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Este trabajo cuantifica los efectos de dos propuestas de reforma del sistema
de sequridad social en Espana utilizando un modelo de equilibrio general de
generaciones sucesivas. La primera propuesta plantea sustituir el actual régi-
men de financiacion mediante cotizaciones por imposicion indirecta sobre el
consumo o directa sobre la renta. La sequnda propuesta examina el efecto
de extender el periodo de cdlculo de las pensiones de jubilacion sobre el pre-
supuesto de la sequridad social. Encontramos que ambas reformas pueden
generar importantes ganancias de bienestar.
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1. Introduccion

El sistema ptiblico de pensiones es el principal programa de bienestar
social de la economia espanola, absorbiendo alrededor de un 56,7 % de
los recursos de gasto social y aproximadamente un 11 % del PIB en
el ano 2001. Uno de los principales problemas que plantea el actual
sistema de seguridad social en Espana es su viabilidad en el largo
plazo. No es por tanto de extranar que el andlisis de los desequilibrios
financieros haya sido el objeto de innumerables trabajos en la litera-
tura, donde destacan entre los mds recientes los estudios de Barea y
Gonzélez-Paramo (1996), Herce et al. (1996), Herce (1997), y Boldrin
et al. (1999a). De éstos y otros trabajos se desprende que hay un claro
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consenso sobre cudles son los principales motivos que han llevado a
cuestionar la viabilidad futura del actual sistema de seguridad social.
Los cambios demogréficos, con un importante aumento de la esperanza
de vida y una caida de la tasa de natalidad, el aumento de la cobertura
social de la seguridad social, el incremento de la pensién media y los
incentivos que genera el actual sistema a retirarse de forma anticipada
son bdsicamente los argumentos mdas importantes.

Como resultado de estos estudios ha surgido una variedad de propues-
tas, que abarcan desde pequenas reformas del actual sistema de reparto
hasta la privatizacién completa. La principal justificacién para plantear
una privatizacién parcial o total del sistema de reparto es la mejora
de eficiencia que, medida en términos de bienestar, es de alrededor de
un 30 % tal y como estiman Auerbach y Kotlikoff (1987) y Feldstein
(1997) para Estados Unidos y, para el caso espanol, Conesa y Garriga
(2000a). Sin embargo, a pesar de existir importantes ganancias a largo
plazo, este tipo de reformas llevan asociadas procesos de transicién cos-
tosos para su puesta en practica desde un punto de vista politico. Ello
se debe a la asimetria temporal con que se distribuyen los beneficios,
de forma que las generaciones mds viejas al principio de la transicién
no llegan a percibir los beneficios de la misma, véase Conesa y Garriga
(20000).

El presente trabajo utiliza la metodologia de equilibrio general para
analizar dos propuestas de reforma alternativas a la privatizacién que
han sido planteadas por Barea et al. (1995) como posibles soluciones
a los futuros desequilibrios financieros del actual sistema de seguri-
dad social de reparto. La primera propuesta plantea sustituir parcial
o totalmente la financiacién mediante cotizaciones por otras fuentes
impositivas (impuestos indirectos e impuestos directos), mientras que
la segunda estudia extender el periodo de cdlculo de la pensién.

Algunas de estas propuestas han sido analizadas con anterioridad por
diversos autores, e incluso llevadas a cabo en la préactica, como la re-
forma de 1997, que extendié el periodo de cédlculo de la pensién de 8 a
15 afios, o la reduccién de un punto porcentual de las contribuciones
empresariales a la seguridad social a cargo del presupuesto general du-
rante el mismo periodo. No obstante es importante destacar que el en-
foque propuesto en este trabajo es distinto. La presente metodologia
permite complementar los diversos trabajos que utilizan las proyec-
ciones demogréficas y simulan diversos escenarios futuros, pues permite
cuantificar el impacto que dichas reformas tienen sobre los principales
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agregados en la economia asi como medir los cambios en el bienestar
de los individuos.

Respecto a la primera propuesta, cabe destacar dos trabajos. Zabalza
(1988) utiliza un modelo de equilibrio parcial y estima que por cada
disminucién de un punto porcentual en las cotizaciones, el Impuesto
sobre el Valor Anadido (IVA) debe aumentar en 0,62 puntos. Polo y
Sancho (1996) abordan la misma cuestién pero utilizan un modelo de
equilibrio general estdtico multisectorial calibrado para la economia
espaniola. Obtienen que una disminucién de las cotizaciones de los em-
presarios en 3,25 puntos serfa compensada con un incremento del IVA
ponderado de un 1,55 puntos.

