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Objetivo de la presentacion I

Dar a conocer, desde un punto de Vvista
divulgativo, cuestiones basicas relacionadas con
esta modalidad de calculo de la pension del
sistema de reparto.

Las cuentas nocionales de aportacion definida,
NDCs en inglés, parece que se han puesto
repentinamente de moda en Espana como
solucion a los problemas de sostenibilidad de
nuestro sistema publico de pensiones.

De hecho, organismos como FEDEA , UNESPA ,
BANCO de ESPANA o el CIRCULO DE
EMPRESARIOS han recomendado su

implantacion “cuanto antes”.
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ell conomista.es

Fedea propone un sistema de cuentas
nocionales para las pensiones y vincular

pensiones al IPC

2022047 - 1926

La Fundacién de Estudios de Economia Aplicada (Fedea) ha propuesto este inawas al

Congreso adoptar el llamade sisterna de cuentas nociconales ante el proble
sostenibilidad v suficiencia de las pensiones, asi come volver a vincularlas
evolucidén de la inflacién, va que el mecanisme vigente supone una pérdid

adquisitivo ¥ una "cuasi congelacién" de las mismas "para siempre".

Conde-Fuiz ha instado a los grupos parlamentarios a alcanzar un Pacto nacional por

las pensicnes que busque eliminar la "congelacién" de las mismas e intreducir un

mecanismo alternativo de contencién del zasto en el marco de laimplantacién de un

sisterma de cuentas nodonales que permita a los trabajadores manejar sus propias

cotizaciones v les otorgue "transparencia' respecto a las cuantias de sus pensiones.

MADEID, 2 (EUROFAFPEELS)

Estas han sido las propuestas realizadas por el subdirector de Fedea, José
Conde-Euiz, durante su comparecencia ante la Comisién de Seguimiento
de log Acuerdos del Pacto de Tolade de la Camara Baja, en la que ha alert:
acometer una reforma es "ineludible" v de que "seria buenc hacerla ahora

Con el sisterna actual, cuya revalorizacién de las pensiones esta marcada enun

minimeo del 0,25% v, en caso de que los ingresos superen a los gastos una subida del

IFC (IPC.M¥imas un o,5%, Conde-Fuiz considera que las pensiones subiran "para

siempra". solo &l minime establecide. 2/63
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Pilar Gonzalez de Frutos: “Creo en el sistema de cuentas
nocionales, porque es de una equivalencia actuarial muy
estricta”

Pilar Gorzdler de Frutos, presidernta de Unespa, participd hoy en las ¥y Jomadas
Ecornomia ¥ Empresa de la Universidad de Valencia y Fundacign Cafada Elanch,

Por Redaccion, 12de Febreroede 2014, 12:A5°ET

Elscia am cml=ind an |a Faciulisd A= Ecanamad=|Campus =k Taang=z d=|ciwda canua, dand= ja presidenia
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Economia

Ecfarma de laGagurided Sacial

Lasformulas del Banco de Espafia para garantzar las pensicnes

Apurnta a reformes que controlen £l Zasto; sumentar la eded de jubilacion o endurerer Ins requisitos de la pension

MO E B LSEAE HLERHS 1= YESDS Bl OB DS IHMAIES DA

Estima "strectuo” considerar un sistema ¢om €] que s& oobre £s5tictaments pot 1o que s& aporte
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NOTICIAS DE SEGUROS

{2 de febrero 57

Comparir

El Circula da Emprasarias axlpa la Implantaclan da las cuantas
noclanales cuanto antes

Eldirector geseral de Caer, lgnaclo Bydar, ey £0 Mg0@ de presidest de | ComHE de Preuk iy Socdl
Perglones, Demograma y NaBkdad de Circulo da Empresanan, k3 partbpado ey B pese v@chn de
Informe coniniclativan para la reforma da |3 1 panalons 1. H3 abogado poresabkcrmadidan 3 corko
v madio plazo destiadas 3 rdacr elgaso.
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las cuentas
no 'mochila
an desastre"

Bravo (CCOC
nocionales, tan
austriaca', pued
en Espana.

Fuente: La Vang

Bravo, secretario de Proteccion Social de CCOO,
rechazo este sistema de cuentas nocionales. «No
es exportable a Espana, porgue las consecuencias
de un sistema como éste aplicado a nuestro pais
perjudicaria seriamghte A _las< ujeres y a los
trabajadores autonor . ‘0S».
Fuente: El Diario Vas
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Estructura de la exposicion I

Pretende responder, entre otras, a las siguientes

preguntas:

v ¢Qué son y como funcionan?

v ¢CoOmo se calcularia la pensidon en Suecia?

v ¢(Cuales son los antecedentes tedricos de este
sistema?

v’ ¢En qué paises estan en funcionamiento?

v ¢Qué paises han explorado la posibilidad de su
Implantacion?

v’ ¢Cuales son sus principios basicos de
funcionamiento?

v ¢(Cuadles han sido las principales lecciones del
sistema sueco de pensiones?

v ¢Qué es el dividendo por supervivencia?
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Estructura de la exposicion I

v ¢ Qué otros instrumentos deberian ser implantados
simultaneamente?

v ¢Fue facil introducir el sistemas de cuentas
nocionales en Suecia?

v ¢Cual es su relacion con las otras modalidades
basicas de calculo de la pension en el sistema de
reparto?

v ¢Qué propuestas (académicas) ha habido para su
posible implantacion en Espana?

v ¢Qué nuevas contingencias podrian ser incluidas
dentro del sistema nocional?

v ¢Cudles podrian ser las ventajas de su
implantacion?

Carlos Vidal Melia

En definitiva.....la estructura de la exposicion responde A
TODOS LOS ASPECTOS QUE DEBERIAIS CONOCER SOBRE LAS
CNs DE APORTACION DEFINIDA PERO NUNCA OS HAN
CONTADO. 8/63
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¢ Qué son y como funcionan?

QO DEFINICION: Una cuenta nocional es una
cuenta virtual donde se recogen las
aportaciones individuales de cada cotizante y
los rendimientos ficticios gue dichas
aportaciones generan a lo largo de la vida
laboral.

O CARACTERISTICAS:

Rendimientos: Se calculan de acuerdo con un
tanto nocional (PIB, salarios, cotizaciones).

Pension: Se calcula a partir del fondo nocional
acumulado, de la mortalidad de la cohorte que
se jubila y del tanto nocional utilizado.

Financiacion: Sistema de reparto.

Aparentemente: Forma alternativa de calcular
la pension. 9/63
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¢, Qué son y como funcionan? I

Cuantia acumulada
I .

en la cuenta nocional

Esperanza
de vida

Costes de administracion

Dividendo
por
Supervivencia

Tanto nocional
acreditado a los
cotizantes

Rendimiento
derivado del cambio
en el salario promedio

Cotizaciones

registradas

25 30 35 40 45 B0 55 60 65 70 75 80
Edad

Volume 1: http://documents.worldbank.org/curated/en/2012/06/16439040/
Volume 2: http://documents.worldbank.org/curated/en/2012/11/17204471/
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¢, Queé son y como funcionan? I

Factor de
conversion

=

pNDC — po

9

'K

-

Capital Nocional

_ 1
g i
R-1
l (1 + Tl’) =K
: \

Tanto de revalorizacion
Esperanza de vida
Tanto nocional

Edad de incorporacion
Tasa de cotizacion
Salarios
Edad de jubilacion
Dividendo por supervivencia
Tanto nocional
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¢, CoOmo se calcularia la pension en Suecia? I

