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Las pensiones son, con diferencia, la mayor partida en los Presupuestos Generales del Estado y de la Seguridad 

Social de 2022. Son también el gasto público social que más aumenta en términos absolutos, desde los 162.681 

millones presupuestados en 2021 hasta los 170.494 millones previstos para 2022, que incluyen pensiones 

contributivas (149.996 millones) y no contributivas (2.587 millones), y clases pasivas (17.911 millones). Su aumento 

esperado es, por lo tanto, de 7.813 millones, con un crecimiento del 4,8%. Este incremento se explica por la 

revalorización de las pensiones con el IPC interanual promedio de los doce meses previos a diciembre de 2021, el 

crecimiento de las pensiones mínimas y no contributivas del 3%, el aumento del número de pensionistas, y el efecto 

sustitución (las nuevas pensiones que entran en el sistema tienen en media un importe muy superior a las que 

causan baja).   

A pesar de su importancia como principal gasto público y del principio de separación de fuentes, a la opinión pública 

le resulta muy difícil hacerse una idea de los ingresos y del déficit del sistema de pensiones a través de los 

Presupuestos. Esta falta de transparencia no contribuye a aumentar la certidumbre sobre su sostenibilidad. En primer 

lugar, porque los ingresos de la Seguridad Social no aparecen desglosados de manera accesible. Las cotizaciones 

sociales son la principal fuente de financiación de las pensiones contributivas y otras prestaciones distintas de las 

pensiones, como el desempleo o la incapacidad temporal, cuyo gasto supondrá 22.457 millones y 10.818 millones 

respectivamente. Su importe se prevé que aumente desde los 125.144 millones de 2021 a 136.345 millones de 2022, 

lo que implica una tasa de crecimiento del 9%. Este incremento se basa en unas previsiones optimistas de 

crecimiento del PIB en 2022 del 7% y de un aumento de la base máxima de cotización del 1,7%. A pesar de este 

crecimiento de las cotizaciones, y de que ya superarán su nivel recaudado antes de la pandemia, serán claramente 

insuficientes para hacer frente al gasto previsto en pensiones contributivas.  

En segundo lugar, porque para financiar su déficit, el sistema de pensiones requiere de un aumento creciente de las 

transferencias del Estado, cuyo detalle resulta insuficiente en los Presupuestos. Aunque una de las recomendaciones del 

Pacto de Toledo en 2020 era clarificar el principio de separación de fuentes entre el Estado y la Seguridad Social, en la 

práctica ocurre lo contrario. Además de los complementos de pensiones mínimas (7.075 millones) y pensiones no 

contributivas (2.772 millones), no sólo se traspasan al Estado algunos gastos impropios, como reducciones en la cotización o 

prestaciones contributivas al nacimiento y cuidado de menores, por un total de 4.570 millones. También se trasladan otros 

gastos propios del sistema o conceptos no detallados, cuya suma se acerca a los 14.000 millones de euros.  

Las medidas adoptadas en 2021 implican un mayor gasto estructural del sistema de pensiones. La sustitución del 

Índice de Revalorización de las Pensiones por el IPC y la derogación del Factor de Sostenibilidad presionarán al alza 

el gasto en pensiones en casi cuatro puntos del PIB en las próximas décadas, lo que irá aumentando el déficit 

estructural actualmente existente que se traslada al Estado. A la espera de nuevas reformas, es poco probable que la 

aprobación de un futuro Mecanismo de Equidad Intergeneracional y los cambios propuestos en la jubilación 

anticipada y demorada sean capaces de compensar una parte significativa del mayor déficit previsto. De igual 

manera, a la espera de medidas que impulsen el segundo pilar de los planes de pensiones de empresas, los 

Presupuestos reducen los incentivos fiscales de los planes privados, que en realidad son complementarios y no 

sustitutivos de los anteriores, y cuyo ahorro era ya muy inferior al de otros países de la UE. 
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AVISO LEGAL 

El presente documento no constituye una "Recomendación de Inversión" según lo definido en el artículo 3.1 (34) y (35) del 

Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente 

documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicación Publicitaria" a los efectos del artículo 36 del 

Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comisión de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del 

Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las 

empresas de servicios de inversión ("MiFID II"). 

Los lectores deben ser conscientes de que en ningún caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones 

de inversión y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversión serán las obligadas 

legalmente a proporcionarles toda la información que necesiten para esta toma de decisión. 

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene carácter divulgativo y contiene datos u 

opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboración propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, 

sin que hayan sido objeto de verificación independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantía, expresa o implícita, en 

cuanto a su precisión, integridad o corrección. 

El contenido de este documento está sujeto a cambios sin previo aviso en función, por ejemplo, del contexto económico o las 

fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios. 

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este 

documento o de su contenido. 

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitación o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener 

interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningún contrato, compromiso o decisión de 

ningún tipo. 

El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida 

su reproducción, transformación, distribución, comunicación pública, puesta a disposición, extracción, reutilización, reenvío o la 

utilización de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o 

sea autorizado expresamente por BBVA. 
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