Con respecto a la propuesta de extender el periodo de célculo de la
pensién, Jiménez Martin y Sénchez Martin (2000) analizan los cam-
bios en los incentivos de los individuos a retirarse de forma anticipada
asociados a distintas reglas de cdlculo de la pensién. Muestran que
incrementos en el periodo de computo de la base reguladora pueden
disminuir la pensién de jubilacién de aquellos individuos que tienen
un perfil salarial creciente y en cambio incrementar la de aquellos que
tienen un perfil salarial decreciente en los tultimos anos del ciclo labo-
ral. En un trabajo reciente, Sénchez Martin (2003) utiliza un modelo
de generaciones con jubilacién endégena para analizar el impacto de
extender el periodo de cédlculo de la pensién en la edad de jubilacién
y en el presupuesto de la seguridad social. Sus resultados indican que
este tipo de medidas tienen poco impacto para atenuar la situacién fi-
nanciera del sistema de seguridad social, a menos que se utilicen hori-
zontes temporales més largos, como 30 anos. Sin embargo, ninguna de
estas reformas afecta de forma sustancial a los patrones de jubilacién.

El marco utilizado en este trabajo es un modelo de equilibrio general
dindmico de generaciones solapadas con agentes heterogéneos. La hete-
rogeneidad intrageneracional es debida a la existencia de tres niveles
educativos distintos: estudios primarios, secundarios y universitarios.
El nivel educativo determina el perfil exégeno de unidades de eficiencia
de trabajo y permite analizar de forma mas desagregada los cambios
en las horas trabajadas y en las decisiones de ahorro en funcién del
nivel educativo. Suponemos que cada tipo de agentes vive el mismo
nimero de periodos y se jubila a la misma edad. Una vez jubilados
reciben una pensién de jubilacién que depende de su historial laboral
como cotizante, aunque los individuos no tienen en cuenta este factor
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a la hora de decidir el nimero de horas que trabajan en cada periodo.!
La economia, ademds de un sistema de seguridad social, cuenta con un
gobierno que en cada periodo realiza un gasto en consumo piblico (no
productivo) financiado mediante impuestos sobre la renta e impuestos
sobre el consumo. Las reformas analizadas suponen que el presupuesto
del sector publico (gobierno y seguridad social) estd equilibrado en
su conjunto. Otro tipo de reformas que permitan desequilibrios pre-
supuestarios financiados mediante la emisién de deuda piiblica no han
sido analizadas.

Como se describe a continuacion los resultados obtenidos en un anélisis
comparativo de estado estacionario asociados a cada tipo de reforma
son coherentes con las estimaciones realizadas en otros trabajos:

1. La tasa de sustitucién de las cotizaciones por impuestos indirec-
tos sobre el consumo es aproximadamente unitaria, es decir, por
cada punto de disminucién de las cotizaciones efectivas es nece-
sario incrementar en aproximadamente un punto los impuestos
sobre el consumo. La tasa de sustitucién obtenida es ligeramente
superior a la estimada por Zabalza (1988), que no tiene en cuenta
los efectos de equilibrio general, y por Polo y Sancho (1996), que
no consideran distorsiones dindmicas en el ahorro. La mayor tasa
de sustitucion obtenida se debe a que este tipo de reformas au-
menta la pensién media de jubilacién, pues las horas trabajadas
de los individuos que estdn a punto de jubilarse se incrementan.
Si el nivel de pensiones estuviera fijo, serfa necesario incrementar
el impuesto sobre el consumo en menor cuantia por cada punto
porcentual en que disminuyeran las cotizaciones, obteniéndose