Lo primero que hay que conocer es el factor de conversion
(g) que dependera de la edad de jubilacion y ano de

nacimiento......
Edad

61

62

63

64

66

67

68

69

70

Carlos Vidal Melia

1938

0,0560

0,0578

0,0598

0,0620

0,0643

0,0667

0,0693

0,0723

0,0754

0,0787

1939

0,0557

0,0576

0,0596

0,0618

0,0640

0,0665

0,0691

0,0720

0,0751

0,0784

1940

0,0555

0,0573

0,0593

0,0615

0,0637

0,0662

0,0688

0,0716

0,0747

0,0780

194

0,0551

0,0569

0,0589

0,0610

1942

0,0549

0,0567

0,0586

0,0607

0,0629

0,0657

0,0683

0,0710

0,0741

0,0773

0,0653

0,0678

0,0706

0,0736

0,0768

1943

0,0546

0,0563

0,0583

0,0603

0,0625

0,0649

0,0674

0,0701

0,0731

0,0763

1944

0,0542

0,0560

0,0579

0,0599

0,0621

0,0644

0,0668

0,0695

0,0725

0,0756

1945

0,0539

0,0557

0,0575

0,0595

0,0617

0,0639

0,0664

0,0691

0,0719

0,0750

1946

0,0536

0,0554

0,0572

0,0592

0,0613

0,063€

1947

0,0534

0,0551

0,0569

0,0589

0,0610

0,0632

1948

0,0531

0,0548

0,0566

0,0586

0,0606

0,062¢

1949

0,0529

0,0546

0,0564

0,0584

0,0604

0,062%

1950

0,0527

0,0544

0,0562

0,0581

0,0601

,9,6323

Tanto de revalorizacion

Esperanza de vida
Tanto nocional

U, U041

U,Uu T £

U,U 1 Uy

U,U 1 OV

1951

0,0525

0,0541

0,0559

0,0578

0,059

0,0620

0,0644

0,0669

0,0696

0,0726

Ano de Nacimiento
Factor de

conversion
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¢, Como se calcularia la pensidon en Suecia? I

En segundo lugar hay que conocer la cuantia del capital
nocional acumulado...(K), si se supone que el equivalente en
euros es de 240.000, entonces la pension inicial ascenderia
a:

P12°1 = 0,0598 -240.000 = 14.463 € anuales ~ 1.197¢ mensuales

cCual es el efecto de atrasar o adelantar la edad de
jubilacion para los individuos de la generacion del 517

61 62 63 64 65 66 67 68 69 70
1951 0,877] 0,904| 0,934] 0,966[ 1,000 1,036 1,075 1,118 1,163 1,213

Para esta generacion retrasar la edad de jubilacion 5 anos
implica una mejora de la pension inicial (solo el efecto
actuarial) de un 21,3%

Adelantar la edad de jubilacion 4 afios implica una reduccion
de la pension inicial (so6lo el efecto actuarial) de un 12,3%0

Bl B 13/63
I
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¢, CoOmo se calcularia la pension en Suecia? I

El ano de nacimiento es importante ya que el
mecanismo nocional incorpora de manera automatica
las variaciones de la esperanza de vida, por eso la
tabla del factor de conversion era de doble
entrada..........................L

¢Cual es la diferencia en la cuantia de la pension
debido exclusivamente a la variacion del factor de
conversion entre dos generaciones, por ejemplo,
entre los de ladel 41 y la del 517

P12*1 = 0,0633 -240.000 = 15.180 € anuales ~ 1.265 e mensuales

P12°1 = 0,0598 -240.000 = 14.463 € anuales ~ 1.197¢ mensuales

1941-1951 |-0,0483|-0,0498|-0,0509| -0,052¢| -0,0539 -0,0558| -0,0573| -0,0582| -0,0605| -0,0610

61 62 63 64 4 65 66 67 68 69 70

Bl B 14/63
I




& ;Como se calcularia la pension en Suecia? I
% Genzracic’)n Efecto de un Edad de
> _ e_ aumento en la || jubilacion para
@ | hacimiento || pjvisor || esperanza de || neutralizar el Esperanza
T _tienen | dela || vida sobrela || efecto de la de vida
S 65 formula pension esperanza de a la edad
2 vida 65
2 | ! I !
5
1940 2005 15,7 — 65 anos 18,5 anos
1950 2015 16,4 -4 % 65,6 anos 18,92 anos
@ | 1960| 2025 17,0 —7 % 66,1 anos 19,7 anos
% 1970| 2035 17,5| -10 % | 66,5 afios 20,3 afios
g 1980| 2045 17,9 — 12 % | 66,92 afos 20,92 afios
= | 1000| 2055| 18,2 —13% | 67,2 afios 21,42 afios
(7))
o
-
S | . -
I
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en las cohortes de cotizantes, generandose
excedentes financieros correspondientes a las
aportaciones acumuladas por los fallecidos
gue no percibiran la pension de jubilacion.

El reparto de los capitales nocionales de los
fallecidos entre los supervivientes de Ila
misma generacion es lo que se denomina el
dividendo por supervivencia y se materializa
en un iIncremento del capital nocional de
aguellos cotizantes que lo reciben (es una
caracteristica del sistema de Suecia).

Alternativa: Acumular en forma de reserva
financiera los capitales nocionales
acumulados por los fallecidos para afrontar el
mayor coste derivado de la longevidad o
envejecimiento poblacional.

¢cQué es el dividendo por supervivencia? I

« Durante cada ano se producen fallecimientos
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¢cQué es el dividendo por supervivencia? I

Dividend effect

24%

21%

18%

15%

12%

9%

6%

3%

0%

Base scenario

L )

I I I 5257%

50 57 58 59 60

23.12%

\

18.32%

| 7.39%

Age attained

SW mPL mLT

>
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¢.Cuales podrian ser las ventajas de su implantacion? I

v Estrecha la relacion prestacion-cotizacion,
consiguiendo una mayor equidad o justicia
actuarial.

v Mejora notablemente la credibilidad politica
del sistema.

v El sistema tiende al equilibrio financiero
automatico en el largo plazo.

v Mitiga el efecto desincentivo al trabajo
(eficiencia econdmica).

v Facilitaria la movilidad laboral, ya que la
“deuda” del sistema con el cotizante siempre
esta contabilizada.

v Seria muy facil de poner en marcha en la
mayoria de paises de la U.E. y fue propuesto
(Holzmann-Palmer) como modelo base para
el futuro sistema de pensiones de la U.E. 18/63
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¢, Cuales podrian ser las ventajas de su implantacion? I

v Fuerza a los cotizantes a pensar sobre la
relacion que existe entre sus cotizaciones,
opciones de jubilacion a diversas edades y la
cuantia de la prestacion en forma de renta
vitalicia qgue finalmente alcanzaran.

v Permite incorporar de manera transparente
acciones solidarias dentro del sistema de
pensiones (cuidado de los hijos durante
ciertos periodos, los periodos de prestacion
del servicio militar, la posibilidad de
compartir CNs entre conyuges, Yy Ila
existencia de pensiones minimas).

v Aleja a los cotizantes de la tentacidn de
realizar un comportamiento oportunista
(cada unidad monetaria se tiene en cuenta
para el calculo de la pension).

v No crea falsas expectativas sobre las
pensiones futuras a recibir y no esta sujeto al

riesgo financiero de los sistemas de g3

capitalizacion de aportacion definida.
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., Cuales son los antecedentes de este sistema? I

v La idea tedrica que inspira el sistema de CNs se

encuentra en dos trabajos publicados por
Buchanan (1968) y Castellino (1969) a finales
de los 60 del siglo pasado.

Buchanan (1968) propuso que las cotizaciones a
la SS fueran reemplazadas por la compra
obligatoria de “bonos de seguro social”, qgue no
tendrian un rendimiento predeterminado sino
gue unicamente indicarian la cuantia y fecha de
la compra.

Los bonos vencerian a la edad de jubilacion y se
le acreditaria un rendimiento acumulado
equivalente al mayor valor mayor de entre: 1) el
tipo de interés de los bonos a largo plazo del
Tesoro de los Estados Unidos, o 2) la tasa de
crecimiento del PNB.

Su propuesta era muy interesante ya que
procuraba Iindependizar las pensiones de la
politica electoral y al mismo tiempo ligarlasoab
tanto de rendimiento del sistema de reparto...
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., Cuales son los antecedentes de este sistema? I

v El importe acumulado en los bonos durante
el periodo activo deberia ser equivalente al
valor actual actuarial de las pensiones de
jubilacion.

v Castellino (1969) propuso un sistema de
aportacion definida de jubilacion en el que el

Carlos Vidal Melia

rendimiento conseguido alcanzado por los
cotizantes era equivalente a la tasa de
crecimiento del salario promedio.

v  Ninguno de estos articulos obtuvo suficiente
atencion dentro de la literatura internacional
o fue capaz de Inspirar un sistema en
concreto, porque las propuestas fueron
formuladas en términos abstractos sin
abordar los detalles necesarios qgue
Inevitablemente hay que definir al realizar

una propuesta real.
21/63
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N

., Cuales son los antecedentes de este sistema? I

En 1982, Boskin, Kotlikoff y Shoven (1988)
propusieron el sistema de cuentas
nocionales (a las que denominaron Cuentas
de Seguro Personales) que incluia las
prestaciones de invalidez y supervivencia, Yy
la conveniencia de informar periodicamente
al cotizante sobre el valor de Ilas
cotizaciones acumuladas para las diversas
contingencias.

