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El sistema publico de pensiones es un pilar fundamental del Estado de bienestar. Y para que lo siga siendo
es necesario que se modernice y adapte a los cambios que experimenta la sociedad espafola.
Afortunadamente cada vez mas personas llegan a la edad de jubilacion y lo hacen con una esperanza de
vida mayor. Todo ello supone que el nimero de pensiones ira aumentando progresivamente desde los poco
mas de 9,5 millones actuales hasta unos 15 millones en 2050. Sélo para atender este aumento del nimero
de pensiones sin cambiar el sistema actual necesitariamos que el numero de cotizantes pasara desde los
casi 18,5 millones de afiliados actuales a algo mas de 27 millones. Un aumento muy poco probable con las
tendencias demograficas previstas. Ademas la crisis econdmica ha abierto un déficit entre los ingresos y
gastos en pensiones del sistema que va a tardar en ir reduciéndose, sobre todo en la situacion actual en la
que las nuevas pensiones que entran en el sistema lo hacen con unas pensiones iniciales sobre salarios
medios que son de las mas altas de Europa.

Ante esta situacion, qué debemos hacer? En primer lugar, hay que tener claro que para garantizar el
sistema de pensiones hay que seguir apostando por reforzar su sostenibilidad financiera. No hay dilema
alguno entre sostenibilidad y suficiencia. La sostenibilidad es una condicion absolutamente necesaria para
que las pensiones sean suficientes a largo plazo. Por lo tanto, hay que mantener las reformas de 2011 y
2013, y mejorarlas con nuevos mecanismos.

Segundo, como en Suecia y otros paises europeos, hay que introducir cuanto antes cuentas individuales de
reparto, con un periodo transitorio. El sistema sigue siendo publico, de reparto y progresivo. Al proporcionar
una “cuenta virtual” a cada trabajador, mejora su contributividad y transparencia, lo que hace que sea mas
sencillo y facil de entender, y ayuda a percibir las cotizaciones como un ahorro y no como un impuesto.
Ademas, las cuentas individuales eliminan incertidumbres y ayudan a asegurar el equilibrio financiero del
sistema si la pension inicial se calcula teniendo en cuenta la esperanza de vida (como en 2019 empezara a
hacer el Factor de Sostenibilidad) y la evolucion prevista de los recursos y gastos del sistema.

Tercero, hay que mejorar y blindar la pensién minima segun la inflacién subyacente y las ganancias
tendenciales de productividad, con transparencia a los beneficiarios de los complementos efectuados con
cargo a impuestos generales. En ultimo lugar, hay que seguir realizando reformas que mejoren el
funcionamiento del mercado de trabajo y su eficiencia, y la productividad de la economia. Cuanto mayor sea
el empleo y mas elevados los salarios, gracias a las ganancias de productividad, mayores seran las
pensiones y la capacidad del sistema para introducir los cambios necesarios y adaptarse a un mundo en
permanente evolucion. Es crucial que el sector publico lidere el proceso de transformacién tecnolégica y
digital poniendo el Estado de bienestar a la altura de los nuevos tiempos.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las
variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
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, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon 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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