'Es dificil saber si los trabajadores comprenden el efecto que tiene incrementar su
nivel de ingresos laborales en la pensién de jubilacién. Ello implica no s6lo compren-
der la naturaleza legal de los beneficios del sistema de pensiones, sino que también
implica la capacidad de llevar a cabo sofisticados cédlculos actuariales. Dado que
la mayorfa de trabajadores no tienen ese tipo de conocimiento, lo més probable es
que tengan una vaga idea sobre el nivel de prestaciones futuras asi como la relacién
con el nivel de ingresos laborales. En cualquier caso, si estamos infraestimando el
vinculo entre ingresos y prestaciones el sistema de seguridad social resultard menos
distorsionador de lo que realmente parece ser. En caso contrario, estariamos sobres-
timando su efecto distorsionador, de forma que los beneficios asociados a reformar
el sistema de pensiones aun serian mayores. En Garriga y Manresa (2000), uti-
lizamos un modelo teérico muy sencillo donde se analizan este tipo de fenémenos.
Encontramos que pueden existir contribuciones a la seguridad social no muy lejanas
a las existentes para las cuales los individuos deciden retirarse de forma anticipada,
pues el beneficio marginal de contribuir un periodo maés al sistema es menor que el
coste.
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resultados similares a los mencionados. La reduccién en la dis-
torsién de la imposicién efectiva es la principal responsable de
generar las ganancias de eficiencia en la economia.

2. La relacién de sustitucién que se obtiene entre cotizaciones e
impuesto sobre la renta es sensiblemente menor a un punto, de
forma que por cada punto que disminuyen las cotizaciones es
necesario incrementar el impuesto sobre la renta en una cuantia
inferior a un punto. Los efectos sobre el bienestar son positivos
pero menores que en el caso anterior y se deben principalmente
a la reduccién de la carga fiscal de los trabajadores a costa de
los jubilados.

3. Con respecto al segundo tipo de reformas, obtenemos que lige-
ras variaciones en el periodo de cdlculo apenas afectan al pre-
supuesto de la seguridad social y al bienestar de los individuos.
No obstante, cuando se considera todo el historial laboral, el gas-
to total en pensiones se reduce y las necesidades financieras del
sistema de seguridad social disminuyen. Las ganancias de bienes-
tar se deben principalmente a la reduccién de las cotizaciones a
la seguridad social, que reducen significativamente la distorsién
impositiva del sistema de pensiones. La mayor renta disponible
permite a los individuos ahorrar una mayor cantidad de recur-
sos para complementar la menor pensién piblica que percibirdn
al jubilarse. Estos resultados son coherentes con los de Sanchez
Martin (2003) a pesar de que la edad de jubilacién no es endé-
gena.

El articulo se organiza de la siguiente forma: la Seccién 2 presenta el
modelo, la Seccién 3 define y caracteriza un equilibrio competitivo. La
Seccién 4 define las formas funcionales utilizadas en las simulaciones
asi como la calibracién del modelo. En la Seccién 5 se presentan los
resultados de la simulacién de dos reformas. Por iltimo, la Seccién 6
establece las conclusiones del trabajo.

2. Economia

El modelo formaliza una economia sin incertidumbre en tiempo discre-
to, t=0,1,2,..., donde en cada periodo se produce un tinico bien que
puede utilizarse para consumo o inversién. La economia estd poblada
por un continuo de individuos que viven durante I periodos. Denota-
mos por i’ la medida de individuos de edad i y por M la fraccién de
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individuos de tipo j que hay en cada cohorte. Por simplicidad normali-
zamos el tamano total de la poblacién en el primer periodo de vida a
la unidad. La poblacién total crece en cada periodo en una tasa cons-
tante, n, cuyo tamano en el momento ¢ estd definido por la medida
1. Suponemos que el peso de cada tipo respecto a la poblacién total
permanece invariable. De esta forma en cada momento del tiempo la
distribucién estacionaria de agentes estd caracterizada por una matriz
de dimensién J x I, donde ¢ € Z = {1,...,I} representa la edad y
jeJ=A{1,..,J} representa el tipo. Esta estructura demografica, a
pesar de ser extremadamente sencilla, permite replicar elementos esen-
ciales de la economia, como la distribucién relativa entre trabajadores
y retirados. Debido a que nuestro andlisis se centra exclusivamente
en el estado estacionario del modelo, eliminamos el subindice tempo-
ral para simplificar la notacién; de esta forma en cada momento del
tiempo un individuo estd caracterizado por el tipo 7, y la edad i.