Sin embargo, no propusieron un modelo con
equilibrio financiero automatico explicito
sino mas bien que “todos los afnos una
comision de actuarios Independientes
deberia establecer el tipo de interés técnico
real a utilizar para calcular las rentas
vitalicias, a fin de garantizar... el equilibrio
en el valor actual de los gastos e Ingresos

proyectados en un horizonte de 75 anos”.
22/63
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¢ Cuales son los antecedentes de este sistema? I

v Todos estos trabajos fueron puestos en valor a

finales de los anos 90 por Gronchi (1998) y
Valdés-Prieto (2000) a la vez que los equipos
reformistas de Suecia e Italia fundamentalmente
trabajaban en el diseiio de los sistemas de
cuentas nocionales reales.

v Por dudltimo, tanto en el plano tedérico como

aplicado se podria considerar como los
verdaderos padres de las cuentas nocionales a
Edward Palmer, Robert Holzmann y en menor
medida a Ole Settergren y Dan Mikula.

[EEL N = ETE =T
weel Fbwwred Famer

g b
0]

Contribution Pension

] Schemes in a Changin
| Rgﬁ?fm jon Worla™ Pension World 4 22/62
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¢EN gqué paises estan en funcionamiento? I

v La introduccién en algunos paises de las
denominadas CNs como una parte mas o menos
Importante dentro de los modernos sistemas
multipilares, ha sido una de las principales
InNnovaciones gue se han producido en las dos
ultimas décadas en el ambito de la reforma de

Carlos Vidal Melia

los sistemas de pensiones.

v Se pueden encontrar en, ltalia (1995), Letonia
(1996), Kirguizistan vy Kazajistan (1997),
Polonia (1999), Suecia (1999), Mongolia (2000)
o0 Rusia (2002).

v Otros paises como Alemania, Austria, Francia,
Finlandia, Portugal, Noruega e incluso Espana
(con escasa transparencia), también incorporan
en mayor o menor grado elementos de la
filosofia nocional a la hora de calcular Ila

pension inicial de jubilacion o de revalorlzarla.24/63
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¢Qué otros instrumentos deberian ser implantados
simultaneamente?

v El sistema publico de Pensiones de Suecia se ha
convertido en un referente mundial por ser
capaz de integrar en el campo de la gestion
publica la metodologia del analisis actuarial.

Carlos Vidal Melia

v Los instrumentos en los que se basa esta
metodologia, cuentas nocionales (CN), balances
actuariales (BA), mecanismos financieros de
ajuste automatico (MAF) vy el extracto de
iInformacion personalizada sobre pensiones
(IPP), ayudan a mejorar la equidad, Ila
transparencia, la solvencia del sistema y la
comunicacion con los cotizantes y pensionistas.

25/63
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¢Qué otros instrumentos deberian ser implantados
simultaneamente? Balance Actuarial

4 1) Estado financiero que mide la diferencia en valor

actual entre el ingreso por cotizaciones y el gasto en
pensiones del sistema, expresada como porcentaje del
valor actual de las bases de cotizacion, teniendo en cuenta
< el nivel de las reservas financieras. (Modelo EE.UU., 1945)

2) Estado financiero que relaciona las obligaciones con los
cotizantes y pensionistas del sistema de pensiones con las
magnitudes de los diferentes activos que respaldan esas
obligaciones. (Modelo de Suecia, 2001)

|

v Es un elemento tendente a maximizar la transparencia y
minimizar la tradicional divergencia entre el horizonte de
planificacion de los politicos y el del propio sistema en si.

\.

26/63
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?

Balance Actuarial

Activo financieros

Pasivo con pensionistas

Activo
por cotizaciones

Pasivo con cotizantes

Déficit acumulado

Superavit acumulado

TOTAL ACTIVOS

TOTAL PASIVOS

. . . . . . N
Activos financieros + Activo por cotizaciones

>

Pasivo con pensionistas + Pasivo con cotizantes

Activo financieros + Activo por cotizaciones

<

Pasivo con pensionistas + Pasivo con cotizantes

> Solvente

-

Parcialmente
> (in)solvente

~ 27/63
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¢Qué otros

Balance Actuarial

instrumentos deberian ser

implantados simultaneamente?

Balance actuarial de Suecia (NDC)

2014 2013 2012 2011 2010 2009
ACTIVO
ACTIVOS FINANCIEROS (F) 1.184.454 | 1.057.551| 957.990 | 872.593 | 894.881 | 827.069
Aleriieieaeenirae o] | 7,380,199 | 7.122.892 [ 6.914.567 | 6.827.772 | 6.574.615 | 6.361.925
PERDIDAS ACTUARIALES 0 0 236.862 0 0 79.329
TOTAL ACTIVO 8.564.653 | 8.180.443 8.109.419| 7.700.365 | 7.469.496 | 7.268.323
PASIVO
PASIVO POR COTIZACIC :\P 1 5.134.216 | 5.061.801| 5.177.421 | 4.965.156 | 4.798.397 | 5.001.623
ASIVOS POR U DD 3.007.061 | 2.991.582 | 2.774.895 | 2.578.106 | 2.568.313 | 2.510.069
PERA : ADC 127.060 | -79.759 | 157.103 | 102.786 | -322.698 | -243.369
O F ARIA 296.316 | 206.819 0 54.317 | 425.484 0
OTAL PASIVC 8.564.653 | 8.180.443 | 8.109.419 | 7.700.365 | 7.469.496 | 7.268.323

INDICADORES DE CAPITALIZACION Y SOLVENCIA

RATIO DE SOLVENCIA
RATIO DE SOLVENCIA*
GRADO DE CAPITALIZACION %

1,0520
1,0375

1,0158

0,9900

12,05%

1,0208

11,57%

1,0140

12,15%

11,01%

0,9570

PASIVO POR
( 63,06%

_62985%

COTIZACIONES/TOTAL PASIVO)%

65,11%

65,82%

65,14%

66,58%
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., Qué otros
Balance Actuarial

ACTIVO
30,18% | 28,02% | 25,97% | 23,90% | 25,47% | 25,15%
188,02% | 188,75% | 187,45% | 186,98% | 187,14% | 193,43%
0,00% 0,00% 6,42% 0,00% 0,00% 2,41%
218,19% | 216,77% | 219,84% | 210,87% | 212,62% | 220,99%
PASIVO
130,80% | 134,13% | 140,36% | 135,97% | 136,58% | 152,07%
76,61% | 79,27% | 75,23% | 70,60% | 73,11% | 76,32%
3,24% -2,11% 4,26% 2,81% -9,19% | -7,40%
7,55% 5,48% 0,00% 1,49% 12,11% | 0,00%
218,19% | 216,77% | 219,84% | 210,87% | 212,62% | 220,99%
PIB (millones de coronas)
3.925.256 | 3.773.731 | 3.688.702 | 3.651.702 | 3.513.140 | 3.289.011
INDICADORES DE CAPITALIZACION Y SOLVENCIA
1,0520 1,0158 0,9900 1,0208 1,0140 0,9570
1,0418 1,0061 0,9860 1,0254 1,0061 0,9539
14,55% | 13,13% | 12,05% | 11,57% | 12,15% | 11,01%
63,06% | 62,85% | 65,11% | 6582% | 6514% | 66,58%
Las magnitudes de los pasivos y activos del sistema
de pensiones 29/63

instrumentos deberian ser

implantados simultaneamente?
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¢ Qué otros instrumentos deberian ser
Balance Actuarial

implantados simultaneamente?

Cuenta de Resultados Actuarial 31/12/2014 Suecia (NDC) millones de coronas suecas.

L Derechos devengados
Cotizaciones 235.526 230.335 L.
(cotizaciones)
. Derechos devengados
Pensiones (Pagadas) -255.111 92.152 .,
(Indexacion)
o . . Derechos devengados
Rendimientos Financieros 148.248 19.816 .
(longevidad)
e L Derechos devengados
Costes de administracion -1.760 2.241 L.
(fallecimiento)
-1.548 Costes administracion
Cotizaciones 265.772 )
-255.102 Pensiones (devengos)
T.D. -8.464
PERDIDAS ACTUARIALES 296.317 BENEFICIOS ACTUARIALES
TOTAL 384.211 | 384.211 TOTAL
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¢Qué otros

instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?

