas oportunas, temporales y especificas
son fundamentales para la sostenibilidad fiscal a méas largo plazo y debe evitarse la retirada
prematura del apoyo fiscal. AFIRMA la importancia de reformas ambiciosas e inversiones
productivas para apoyar el crecimiento potencial y de dimensionar plenamente las oportunidades
que ofrecen el Mecanismo de Recuperaciéon y Resiliencia y los deméas componentes de la

Préxima Generacioén de la UE.

2. APRUEBA las proyecciones economicas y presupuestarias del Informe sobre el
envejecimiento de 2021 para los Estados miembros de la UE (2019-2070) elaboradas por el
Comité de Politica Econémica (Grupo de Trabajo sobre el Envejecimiento) y los servicios de
la Comision (DG ECFIN) sobre la base de metodologias e hipétesis acordadas conjuntamente.
En linea con las anteriores ediciones, las proyecciones del Informe sobre el envejecimiento de
2021 cubren el gasto publico relacionado con la edad (pensiones, atencion sanitaria, atencion

a largo plazo y educacion).



3.

DESTACA los principales resultados del Informe sobre el envejecimiento de 2021:

Se prevé que la tasa de dependencia de las personas de edad en la UE aumente
considerablemente a largo plazo: mientras que actualmente hay tres personas en edad de
trabajar por cada persona mayor de 65 afos, habra menos de dos en 2070. Los continuos
avances en la esperanza de vida contribuiran notablemente a la disminucion de la edad
de la poblacion, mientras que las tasas de fecundidad se mantendran muy por debajo de
la tasa natural de sustitucion, y los flujos migratorios netos proyectados no seran

suficientes para compensar la tendencia decreciente y el envejecimiento de la poblacion.

La disminucidn prevista de la poblacién en edad de trabajar significa que, a largo plazo,
la productividad laboral se convierte en el unico motor del crecimiento potencial del PIB.
En la UE en su conjunto, se prevé que la tasa media anual de crecimiento del PIB durante
el periodo 2019-2070 se mantenga practicamente estable en el 1,3% en el escenario de
referencia, suponiendo un aumento considerable del crecimiento de la productividad total
(TFP). En un escenario con un menor crecimiento de la productividad, la tasa media anual
estimada de crecimiento del PIB en la UE seria del 1,1%. Al mismo tiempo, existen
diferencias considerables en el potencial de crecimiento entre los Estados miembros.

Se prevé que el gasto publico total relacionado con la edad aumente en 1,9 pps del PIB
entre 2019y 2070 en la UE, hasta alcanzar el 25,9% del PIB en 2070, aunque con grandes
diferencias entre los paises. En el escenario con menor productividad (escenario de
menor crecimiento de la TFP), aumentaria en 2,4 pps del PIB entre 2019 y 2070,
alcanzando el 26,4% del PIB en 2070. En el escenario, teniendo en cuenta los costos no
demograficos y otros factores impulsores en la atencién de la salud y el gasto en atencién
a largo plazo, el aumento seria de hasta 4,9 pps del PIB. En la zona del euro, se prevé
que el gasto publico total relacionado con la edad aumente en 1,7 pps del PIB en el
escenario de referencia, en 2,2 pps del PIB en el escenario con menor crecimiento del
TFP y en hasta 4,4 pps del PIB en el escenario con mayor crecimiento (no demografico)

Aumento del gasto en atencion de la salud y atencién a largo plazo.



o Se prevé que el gasto publico en pensiones aumente en 1,1 puntos porcentuales del PIB
hasta 2045, y posteriormente disminuya en 1 puntos porcentuales hasta un nivel proximo
a su punto de partida en 2070 (11,7% del PIB de la UE). Sin embargo, los gastos previstos
en concepto de pensiones serian mayores en caso de hipdtesis demogréficas o
macroecondémicas mas adversas. Por ejemplo, bajo el supuesto de una menor
productividad (escenario de menor crecimiento de la PTF), se estima que el aumento
hasta 2045 sera de 1,3 pps del PIB, con un gasto en pensiones del 12,2% del PIB en 2070.
También existe una gran diversidad entre los Estados miembros en funcion del grado y
el calendario del envejecimiento de la poblacion, las perspectivas de crecimiento del PIB,
las caracteristicas especificas de los sistemas nacionales de pensiones y, en particular, los

avances en las reformas estructurales.

o Se prevé que el gasto publico de la UE en asistencia sanitaria y asistencia a largo plazo
aumente en 2 pps del PIB en el escenario de referencia, hasta el 10,3% del PIB en 2070,
reflejando principalmente la evolucion demografica. Teniendo en cuenta la posible
evolucién futura de los factores de costos no demogréaficos en la atencion de la salud y
el gasto en atencion a largo plazo, el aumento previsto en el gasto relacionado con la

atencion seria significativamente mayor, a 4,9 pps del PIB.

o Dada la incertidumbre excepcional sobre el crecimiento del PIB araiz de la crisis COVID
19, se han calculado dos escenarios de proyeccién complementarios: el primero supone
una recuperacion retrasada en los primeros afios del periodo de proyeccion; el segundo,
un PIB inferior prolongado-crecimiento si la crisis tiene un impacto estructural,

especialmente en la mano de obra.