2.1. Consumidores

Los consumidores de cada tipo j tienen idénticas preferencias, definidas
sobre el consumo y el ocio a lo largo de la vida. Estas preferencias se
representan mediante una funcién de utilidad aditivamente separable
en el tiempo

I
Y BT 1-6) =1, [1]
i=1

donde u(-) es una funcién de utilidad C?, estrictamente céncava, moné-
tona creciente y satisface las condiciones de Inada; ¢/ y (1 — #) re-
presentan, respectivamente, el consumo y el ocio del individuo del tipo
jconianosy € (0,1) es el factor de descuento intertemporal que
suponemos igual para todos los individuos. En un modelo de genera-
ciones solapadas el factor de descuento puede ser superior a la unidad.
La estructura de ciclo vital es andloga a la utilizada por Auerbach y
Kotlikoff (1987). Los individuos de cada tipo entran a formar parte
activa en la economia al incorporarse al mercado laboral. En cada pe-
riodo deciden el consumo, ¢, el nivel de activos, a, y cudntas horas
trabajar, Eg . Los individuos participan en el mercado de trabajo hasta
que alcanzan la edad de jubilacién legal i,., y una vez jubilados reciben
una pensién de jubilacién, trf , hasta que fallecen con I afios.

Los agentes en edad de trabajar tienen una dotacién divisible de tiem-
po que por simplicidad normalizamos a la unidad. Esta puede ser uti-
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lizada como ocio o como trabajo en el sector productivo. Una unidad
de tiempo de trabajo del individuo de tipo j de edad 7 puede transfor-
marse en €] unidades de factor de trabajo en la produccién, donde el
vector € = {e{, . e{r representa la dotacién de unidades de eficien-
cia que tiene un individuo de tipo j a lo largo de su vida laboral. En
este articulo se supone que las unidades de eficiencia del trabajo estdn
exégenamente determinadas y su productividad crece en cada periodo

a la tasa de progreso tecnoldgico exégeno, g.

La unica forma de heterogeneidad entre individuos de la misma edad
es la dotacién de unidades de eficiencia de trabajo. Suponemos que los
agentes nacen sin ningin tipo de riqueza y mueren sin dejar ningtn
tipo de herencias o deudas a sus descendientes.

2.2. Empresas

En cada periodo existe una empresa representativa que produce el
producto agregado de la economia, Y, utilizando una tecnologia que
utiliza como factores capital, K, y trabajo, IV, este iltimo medido
en unidades de eficiencia. Suponemos que la funcién de produccion,
Y = F(K,N), tiene rendimientos constantes a escala, es monétona
creciente, estrictamente céncava, C? y satisface las condiciones de
Inada. En cada momento del tiempo el capital se deprecia a una tasa
constante ¢ € (0, 1).

2.8. Gobierno y Sequridad Social

Suponemos que el gobierno y el organismo de la seguridad social son
dos instituciones diferentes, cada uno con objetivos diferentes y con
sus propios instrumentos fiscales, aunque estdn vinculados mediante
un mecanismo de transferencias. Por convencién nos referiremos al
sector publico al referirnos a ambos, al gobierno y a la seguridad so-
cial en su conjunto. El papel del gobierno es financiar un nivel fijo de
gasto ptiblico no productivo, G. Para ello dispone de dos instrumentos
fiscales: impuestos sobre el consumo, 7., e impuestos sobre la renta,
Ty. Suponemos que el gobierno no puede emitir deuda. El objetivo del
organismo de la seguridad social es la redistribucién intergeneracional
mediante un sistema de reparto, de manera que en cada periodo trans-
fiere recursos de los individuos que trabajan a los jubilados. El sistema
de seguridad social cuenta como tnicos instrumentos de financiacién
con los impuestos sobre el trabajo, 7y, y las transferencias del gobier-
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no, D. Suponemos inicialmente que tanto el presupuesto del gobierno
como el del sistema de seguridad social estédn equilibrados (D = 0).
Formalmente las restricciones presupuestarias del sector piblico son

G+D=1.C+71y(rK + (1 —70)wN +TR), 2]

TR = 1ywN + D. [3]

La primera ecuacién es la restriccién presupuestaria del gobierno; el im-
puesto sobre la renta grava las rentas netas de depreciacién del capital,
las rentas del trabajo netas de contribuciones sociales y las pensiones
de jubilacién. La segunda representa la restricciéon presupuestaria de
la seguridad social, donde T'R representa el conjunto de prestaciones
en concepto de pensiones, y 7 y w son el tipo de interés neto de depre-
ciacién y los salarios, respectivamente. Las pensiones que reciben los
jubilados son especificas para cada tipo y dependen del historial labo-
ral de cada trabajador. El cdlculo de la pensién se realiza mediante la
siguiente férmula
J gﬂ

tr =b Z —er) [4]

donde b es la tasa de reemplazo (porcentaje que representa la pensién
con respecto al salario medio) y el cociente representa el nivel de ingre-
sos salariales medios durante el periodo legal sobre el cual se establece
el célculo de la pensién (i, — cr), donde cr es el periodo inicial para
calcular la pensién. Suponemos que la tasa de reemplazo es igual para
todos los trabajadores. Si ¢r = 1, entonces la pensién final se calcula
como una media de los ingresos salariales de todo el historial laboral.