Balance Actuarial

! Evolucion del Ratio de Solvencia
1,05 —wv-
pES —
RS original
1,03 ,
1,02 :
\ v
8 1,01
2 \
0 1,00
2 A/ O\
0,98 /,’/ //
0,97
0,96 \7/
0,95
2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Anos
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Mecanismo Financiero de Ajuste Automatico (MFA)

0O DEFINICION: Conjunto de medidas
predeterminadas establecidas por ley vy de
exigencia inmediata cuando el indicador de
solvencia o sostenibilidad asi lo requiere, que
iIntentan restablecer mediante su aplicacion
sucesiva el equilibrio financiero del sistema de
pensiones.

0 OBJETIVOS:

=» Asegurar la revision periodica de las fuentes que
originan las desviaciones financieras del sistema
mediante la generalizacion de los informes
actuariales o proyecciones periodicas.

= Gular al sistema hacia una senda de estabilidad
financiera en el largo plazo.

=2 Automatizar las medidas a adoptar aislandolas
del ambito politico, evitando su dilacion y la falta de
perspectiva temporal. 32/63
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Mecanismo Financiero de Ajuste Automatico (MFA)

d CARACTERISTICAS:

=2 Automatizacion: Las decisiones gue se adopten
para hacer frente a las posibles situaciones de
Insolvencia deben ser mecanicas, con el fin de
reducir el coste politico de mantener el equilibrio
financiero del sistema de pensiones.

=2>Racionalidad: Se establecen las reglas que una
mayoria considera razonables en abstracto vy
después se aplican de manera automatica a
situaciones concretas que la misma mayoria
dificilmente aceptaria.

= Transparencia: Queda claro de antemano bajo qué
circunstancias se realizara el ajuste, coOmo vy
guiénes soportaran las consecuencias.
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Mecanismo Financiero de Ajuste Automatico (MFA)

Q CARACTERISTICAS:

= Respuesta a corto plazo: No tendria sentido
disenar MFAs cuya respuesta fuera el largo plazo ya
gue habria una gran probabilidad de que los propios
politicos por intereses electorales los desactivaran
antes de entrar en funcionamiento.

= Gradualidad: Las medidas derivadas de su
aplicacion deben materializarse en cambios
progresivos sin que ningun individuo o generacion
soporten una carga excesivamente grande en un
corto periodo temporal.
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Mecanismo Financiero de Ajuste Automatico (MFA)

O SUECIA (2001): Si consecuencia de factores
demograficos, econdmicos o financieros, el ratio de
solvencia derivado del balance actuarial es menor que la
unidad, entra en funcionamiento el MFA, que consiste
basicamente en reducir el crecimiento del pasivo por
pensiones, es decir las pensiones causadas y el fondo
nocional de los cotizantes.

Activos (financieros + por cotizaciones)

<1

Ratio de solvencia =

- Pasivo por pensiones
—1—
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Mecanismo Financiero de Ajuste Automatico (MFA)

A
Indice de salarios
fndice-de-balance-=-Indice-de-salarios ot H-Trdice-de balance
Mecanismo automdtico desactivado
.“}§

V] NS
3 o

. s
<
(=1 Ratio > 1 g €

(o]
\, IS
Ratio < 1
Mecanismo automatico
activado
................... i r\Zub.‘én
. e re‘lﬂ 0.
T\pO d m(}S b03°
A
L

Afos
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(PSEUDO) MFA EN ESPANA.................

Ley 23/2013 de 23 de diciembre, reguladora del Factor de
Sostenibilidad y del Indice de Revalorizacion del Sistema de
Pensiones de la Seguridad Social.

El Factor de sostenibilidad (FS;) consiste en ajustar la pension
inicial en el momento de la jubilacion de acuerdo con la evolucion
de la esperanza de vida.

FS; =F_ - eq;

FS,;: Es el factor de sostenibilidad en el aino t, donde t=2019 (ano a
partir del cual se empieza a aplicar el factor).

FS;_1: Factor en el ano t—1 = 2018, aino en el cual este elemento toma
valor 1.

eg7: Variacion interanual, en un periodo quinquenal, de la esperanza
de vida a los 67 anos.

Si por ejemplo el resultado a 5 afios es 0,95; entonces se aplicaria un valor
cada ano dentro del quinquenio de 0,989793782.

= (o v =]

¢Por qué se difiere tanto la aplicacion de este factor de sostenibilidad?

; Se llegara realmente a aplicar?
2 - = . 37/63
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(PSEUDO) MFA EN ESPANA.................

Indice de Revalorizacion de Pensiones (IRP). T;

_ _ _ I;+1 B G:+1
IRPiy1 = Git+1 —Gpt+1 —Jst+1 T & [ *
t+1

Tasa de variacion de los ingresos (g;): se calcula como la media
aritmética de la tasa de variacion anual de los ingresos de la
Seguridad Social.

Tasa de variacion de las pensiones (g, ): Se aplica la misma
metodologia con las pensiones causadas del sistema.

Efecto sustitucion (g;): consiste en calcular la diferencia de cuantia
entre las altas (es decir, nuevas pensiones) y las bajas del sistema,
para cada uno de los anos, y después se obtiene de nuevo la media
aritmética.

Coeficiente a : mide la velocidad en la que se corrigen Ilos
desequilibrios presupuestarios del sistema, pero en la realidad,
representa, Vidal-Melia (2014), la proporcion de como se distribuye
el ajuste entre cotizantes y pensionistas (copia de la formula de
Alemania).

0,25 <a <0,33 ; arbitrariamente se ha elegido un valor de 0,25,
cuando hubiera sido mucho mas ldégico escoger un 0,33 dada la
relacion cotizantes pensionistas actual que esta alrededor de 2.38/63
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(PSEUDO) MFA EN ESPARNA.................

Indice de Revalorizacién de Pensiones (IRP). T

_ _ _ I;+1 B G:+1
IRPiy1 = Git+1 —Gpt+1 —Jst+1 T & [ *
t+1

Ingresos medios del sistema (I"): es la media geométrica de los
iIngresos del sistema de pensiones del ejercicio en el que se calcula el
IRP en millones de euros.

Gastos medios del sistema (G*): es la media geomeétrica de los gastos
del sistema de pensiones del ejercicio en el que calcula el IRP en
millones de euros.

Para el calculo de las medias modviles se toman en cuenta 11 anos: los
cinco anteriores al ano de referencia y los 5 posteriores. De esta
forma, se elimina el posible efecto que puedan tener los ciclos
economicos en los calculos....y se fijan suelos y techos para el
resultado....

0,25 < IRP,,, < IPC + 0,50

Si no se hubiera fijado un suelo, el IRP para 2016 oscilaria
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(PSEUDO) MFA EN ESPANA.................

El calculo del Indice de Revalorizacion de las Pensiones (IRP), AIREF
(2015), presenta un problema de circularidad.

Para obtener el IRP aplicable a las pensiones en un determinado ano
t+1, la formula implica que es necesario conocer, entre otras
variables, el nivel de gasto total en pensiones desde t+1hasta t+ 6
(Gi11,Ge2,...,Gi6). Pero, al mismo tiempo, no es posible calcular el
gasto total en pensiones sin conocer el IRP que se pretendia obtener
originalmente.

En definitiva, el denominado Factor de Sostenibilidad de Ila
Seguridad Social, no es mas que una forma burda, poco
transparente y con lagunas técnicas evidentes, de introducir en el
sistema publico de pensiones de Espaina alguno de los principios
gue rigen el denominado sistema de CNs

En el sistema de CNs el factor actuarial con la esperanza de vida
esta dentro de la propia formula de calculo de la pension inicial,
mientras que las pensiones causadas se revalorizan de acuerdo con
el tanto nocional (que es un indicador de la salud del sistema) y la
activacion o no del mecanismo financiero de ajuste automatico que
depende del indice de solvencia que emerge del balance

40/63
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

¢ CoOmo se puede definir la I1P?

v Todos aquellos datos necesarios, que el

participe/cotizante/pensionista debe recibir de
manera periodica del sistema/Plan al que esta
actualmente afiliado, fundamentalmente sobre
las cotizaciones realizadas, cuantia probable
de la pension a alcanzar, tasa de sustitucion,
opciones de jubilacion, derechos devengados o
consolidados, etc..., para poder planificar
adecuadamente el periodo pasivo y cubrir los
riesgos asociados a la invalidez y fallecimiento
principalmente.
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I SWEDILSH

Annual Statement 2014

ension mensua

Y Sion

ay vary depegding on when decide toret

| age6Band3 month | | a2 700 |

SEK 10 200 SEK 13 100 | SEK 16000 | | SEK 18 SO0 |

1099,76€ 1398,72€ 1708,37€ 1975,30€

¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

I D : :
o0 you have a pension from different sources?
mem P

Inadditiontothe national public pension, most employees alsohave a pension
from their employer. Some also have private pension savings.