REAFIRMA que para hacer frente a los problemas sefialados por las proyecciones de gastos
relacionados con la edad sera necesario que los Estados Miembros adopten nuevas medidas de
politica para resolver problemas especificos de los paises. INSTA a los Estados miembros a
que aborden las consecuencias economicas y presupuestarias del envejecimiento de la
poblacién aumentando las tasas de empleo y la productividad, también abordando la brecha de
género en el mercado laboral, adaptando los sistemas de pensiones, de asistencia sanitaria y de
asistencia a largo plazo. INSTA a los Estados miembros a que apliquen las recomendaciones
del Semestre Europeo relativas a la sostenibilidad de las finanzas publicas, en particular en el

contexto del Fondo de Recuperacion y Resiliencia.



CELEBRA que en la mayoria de los paises las reformas de las pensiones de la ultima década
hayan tenido un impacto positivo al contener la dindmica del gasto publico y contribuir a un
aumento de la edad media de jubilacion. DESTACA la importancia de una vision holistica
tanto de la sostenibilidad financiera como de la adecuacion de los sistemas de pensiones. El
proximo Informe sobre la adecuacion de las pensiones de 2021 complementa el Informe sobre
el envejecimiento de 2021 a este respecto. OBSERVA que la escala de las reformas en varios
paises sigue siendo insuficiente para frenar el aumento del gasto publico en pensiones desde
niveles ya elevados, y le preocupa que en algunos casos se hayan invertido reformas anteriores.
OBSERVA que los riesgos de inversion pueden mitigarse provechosamente cuando se
elaboran reformas orientadas hacia el futuro para lograr la implicacién nacional. DESTACA
que los Estados miembros atn deben adoptar medidas en distinto grado para aumentar la edad
efectiva de jubilacion, entre otras cosas evitando la salida anticipada del mercado laboral,
fomentando el envejecimiento activo y reforzando los incentivos para permanecer en el
mercado laboral; y reforzar los elementos de sostenibilidad del sistema de pensiones, por
ejemplo, vinculando la edad de jubilacién o las prestaciones de jubilacién a la esperanza de
vida. Deben evitarse las medidas para revertir las reformas ya emprendidas que fomentan la
sostenibilidad.

REAFIRMA que es particularmente importante lograr el doble objetivo de garantizar la
sostenibilidad fiscal y el acceso a servicios de salud y de atencion a largo plazo de buena
calidad para todos, mejorando la eficiencia y la eficacia de los sistemas de salud y de atencion
a largo plazo. A ese respecto, las inversiones en prevencién y atencion primaria desempefian
un papel fundamental en el fortalecimiento de la resiliencia de los sistemas de salud.
DESTACA que la crisis COVID-19 también ha puesto de relieve la importancia de las
reformasy las inversiones en la asistencia sanitaria, incluso con vistas a aumentar la capacidad

de reaccion ante las crisis y la preparacion ante las mismas.

INVITA a la Comisién a que tenga en cuenta estos resultados relacionados con los retos del
envejecimiento en su analisis y supervision fiscal y a que tenga en cuenta sus implicaciones en

todos los ambitos pertinentes de la coordinacion de las politicas econdémicas en la UE.

INVITA a la Comision a que lleve a cabo su evaluacién detallada periodica de la sostenibilidad
de las finanzas publicas para principios de 2022, utilizando este conjunto de proyecciones
actualizadas exhaustivas y comparables. Sobre la base de la evaluacion, el Comité de Politica

Econdmica debe informar al Consejo.



DESTACA la importancia de un intercambio de informacién transparente y activo entre
Eurostat y los Institutos Nacionales de Estadistica en todas las etapas de la preparacion de las
proyecciones demogréficas. INVITA a Eurostat a que considere las proyecciones demograficas
como una prioridad y a que garantice recursos suficientes para este fin y a que siga mejorando la
presentacion de informes al Comité de Politica Economica, con el fin de garantizar la calidad y
solidez de las proyecciones demogréficas, respetando plenamente la independencia de Eurostat y
de las instituciones estadisticas nacionales. INVITA al Comité de Politica Econémica y a la
Comision a que actualicen, sobre la base de las nuevas proyecciones demograficas que presentara
Eurostat a méas tardar en marzo de 2023, su analisis de las repercusiones econdémicas y

presupuestarias del envejecimiento de la poblacion para el verano de 2024.