3. Equilibrio

A continuacién describimos el concepto de equilibrio competitivo uti-
lizado en el trabajo. La introduccién de progreso tecnolégico exégeno
hace que sea necesario transformar las variables del modelo para com-
pensar la tasa de crecimiento de la economia, g (por ejemplo, Ez-’t =

cl,/(1+ g)") y asf poder calcular un equilibrio estacionario. En la si-
. .., . ~ o~ i ST oA .

guiente definicién, las variables ¢, al, € ,tr;, 8, Y, K, N,G han sido

convenientemente transformadas, elimindndose la tasa de crecimiento,

de forma que es posible definir un equilibrio estacionario, que equivale
a una senda de crecimiento equilibrado.
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DEFINICION 1 (Equilibrio competitivo estacionario): Dada una politica
m = {T¢, Ty, T¢,Cr, iy}, y un nivel de consumo publico G, un equilibrio
competitivo estacionario en esta economia viene dado por asignaciones
individuales de consumo {{67 Mo 51, niveles de activos { {a] Y 3] 1
decisiones de trabajo {{@ 1}3 1, blanes de produccién {Y, K , N},

y precios {w, 7} tales que:

(7) Dados unos precios {w, 7}, la politica 7 y la pensién tr' el agente
del tipo j elige 6ptimamente el vector z = {{&/ }L_,, {a?}/ =}, {#3 i,
para solucionar

_ i
e Zﬁ u(c],1—¢), [5]
s.a. a{ = Cﬁl‘ﬂ =0 V7, 6]

A+7e) el +al, (1+g) = (1—7)[(1 - 7o) D] + (1 +7(1 — 7)) a]
para 1< i < iy, 7]

(Lt 7e) el +aly (L 9) = L+ (1= 7y)) ol + (1= 7y)ir]
para i, <1 <1, 8]

>0, ¢elo1].

(74) Dados los precios w, y 7, las empresas eligen {IA( ,]\Af } para solu-
cionar

max F(K,N)— (r+J)K —wN. 9]
{K,N}

(737) Se cumplen las condiciones de agregacién y vaciado de mercados

J I
C=3 > nud, [10]
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J I '
K=Y > Nuaj, [13]

J
N = Z Nyl d. [14]

(iv) La restriccién presupuestaria del sector piblico [2], [3] se satisface
en cada periodo.

(v) Se cumple la condicién de factibilidad

C+0+g+n+gn)K+G=F(K,N) Vvt [15]

Algunos elementos de la definicién de equilibrio requieren una mencién
especial. La ecuacién [6] implica que los individuos de cada tipo nacen
y mueren con un nivel de riqueza inicial igual a cero, donde la condicién
terminal garantiza que los individuos no puedan morir endeudados. La
ecuacién [7] representa la restriccién presupuestaria del individuo del
tipo j durante el periodo en el que trabaja, mientras que [8] es su
restriccién durante el periodo de jubilacién. Un supuesto implicito en
el problema de los consumidores es que los mercados de capitales son
perfectos, no existiendo restricciones de liquidez.

Dados los supuestos de las formas funcionales utilizadas, las condi-
ciones de primer orden son necesarias y suficientes para caracterizar
una solucién interior. La solucién del problema de la empresa permite
obtener los precios relativos de cada factor medidos en unidades del
bien de consumo

r=Fxg -9, [16]

w = FN. [17]

Las empresas remuneran los servicios de cada factor segin su produc-
tividad marginal; en el caso del factor trabajo la retribucién es por
unidad de eficiencia. Las condiciones de primer orden del problema
del consumidor son

ug, (¢, 6) (14 g) = By, (¢ )L+ (L =my)  1<i<IT : 1],
18
(C‘Z,fi) _ (1 —7y)(1 = 7o) We;

ul, (c], 61 (1+7c)

177

1<i<ip, [19]
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La primera ecuacién determina la asignacién intertemporal de con-
sumo a lo largo del ciclo vital, la segunda ecuacién es la condicién
intratemporal que iguala la utilidad marginal del consumo y el ocio a
los precios relativos, incluidos los correspondientes impuestos directos
e indirectos. Esta tltima ecuacién sélo es vdlida en los periodos que
los individuos trabajan. Como ya hemos comentado anteriormente, los
individuos no tienen en cuenta que las horas trabajadas afectardn a la
pensién que recibirdn una vez jubilados. Por lo tanto su decisién de
trabajar es estdtica.