+

ccupational pension Emoresa
| + | /<P|anes>
Private pension ndividuale

=

Your entire pension

Log inand see your entire pension
wiwe, pensionsmyndigheten.se/B3

|Jze electronic identificationor your persong | code TS
43/63
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¢Qué otros instrumentos deberian ser

Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

implantados simultaneamente?

You have earned this much towards your

National Public Pension

YourPensionCradits

Capitalizacion

Changesduring 2013 inSEK Pl Mill M pnsion
Value 2012-12-31 854 536 106 942
cotizaciones
Pension credit ford 017 57264 g 947
@dendo por superviveD 603 560
AdminiEtEtion and fund fees -277 - 935+ Totally earned
o to the natjonal
< Rendimiento > -10382 g 70Es ublic pension
Value 2013-12-31 901 504 124173 SEK 1025977

*Imcluding 5K 7 15 dizcount on fund fea for 2012,
** Including SEK 135 = intenast onyour parsion rdit for 2012,
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¢cQué otros instrumentos deberian ser implantados
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

simultaneamente?

YourPremium Pension
C I'IEII'EE Cho=en current

wIle, inwale, Fundfes, allocation,  alkocation,
P I2mi UM persionacc ount 2013-12-31 SEK parcent par cent parcent prcent
Bquity Fund Swarige LDEZE s 0.29 40 41
Equity Fund G bal 31156 22 051 25 25
Interest FundSwarige 27 863 3 0,13 25 22
Genamtion Fund 14528 13 020 10 12
Tatal 124173 17 0,30 100 100
The gver age Dansion 5aver 21 0.1
Mutual Fund Fee, Keepi Desglose de la savings.

cuenta de

Fund transfers, In order o ing capitalizacion Tary 2014, tale place with

elertronic idertificaticn or Mobile BanldD. Yo can

the Swedish Pensicns 4 geneytand which will beserd o fronar registered address,

e h hinds vsing a form that you crder from

45/63



Universidad de Valencia

Carlos Vidal Melia

¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

O How e e
estimada '

Forecast for your National Public Pension

apa b3
Retiremant age age bl apo BL and 3 manth apall
Amount SEK S month 10200 12100 16 000 18 500

Your ratio i ion fro (=K 13 100 per month hefnretamsmﬂ 00 inincome
penzionand Zek 3 I00iEpemiumpereion. The pareion will be paid out for the mst of your life.

e calculated 35 follows, The forecast iz tased cnthe SEIC 1025 977 you have earned towards four naticnal
public pension so a1 and oo annual ineeme untl pouretine, W have asmimed that $o0 will have the
same pengicnable income per jear agsin 2012, thatis SEIC 303 300,

The forecast iscaleulated intodate walue, This meangthat $oucan compare the amoimtzin the forecast
with your eirrent earnings. The forecast iz developed in acecrdanee with the pension industry frecast
standard. Fead more on waww, persicnem yndigheten e fpro encestandard.
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¢Qué otros

instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?

Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

1y EE years and 3 months! The life expectancy in Sweden is rising. Yoo, whowere bomin 1972 need to
e imtil the age of 68 $ears and 2 monthe to receive the same pension amnount o would have received

atage 65 if life expectancithad remained 1melhanged. ¥Yoar pendon iscaleulated az yoar accound value divided
bt the avera ge remaining life expectaney of $our age class,

Iwhenis the best time for you 1o retire? At www persicnsmindighetenssB2, youcanobtain forecasts
that alzo inchde your cecupational persion and possible private pendon. The forecastz malee it easier for
i1 o planand male the right decisions about your fubure, Theforecastzate generated by Minpensicon e,
a collaboration between the Swedish Pensions Ageneitand the private pension cormpanies.

| 197z I

Waar of birth Ahemative Wour time as Lite ex pectancy
retiEment 2ge a pensioner

e e -
e B ---
0 I e e -
I e 1 ="
1 — e e e e R o e e

= Edad actual que hace
1540 == constante la esperanza
1660 de vida respecto de la

a1l

ageesdrand s monthe

edad normal de
jubilacion
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¢,Qué otros instrumentos deberian ser implantados simultaneamente?
Informacion Individual sobre Pensiones (11P)

B ¢Como se calculan las
cotizaciones a realizar?

Your total
pereoncRdits 2012

Dernn Fers
123 45 Lanc

Wagen 14

SEK L7 264 + SEK BHO47 = SEK 66211

Baszis for calculation of your pension credits

Fengionahle inoome: SEIL 303300
Fensicnahle amount
child HEars SEIL S4600

Thiﬂp - Base SEIC 357 Q00

Torequest arecansideration of the decision

The m=plafions that are the bads: forthe decision are o be foumd in chapters §9—£] of the Soial Ircmanee Code (2010:110.
If yon vemt the decizionto be moonsidered, plesse warite to the Perciorerrgmdi gheten, Bo 304, 501 08 Halroetad | Indicate the
decikion that you vand recorcidersd. howe won veank i changed and whor, TiTite also your rare, Swedich personal [T marober,
addres: and telephone nurober, Ifwouaengmge ale gl Epreceniating wo rookt encloss anon gmal pover of atomey. Seedish
Tersiomes b gencar oot receive the lether at the latect on 3 104 Decarober 2014 or, if o haaee not heen inforroed e fom

Lt Tonrernber 2014 vathin tvo rocndhe frorn the =y won receiwe rotcoe of the deckioT
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.g ,Fue facil introducir el sistemas de cuentas nocionales en Suecia?
o
< 1994
> El
o)
T 1992 parlamento
5 )
g Propuesta da el visto 001
= del nuevo bueno al 1998 Leaqislacid
S -
¢ 1991 | sistemade nuevdo plan || Se aprueba delergSCZﬁlinrLo
¢ Creacion | pensiones € el texto anismc
=) . . sueco pensiones definitivo de estabilizacion
comision financiera
\ 4
\
g 1990 1991 1994 1998 2001 003
— Gobierno Gobierno Gobierno

s%ial-demécrata centro-derecha social-democra -

Carlos Vi

003 primeros pagos de pensiones
segun el nuevo sistema

Dificil y lento, pero una rapida transicion en comparacion con otras

reformas internacionales.
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. Fue facil introducir el sistemas de cuentas nocionales en Suecia?

Tipo cotizacion 16 % Tipo cotizacion 2,5 %

Capitalizacion
(Premiepension)

Cuentas nocionales
(Inkomstpension)

Aportacion 100 %6 cotizantes

definida

7

a

-

Carlos-Vidal Meli

Distribucidon
del riesgo

D

Prestacion ~--77|

definida { 5 ! AITEEE
e sistema pensiones 100 2 Estado
{6

e ———
- -o

4
/7

N
D = Pensién de incapacidad
-, -\ -
S = Pension de supervivenci
G= Pension minima

Capitalizacion

Reparto

-
S _—-—=--
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v

¢,Cuales han sido las principales lecciones del sistema sueco de pensiones?

Es posible introducir cambios muy drasticos en
un sistema publico de pensiones ya maduro
....... iIncluso en economias estables.

El sistema de CNs es una alternativa a las
continuas reformas parametricas a las gque se
ven sometidos los sistemas de PD (mal
disenados).

Es técnica y politicamente posible establecer un
sistema de pensiones de reparto
financieramente estable y con autoregulacion
automatica.

INncorpora innovaciones comao:

Mecanismo de estabilizacion financiera
automatica.

Balance contable del sistema de reparto.

El sobre naranja......
51/63
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<

cCual es su relacion con las otras modalidades basicas de calculo de la
pension en el sistema de reparto?

En un sistema de reparto de jubilacion la cuantia
de la pensidon inicial se puede determinar
basicamente de acuerdo con las formulas de
prestacion definida (PD), puntos (SP) o cuentas
nocionales (Cichon (1999), Devolder (2005), Legros (2006), Gronchi y Nistico
(2006), Vidal et al. (2010), Whitehouse (2006, 2010)).