4. Formas funcionales y calibracién

A continuacién describimos las formas funcionales utilizadas en las
simulaciones numéricas y los pardmetros asociados a cada una. Supo-
nemos que la funcién de utilidad es logaritmica en ambos argumentos:
consumo y ocio, y posee sélo un argumento a partir del periodo de
jubilacién:

wc, 1—0)=Ind +yIn(1-¢), 1<i<i, [20]

donde v > 0. Esta eleccién se debe principalmente a dos motivos: en
primer lugar, dado que la economia crece a una tasa constante, es
necesario que la elasticidad de sustitucién entre el consumo y el ocio
sea unitaria. En segundo lugar, una funcién de utilidad no separable
entre consumo y ocio genera una caida en el patrén de consumo cuando
los individuos dejan de trabajar, que no es consistente con la evidencia
empirica. Por estos motivos se opta por utilizar una funcién separable
con elasticidad unitaria.

La funcién de produccion es del tipo Cobb-Douglas con rendimientos

constantes a escala:
F(K,N)= KN« 21]

donde a € (0,1). En el modelo los individuos nacen econémicamente
a los 22 afios, trabajan hasta los 65 y mueren a los 92; asimismo el
periodo de célculo de la pensién empieza 8 anos antes de la jubilacion,
es decir a los 58, no existe la posibilidad de jubilarse de forma antici-
pada. Boldrin et al. (1999a) analizan los efectos del actual sistema de
seguridad social sobre los incentivos a la jubilacién anticipada. Una
tasa de crecimiento de la poblacién n, = 1%, junto con la estruc-
tura poblacional por edades, permite replicar la tasa de dependencia,
definida como el ratio entre el nimero de jubilados y el de trabajadores.
Utilizando datos de la Contabilidad Nacional (1998) y la Encuesta de
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Poblacién Activa (1998) estimamos que este ratio es de un 37 %. Otros
autores definen de forma distinta el ratio de dependencia y obtienen
valores mds altos, debido principalmente a que calculan el ratio entre
jubilados y cotizantes, cuyo valor es cercano al 45 %. La eleccién de la
primera opcién es debida a que en el modelo el trabajo es divisible y
por tanto el individuo representativo destina a trabajar una fraccién
de su tiempo, /.

En un modelo de generaciones la oferta de trabajo varia a lo largo de
todo el ciclo vital. Segin Prescott (1999) el nimero de horas anuales
trabajadas en Espana es un 40 % menor que en los Estados Unidos;
ello se debe a la baja tasa de ocupacién. Si corregimos el promedio
de horas trabajadas por edad por la tasa de ocupacién obtenemos que
el individuo representativo trabaja una media de 1250 horas anuales,
que es aproximadamente la cifra indicada por Prescott (1999). Dado
que el perfil de horas trabajadas por edad refleja el tiempo que la
generacién representativa dedica a trabajar, al corregir por la tasa de
desempleo obtenemos que los individuos trabajan una media de 24,5 %
de su dotacién de tiempo. Replicar este valor implica fijar el pardmetro
v =3,4.

Las unidades de eficiencia que permiten caracterizar el perfil salarial
por edad y nivel educativo se obtienen de la “Encuesta de Presupuestos
Familiares (EPF) 1991”7 del INE (1992), donde hay informacién de-
sagregada del nivel de ingresos por edades y por nivel educativo (es-
tudios primarios, estudios secundarios y estudios universitarios). La
informacién disponible de la EPF se agrupa en bloques de cinco anos,
empezando por los menores de 20 anos. Ello nos da un total de 10
observaciones para los dos primeros grupos. El principal problema que
plantean estas muestras es que no hay tantas observaciones en el grupo
de estudios universitarios debido a su incorporacién tardia al mercado
de trabajo, de forma que acabamos disponiendo de tan sélo 9 obser-
vaciones. Para aproximar las unidades de eficiencia de cada tipo se
utiliza un método de interpolacién cibica y un filtro para suavizar el
perfil.

La informacién estadistica disponible sobre los perfiles salariales es de
corte transversal; para obtener un perfil salarial dindmico se corrige el
perfil transversal por el crecimiento de la productividad, g. Siguiendo el
trabajo de Puch y Licandro (1997) suponemos que la tasa de progreso
tecnoldgico exégeno estd en torno al 1,5% anual. El perfil salarial de
corte transversal tiene como principal caracteristica que el nivel de
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ingresos es creciente con la edad hasta llegar aproximadamente a los
50 anios. A partir de ahf decrece lentamente excepto en los tltimos anos,
en que vuelve a crecer para los individuos con estudios universitarios
y primarios. En cambio el perfil salarial corregido es creciente hasta

la edad de jubilacién. Los perfiles salariales pueden observarse en el
Grafico 1.

GRAFICO 1
Perfil de unidades de eficiencia por edades
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El peso relativo de cada tipo con respecto a la poblacién total es cons-
tante y corresponde a la media observada en el afio 1990. Los indivi-
duos con estudios primarios tienen un peso relativo de 0.5 mientras que
los individuos con estudios secundarios y universitarios tienen pesos
relativos de 0.3 y 0.2, respectivamente.

En un modelo de generaciones el tipo de interés de la economia en
estado estacionario no queda determinado univocamente por el factor
de descuento como en un modelo de horizonte infinito. El factor de
descuento ha sido calibrado para reproducir la media observada del
ratio capital-producto en la economia espanola, que segtin el proyecto
de medicién del stock de capital de la economia espanola desarrollado
por el Instituto Valenciano de Investigaciones Econémicas (IVIE) es de
2,81. El factor de descuento que replica esta observacién es 5 = 0,9635.

En la tecnologia hay que calibrar dos pardmetros: la tasa de partici-
pacién del capital con respecto al producto y la tasa de depreciacion.
Con respecto al primero utilizamos las estimaciones de Zabalza (1996),
fijando o = 0,375. La tasa de depreciacién se calibra utilizando la ley
de movimiento del stock de capital con objeto de replicar la media ob-
servada del ratio inversién-producto en la economia, un 23,5 %. Dada
la tasa de crecimiento de la poblacién y la tasa de progreso tecnolégico
obtenemos una tasa de depreciacién del capital de un 6,9 % anual. Este
valor junto con el ratio capital-producto permiten obtener un tipo de
interés bruto del 6,37 % en estado estacionario. Para calcular el tipo
de interés neto es necesario definir la estructura impositiva.

Con respecto a los tipos impositivos seguimos el trabajo de Boscé et
al. (1999), que utilizan la metodologia propuesta por Mendoza et al.
(1994) para calcular los impuestos efectivos a partir de informacién de
la contabilidad nacional. El impuesto sobre el consumo efectivo medio
obtenido es de un 10,5 %. Debido al supuesto de equilibrio presupues-
tario en cada periodo, para replicar la media observada del ratio gasto
ptiblico-producto (17,5 %) fijamos el impuesto sobre la renta en el 14 %.
Este valor es sensiblemente menor que el obtenido por Boscd y Taguas
(1999), que estiman un 17 %. La estructura impositiva implica que el
tipo de interés neto de impuestos es de un 5,45 %. La tasa de reempla-
zo estimada para la economia espanola segiin Boldrin et al. (1999b) es
de un 66,2 %. Dada la estructura poblacional del modelo, la tasa de
reemplazo obtenida endégenamente por el modelo es coherente con las
cotizaciones observadas, 27,3 %, es de un 65 %, sensiblemente menor a
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la estimada en Boldrin et al. (1999b). El Cuadro 1 resume todos los
pardmetros calibrados.

CUADRO 1
Parametros calibrados
B Y o 1) n g T, T (A b

0,9635 3,4 0,375 0,069 0,01 0,015 0,14 0,273 0,105 0,65

5. Simulaciones

En esta seccién analizamos dos propuestas de reforma: cambios en la
financiacién de la seguridad social y un aumento del periodo de célculo
de la pensién de jubilacién.

Las reformas simuladas estdn sujetas a las siguientes limitaciones: en
primer lugar estamos comparando diferentes estados estacionarios, de
forma que serfa necesario realizar un andlisis de transicién para ver
la evolucién del nivel de bienestar de los individuos a lo largo de la
misma.> En segundo lugar, para cualquier reforma se impone equili-
brio presupuestario en el sector publico (gobierno y seguridad social).
Finalmente, en el modelo base los pardmetros del sistema de pensiones
estdn fijados a los valores que prevalecian antes de la reforma de 1997,
donde para célcular la pensién de jubilacién se utilizaban los tltimos
8 anos del historial laboral.