Las formulas de calculo de PD tienen por objeto
fijar la cuantia de las prestaciones gue deben
percibir los cotizantes en el momento de la
jubilacion, mientras que las contribuciones o
aportaciones realizadas por los cotizantes seran
variables.

En el SP cada cotizante recibe “puntos” por las
cotizaciones que paga anualmente, las que se
determinan por el precio de compra de un punto
en el momento de la compra. Cuando se alcanza
la edad de jubilacion, la suma de puntos se
convierte en una pension mensual vitalicia
mediante la conversion de los puntos en valores, 4;
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cCual es su relacion con las otras modalidades basicas de calculo de la
pension en el sistema de reparto?

Resumen de relaciones para las formulas PD y NDC

Prestacion Definida Cuentas Nocionales

At g1 R-1 ,-‘% R-1 R-1
Ce
PgB:é_a' W, 1+mny) PgDC 3a Ct'th_[(1+rz)
R t=x i=t R t=x i=t
A la edad .
normal [ni=ri]ylc,=¢] A =g-c=A
R-1 R-1 R-1 R-1
A-§:wt u+n0=m-§:WJTﬁ+rQ
t=x i=t t=x i=t
R*-1 R*-1 R*-1 R*-1
t=x i=t t=x i=t
Anticipada/ c &%
Diferida [ni=riylece=¢] A=A -FC=5 4 =9-c
ag dp+
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cCual es su relacion con las otras modalidades basicas de calculo de la
pension en el sistema de reparto?

Resumen de relaciones para las formulas DB y SP

Prestacion Definida Sistema por puntos

A g1 R-1 R-1 At R-1
c v
PR =g ) W] [a+mo P =) “w] [a+a
R = i=t t=x t i=t
A la edad = 2. eV _CV A**=A=i=c'v Kzl
normal [ ,]y[ k. k|~ a2~ k ki
R-1  R-1 R-1  R-1
A Z th_[(1+ni) —a. Z wtﬂ(1+/11)
t=x i=t t=x i=t
R-1 At R*-1
c v
PRE =FC-A,- Z wtﬂ(1+n1) = % w [Ta+a
t=x 5 i=t
Anticipada/ 'V C-V c & c-v v 1
o 2 A=A -FC=— % _ — =
Diferida [n: = Aly k, k l - a& 3% "k k&%
R-1 R-1 -1 R*-1

FC-A - Z th_[(1+nl)—A** Z th_[(1+li)

i=t i=t
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,Cual es su relacion con las otras modalidades basicas de calculo de la
pension en el sistema de reparto?

v’ Los dos sistemas alternativos de calcular la pensién
en el sistema de reparto coincidiran con el sistema de
CNs si estan bien disenados.......

v :Bien disenados?

v Tener en cuenta todas las cotizaciones realizadas.

Carlos Vidal Melia

Y Esperanza de vida en funcion de la edad de jubilacion
(generacionalmente).

Y Derechos de pension (determinacion de la base
reguladora) de acuerdo con las variables relevantes
(tantos nocionales).

Y Revalorizacion de las pensiones de acuerdo con los
indices adecuados......

Y En resumen, para que funcionen bien se tienen que
basar en los principios actuariales v de sostenibilidad
financiera gue fundamentan los sistemas de CNs
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¢ Qué propuestas (académicas) ha habido para su posible implantacion en
Espana?
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“Mejora de la equidad y sostenibilidad financiera del sistema publico espafiol de pensiones de
jubilacion mediante el empleo de cuentas nocionales de aportacion definida (NDCs)”
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¢Qué nuevas contingencias podrian ser incluidas dentro del sistema
nocional?

Aunque todos los paises que tienen el sistema
NDC en vigor se centran en la jubilacion, este
modelo, puede ser extendido a la invalidez
(Ventura-Marco y Vidal-Melia (2016) y a la
dependencia (Pla-Porcel et al (2016)).

La regulacion actual en Suecia liga las pensiones
de invalidez permanente con las de jubilacion,
pero no las integra. Su balance actuarial no
distingue las pensiones originadas por invalidez.

La integracion de la invalidez en el sistema de
CNs immplica la necesidad de Iincorporar una
pension minima ya que los cotizantes que se
Invalidan a una edad temprana obtienen una
pension muy reducida.
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¢Qué nuevas contingencias podrian ser incluidas dentro del sistema
nocional?

Cuenta Nocional con LTC: Funcionamiento.

Esperanza
de vida como activo y

dependiente (con grados)

Cuantia acumulada
en la cuenta nocional K
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El cambio fundamental es que se pasa de utilizar la
esperanza de vida (sin distinguir el grado de autonomia) a la
esperanza de vida desagregada en funcion del grado de
autonomia
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¢Qué nuevas contingencias podrian ser incluidas dentro del sistema
nocional?

Life care annuity (LCA)
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¢Qué nuevas contingencias podrian ser incluidas dentro del sistema
nocional?

Cotizante

[a]
m

Fallecido Jubilado

(activo)

[r]

La pension LTC es creciente
en funcion del grado de
dependencia:

£ 18
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c.conclusiones? |

El sistema de CNs es el paradigma dominante dentro de los
sistemas de reparto ya que es capaz de entregar las
prestaciones de jubilacion de una manera muy eficiente.

Carlos Vidal Melia

El sistema de CNs a pesar de gue mejora claramente al
sistema de reparto tradicional, se le deben aplicar siempre
gue sea posible otros instrumentos: los balances actuariales
obligatorios, los mecanismos financieros automaticos y el
envio de informacion sobre pensiones individualizada.

El diseno del sistema sueco minimiza el denominado riesgo
politico, cuya manifestacion mas negativa en el denominado
populismo en pensiones.

El populismo en pensiones se puede definir como Ila
competencia entre politicos gue consiste en ofrecer
subsidios, subvenciones, prestaciones al electorado, sin que
éste aprecie que los mismos electores los pagaran a traves de
mayores impuestos, mayores cotizaciones, mayor inflacion o
menor crecimiento econdmico. 61/63
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c.conclusiones? |

El disenio de los sistemas de CNs promueve el interés de los
afiliados en el propio Sistema y les advierte que las
dificultades financieras pueden reducir la cuantia de las
prestaciones a cobrar.

Carlos Vidal Melia

La extension natural del sistema de CNs es la inclusion de la
contigencia de la dependencia en forma de “Cash for care
benefits™.......

.....y en Espana?
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c.conclusiones? |
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La sSltuacion del sistema de

pensiones es dramatica, y Ila

sucesion de reformas de los
ultimos anos (y las gque vendran

en el futuro) provienen de un mal

diseno estructural del Sistema
por Nno estar Iinspiradas en los
principios de justicia actuarial,
transparencia, solvencia \Y/
comunicacion con la sociedad.
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¢ El sistema espainol? —— J

Julio de 2017:
v  AFILIADOS EN ALTA LABORAL: 18,27 MILLONES
v PENSIONES CONTRIBUTIVAS: 9,52 MILLONES
v RELACION COTIZANTES/PENSIONES (2017): 1,92
v RELACION COTIZANTES/PENSIONES (2007): 2,31
v DEFICIT 2017 (P): 18.600 MILLONES DE EUROS
v RATIO INGRESOS/GASTOS: 0,847
v FONDO DE RESERVA: 11.602 MILLONES DE EUROS*
v (volveremos sobre este punto...)

v RELACION PENSION MEDIA DE JUBILACION
SALARIO MEDIO (2016): 63,91%.

v RELACION PENSION MAXIMAZ/MINIMA: 3.,27-4,25
(2017); 4,09-5,31 (2017%*); 4,41-5,18 (1997)

v RELACION PENSION MAXIMA/BASE MAXIMA: 0,80
(2017); 1 (2017*); 0,86(1997)
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¢ El sistema espainol? —— J

Julio de 2017:

v DEUDA CON EL ESTADO: 6.774 MILLONES DE
EUROS

v DEFICIT (P) 2017 POR COTIZANTE: 1.018,51
EUROS

v DEFICIT (P) 2017 POR PENSIONISTA: 2.156,94
EUROS

v DEFICIT DE BASES IMPONIBLES: 65.724
MILLONES DE EUROS.

v ESPERANZA DE VIDA A LOS 65 ANOS (2014):
19H Y 22,9M

v EV65 (1991): 15,6H Y 19,2M
v EV65 (2044): 24,4H Y 28,1M
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ALGUNAS SOLUCIONES INMEDIATAS PARA
EQUILIBRAR EL SISTEMA............

1.-ELEVAR LA TASA DE COTIZACION POR
CONTINGENCIAS COMUNES DEL 28,30%0 AL 33,4%0

¢Es posible? (A cargo de quién? ¢;Cuales serian las
repercusiones en el empleo y la productividad?

2.-ELEVAR EL NUMERO DE COTIZANTES EN 2,191
MILLONES CON Bl DE 30.000 €/ANO....

2,877 MILLONES SI LA BASE FUERA DE 22.841 €/ANO

Supondria tener entre 20,47 (12% mas) y 21,15
(15,84%) millones de afiliados en alta laboral en
lugar de 18,27 millones.

En resumen...se necesitaria tener entre 2,2 y 2,9
millones mas de cotizantes estables para poder
alcanzar el equilibrio financiero...

La relacidon cotizantes/pensiones pasaria a ser de
entre 2,16-2,23 en lugar de 1,95......... E3
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¢El sistema espanol? F

3.-CUBRIR EL_DEFICIT. CON FEL RENDIMIENTO
GENERADO POF

¢cCuanto se |
rendimiento fue

930.000 millone
El 80,03%0 del F

4.-REDUCIR LA
UN 15,30%0....

5.-UNA COM
ANTERIORES....

1orrado  si1 el

AS PENSIONES

AS MEDIDAS

¢, LA PREFERIDA POR LOS POLITICOS? .....

6.- NINGUNA DE LAS ANTERIORES: HACER COMO
Sl..... EL TRUCO CON LAS CUENTAS... MOVER
PARTIDAS....LAS TRAMPAS AL
SOLITARIO.......... TRILERISMO PRESUPUESTARIO.....

E4



Universidad de Valencia

Carlos Vidal Melia

¢, El sistema espanol? .
. ES una situacion

estructural o coyuntural?
.Y los politicos, qué?

El ministro de Economia, Luis de Guindos, ha
afirmado que ""no hay un Fondo de Reserva
lo suficientemente grande que garantice el
pago de las pensiones en Espana', y ha
asegurado que "lo unico que lo garantiza es
el crecimiento econdmico y la generacion de

........ el Tesoro espanol le ha dado un
préestamo a la Seguridad Social para
garantizar el pago. E5
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¢El sistema espanol? F

c.Cambio de discurso?

e ha pasado a
nes”

De "el sisten
"el Estado ge

/ econoce que el
5 Insostenible,
/a no alcanzan
previsible que

Es un paso ad
sistema de ¢
deficitario y q!
para pagar las
esto cambie a

Los politicos espanoles ya
admiten lo que antes calificaban

de exageracion o catastrofismo!!!!
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Pero...;qué nos dicen los
principales partidos politicos?

Podemos: Es el maximo exponente del delirio populista
en pensiones....""derogacion de las reformas de las
pensiones que aprobaron el Gobierno del PSOE vy el
Gobierno del PP". “eliminar el tope maximo de
cotizacion sin subir la pension maxima y elevar las
minimas muy por encima del resto”, con lo que se
cargarian de un plumazo el caracter contributivo de la
Seguridad Social. Jubilacion a los 61 afnos con 35 de
cotizacion........

El PSOE so6lo quiere borrar lo que no aprobaron ellos y
hablaba en su ultimo programa electoral (no sabemos
si todavia es valido) de "recuperar en lo sustancial el
marco legal vigente hasta la llegada del PP al
Gobierno". E7
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I —]

Ciudadanos no dice demasiado en un tema en el
gue se ha puesto de perfil (parecia que eran
partidarios de las cuentas nocionales)....Sin embargo,
el propio Albert Rivera, en el debate que tuvo con
Pablo Iglesias en el programa de Jordi Evole, pidio
volver a los 65 anos e indexar las pensiones al
IPC, lo que en la practica supondria acabar con

las reformas de 2011 y 2013 (¢ Sabia lo que estaba
diciendo?).

El Pacto PP-C’s tampoco es muy esperanzador. NO se
dice nada de derogar lo vigente, pero tampoco hay
ninguna propuesta concreta. Apenas una mencion a
“"fortalecer" el sistema, a "'reordenar las fuentes de
financiacion™ (pagar con impuestos) e "informar™ al

cotizante de lo que le cobrara cuando se jubilé (una

promesa que hasta ahora no se ha cumplido).
Fuente: D. Soriano, Libre Mercado. ES
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Dada la situacion actual, y bajo el supuesto de que los
gastos por pensiones contributivas crecen al mismo
ritmo que lo han hecho en los diez ultimos anos,
4,31%; y los ingresos por cotizaciones lo hicieran de
manera sostenida al 5,5%0 anual acumulativo (2,08%0
en los ultimos 10 anos)....

¢CUANTO TIEMPO SE TARDARIA EN EQUILIBRAR EL
SISTEMA?

Casi 15 anosl!!ll, en 2032........

¢CUANTO FONDO DE RESERVA HABRIA QUE TENER
PARA HACER FRENTE A LA ACUMULACION DE
DEFICITS HASTA ENTONCES......?

166.438 MILLONES DE EUROSI!I EL 14,32% DEL PIB
DE 2017........

;CUANTA DEUDA ADICIONAL HABRIA HASTA
ENTONCES...... ?

224.004 MILLONES DE EUROSIII EL 8,64%0 DEL PIB
DE 2032........ E10
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¢ QUE HUBIERA PASADO SI DESDE 1977 SE HUBIERA
FORMULADO UN BALANCE ACTUARIAL DEL SISTEMA
DE PENSIONES DE ESPANA?

Entre otras cosas....... que el fondo de reserva de la SS
tendria un cifra cercana a los 434.000 millones de
euros EN 2016 (39,96% PIB 2016).

El superavit a lo largo de 40 anos ha sido utilizado
para financiar, desde la sanidad (hasta 2003), a
prestaciones asistenciales y, en general, a formar
parte de la financiacion del Presupuesto del Estado, sin
gue hasta el ano 2000 se crease formalmente el Fondo
de Garantia de las Pensiones, aunque
con aportaciones muy inferiores a los superavits del
sistema...

Ell
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¢ El sistema espainol? —— J
I —]

Suponiendo el fondo de reserva gque deberia tener el
sistema, y bajo la hipotesis de que los gastos por
pensiones contributivas Yy Yy los ingresos por
cotizaciones crecen al mismo ritmo que lo han hecho
en los diez dltimos anos, 4,31%; vy 2,08%
(respectivamente)....

;CUANTO TIEMPO SE TARDARIA EN AGOTAR EL
FONDO?

Casi 12 anosl!l!ll, en 2029........

.Y S1I FUESEMOS CAPACES DE EQUILIBRAR EL
CRECIMIENTO DE LOS INGRESOS Y LOS GASTOS?

El hipotético fondo se agotaria en 2036.........

Y SI EL CRECIMIENTO DE INGRESOS FUERA UN
PUNTO SUPERIOR AL DE LOS GASTOS?

El hipotético fondo DECRECERIA HASTA 2035......... Y A
PARTIR DE ESE MOMENTO VOLVERIA A CRECER....
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¢ El sistema espainol? —— J
I —

Segun Angel de la Fuente, director de Fedea,
aplicando las formulas de ajuste incluidas en
las dos reformas de 2011 y 2013, el sistema
mantendra el equilibrio presupuestario.

Estoy en total desacuerdo.....el

efecto de los mecanismos podria ser valido si
se hubiera partido de la premisa
fundamental: sistema en equilibrio actuarial,
es decir el coste de venta de las prestaciones
equivale a su precio de venta (primas a
recaudar) y ademas la relacion cotizantes-
pensionistas fuera estable y la adecuada
para gue el sistema estuviera en equilibrio
financiero......

E13
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¢ El sistema espainol? —— J

¢cRequerira el sistema de nuevas reformas
parametricas en el corto plazo?

..Son efectivos los mecanismos introducidos
en Espana en las reformas de 2011-2013?

cEstan en disposicion las finanzas publicas
de detraer recursos para cubrir el desfase del
sistema publico de pensiones?

cSeria una buena medida romper la caja
unica del sistema publico de pensiones?

cSeria conveniente, de una vez por todas,
decir la verdad sobre el sistema de
pensiones a la sociedad espanola?

E14
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The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

» Analysis of the current and future situation of the
Contributory Pension System in Spain

»Need for reform of the Spanish Pension System

» Notional Defined Contribution as an alternative
for Spain

»Proposal of implementation strategy

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (1)

Contributory and professional

- None€ontributory

Universal benefit: healthcare and social services
Complementary system

Types of protectior

—

- The contributory system 1s funded by contributions.

(Pay-as-you-go system).
- The non-contributory system 1s funded by general taxes.

Fundin . : .
€ | The universal benefit is a mixed system
- The complementary system is privately funded.
(Capitalization system).
Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions

Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (l1)

- General system.

- Special system for agricultural workers.

- Special system for fisheries workers.

"Regimes'" or|-  Special system for the self-employed.
systems - Special system for coalmining.

- Special system for domestic staff.

- Special system for civil servants, the armed

forces and the judiciary

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (I11)

- 65 for men and women

- Penalty for early retirement. The replacement rate is

Retirement reduced by between 6% and 8% for each year the
age retirement age is brought forward from the legal
retirement age of 65.

- Incentive for retiring after age 65

Adaptation
of pension

- Yearly in line with the Retail Price Index.

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (1V)

- The regulating base is calculated based on contributions
from the last 15 years of work.

- The penston 1s determined by applying the corresponding
replacement rate to the regulating base. A sliding scale is
applied starting at 50% after 15 years' contributions, rising

Sliding scale by 3% for each additional year from the sixteenth to the

for pensions twenty-fifth, and by 2% from the twenty-sixth year up to a

maximum of 100% for 35 years, except when retirement

pension 1s first claimed after age 65, in which case a rate of

100% will be applied plus an additional 2% for every full

year contributed after age 65, always assuming that 35 years'

contributions have already been paid

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (V)

Ratio of number of contributions to number of contributory pensions by
system

O Coalmming B Agricultural O Fisheries O Domestic staff B General O Self-employed

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (VI)

Initial neutral pension and transfer component by system

100%;

80%

60%;

40%

20%;

0%

General Self employed Agricultural  Agricultural self-  Domestic TOTAL
employment employement

O Initial neutral pensiorl Transfer to initial pensiorid Minimum complement

Transfer component: Part of the pension received exceeding the
amount of pension maintaining actuarial equilibrium between
contributions and pensions. This component is funded by the
System.

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003




The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

MAIN FEATURES OF THE SPANISH PENSION SYSTEM (VII)

Internal Rate of Return (IRR) approach in the General System
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Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions

Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

FUTURE PERSPECTIVES FOR THE SPANISH PENSION SYSTEM (1)

Forecast of the affiliates and number of pensions

25000 2,5

20000 +

15000 + +15
10000 + 11

5000 + 105
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2003 2004 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

Years

I Affiliates workers EE== Number of pensions ==/ Ratio affiliates/pensioners

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

FUTURE PERSPECTIVES FOR THE SPANISH PENSION SYSTEM (I1)

Forecast of the income from contributions and
spending on pensions
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Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions

Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

FUTURE PERSPECTIVES FOR THE SPANISH PENSION SYSTEM(III)

» The current configuration of the pension system Is not
the best possible one

»With the current system it I1s no possible to achieve
financial solvency

» The current system is not actuarially fair

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

THE POSSIBILITY TO INTRODUCING A SYSTEM OF
NOTIONAL DEFINED CONTRIBUTION ACCOUNTS
FOR SPAIN (I)

WE COMPARE THE AMOUNT OF RETIREMENT PENSION
AWARDED BY THE SPANISH FORMULA IN FORCE NOW
WITH THE ONE THAT WOULD HAVE BEEN PROVIDED BY
RETIREMENT FORMULAS BASED ON NOTIONAL DEFINED

CONTRIBUTION ACCOUNTS

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

THE POSSIBILITY OF INTRODUCING A SYSTEM OF
NOTIONAL DEFINED CONTRIBUTION ACCOUNTS
FOR SPAIN (II)

Simulation for Spain of the Notional Defined Contribution System
existing in countries like Sweden, Italian, Brazil, Poland and Latvia
and comparation with the current Spanish Pension System

IRR for retirement age 65 with 35 year’s contributed

0,07
0,06 +
0,05
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0,03 + A Ay /s A
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0 1 1 1 1 J 1
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-0,01 —
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Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions

Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

PROPOSAL: AFORMULA FOR CALCULATING
RETIREMENT PENSION (1)

» Determine the formula in order to fix the pension in relation
with the “Financial Risk to Beneficiaries” given the risk Is
transferred explicitly to the contributor-beneficiary

» Implementation strategy recomendations in order to apply
Notional Defined Contribution accounts

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

PROPOSAL: AFORMULA FOR CALCULATING
RETIREMENT PENSION (I1)

Formulas for calculating the initial pension and its later
variation.
Model Reval}lati(.)n of the Notion.al rafte for Notional rate for pensions
contribution base contributions

1 RPI GDP RPI

2 RPI AEI RPI

3 RPI GDP RPIXGDP differential

4 RPI GDP RPIXAEI differential

5 RPI AEI RPIZXGDP differential

6 RPI AEI RPIZAEI differential

7 RPI TSSCI RPI

8 RPI TSSCI RPIZTSSCI differential
11 AFEI GDP RPI

12 AEI AEI RPI

13 AEI GDP RPIEGDP differential
14 AFEI GDP RPIZ+AFEI differential

15 AEI AEI RPIZXGDP differential
16 AEI AEI RPI£AEI differential

17 AEI TSSCI RPI

18 AEI TSSCI RPIFTSSCI differential

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, |

Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

PROPOSAL: AFORMULA FOR CALCULATING
RETIREMENT PENSION (111)

0.045 -
0.04 4
0.035
0.03 4
0.025
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o+ . T . T T T T . . T T . T T
Modl Mod2 Mod3 Mod4 Mod5 Mod6 Mod7 Mod8 Mod 11 Mod 12 Mod 13 Mod 14 Mod 15 Mod 16 Mod 17 Mod 18

0 IRRmen O IRRdeviationmen @ IRRwomen B IRRdeviationwomen

» The best model for an individual who is NEUTRAL to RISK is the one

capitalizing the contributions according to the evolution of the forecast

GDP and where pension can participate in the upward fluctuations of the
Index of Variation in Salaries above that expected (model 14).

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

PROPOSAL: AFORMULA FOR CALCULATING
RETIREMENT PENSION (1V)

0.045 -
0.04 4
0.035
0.03 4
0.025
0.02 4
0.015
0.01 4

0.005 -

o+ . T . T T T T . . T T . T T
Modl Mod2 Mod3 Mod4 Mod5 Mod6 Mod7 Mod8 Mod 11 Mod 12 Mod 13 Mod 14 Mod 15 Mod 16 Mod 17 Mod 18

0 IRRmen O IRRdeviationmen @ IRRwomen B IRRdeviationwomen

> If the beneficiary is more AVERSE to RISK, then the formula could be
similar as regards contributions, but pension would be simply adjusted
In line with the RPI (model 2)

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

POLICY RECOMENDATIONS (1)

» In order to apply the Notional Defined Accounts System preselection
of the formula for calculating retirement pension in relation with the
“Financial Beneficiary Risk” Is necessary

»The transition will imply both systems (the current and NDC)
working side by side over a 20 years period from 2005 to try
to avoid the deficit forescasted in the studies
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The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

POLICY RECOMENDATIONS (1)

» The process of transition from the current system to NDC should
not induce problems in terms of administration cost, since the
Spanish Social Security system has a reliable computerized register
of each contributor’s employment history

» Additional control elements for the solvency of the System could
be incorporated such as:

1. A maximum annual level of deficit as a percentage of the
GDP or a maximun annual level of deficits over five years
or a percentage of the GDP

2. Pensions already in payment could be reviewd periodically
to take account the changes in mortality table

Conference on NDC pensions

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, I
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

POLICY RECOMENDATIONS (I11)

» A minimum pension should also be maintained but the complement
to bring it up to minimum levels being funded through taxes

» Increase the regulation base to cover all the active period of the worker
In order to calculate the amount of pension

» Eliminate the possibility of retiring before age 65

Vidal-Melia, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions
Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003



The Spanish Pension System:The possibility of introducing Notional Defined Contribution accounts

POLICY RECOMENDATIONS (1V)

TIMETABLE FOR ADAPTING TO PENSION REFORM

IN SPAIN
Year of Pension received from the Pension received from the
retirtement notional accounts system % current system %

2005 0 100
2006 5 95
2023 90 10
2024 95 5

2025 100 0

<
Vidal-Meli&, C and Dominguez-Fabian, | Conference on NDC pensions

Sandhamm, Sweden, 29-30 September 2003
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