5.1.  Propuesta 1: Cambios en la financiacion de la Sequridad Social

El principal ejercicio cuantitativo en esta seccién es analizar los efectos
de sustituir parcial o totalmente las cotizaciones a la seguridad social
por impuestos indirectos o impuestos directos. Cambios en la finan-
ciacién afectardn tanto al presupuesto de la seguridad social como al
del gobierno. Incrementar el peso de la imposicién general en la finan-
ciacién del gasto en pensiones rompe el vinculo entre contribuciones y
prestaciones. De todas formas, desde una perspectiva de imposicién 6p-
tima lo relevante no es la naturaleza del sistema sino las distorsiones
que genera y la pérdida de eficiencia. La disminucién de las cotiza-
ciones y el consiguiente déficit de la seguridad social se compensan
con un incremento del tipo impositivo de otras fuentes fiscales hasta

?Conesa y Garriga (2000b), abstrayendo los efectos redistributivos intragenera-
cionales y con pensiones de jubilacién que no dependen del historial laboral, analizan
la dindmica de transicién asociada a una reforma que sustituye la financiacién de
las pensiones via cotizaciones por imposicién indirecta.
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alcanzar el equilibrio presupuestario del sector piblico en su conjunto.
Suponemos que el cambio de financiacién no afectard a los derechos
adquiridos de los cotizantes?, ni al nivel agregado de consumo ptbli-
co que se mantiene constante. Las distintas simulaciones realizadas
varian el grado de sustitucién (parcial o total) de las cotizaciones a la
seguridad social por otras fuentes.

Para medir la mejora de eficiencia en la economia, asociada a una
reforma en la financiacién de la seguridad social, se utiliza el crite-
rio de la variacién equivalente del consumo (VE). Este indice mide en
qué porcentaje es necesario aumentar el consumo de un individuo a lo
largo del ciclo vital para estar indiferente entre el estado estacionario
inicial y la reforma propuesta. En el Cuadro 2 se resumen los princi-
pales resultados obtenidos al sustituir las cotizaciones por impuestos
indirectos:

CUADRO 2
Sustitucién de las cotizaciones por impuestos indirectos (%)
Inicial Reforma 1 Reforma2 Reforma3 Reforma4 Reforma s

Cotizaciones Seguridad Social 27,3 25,0 20,0 15,0 10,0 0,0
Impuesto sobre el Consumo 10,5 12,9 18,7 23,6 28,8 39,2
Variacion equiv. estudios primarios - 1,2 3,8 6,1 8,5 12,7
Variacion equiv. estudios secundarios - 1,1 3,6 5,78 7,9 11,9
Variacion equiv. est. universitarios - 1,1 3,6 5,83 8,0 12,1

Como puede observarse la tasa de sustitucién entre las cotizaciones a
la seguridad social y el impuesto sobre el consumo es aproximadamente
de un punto, de forma que para poder mantener el presupuesto equili-
brado es necesario aumentar los impuestos indirectos en un punto ante
reducciones de las cotizaciones en la misma cuantia.

La mayor tasa de sustitucién impositiva, frente a los resultados de
Zabalza (1988) y Polo y Sancho (1996), es debida a que este tipo
de reformas aumenta la pensién media por el incremento de las horas
trabajadas por los individuos que estdn a punto de jubilarse. Si el nivel
de pensiones estuviera fijo, serfa necesario incrementar el impuesto
sobre el consumo en menor cuantia por cada punto porcentual que
disminuyeran las cotizaciones de forma que los resultados serfan maés
similares a los suyos.

3Hemos optado por fijar el porcentaje de salario medio que se recibe como pensién.
Otra alternativa serfa fijar el nivel inicial de pensiones dejando ajustar la tasa de
reemplazo, lo que implicaria que los incrementos del impuesto sobre el consumo
serfan menores debido a que la tasa de reemplazo se ajustaria a la baja.



C. GARRIGA: REFORMA DE LA SEGURIDAD SOCIAL 133

La sustitucién impositiva asociada a esta propuesta supone una reduc-
cién del impuesto efectivo sobre el trabajo. La distorsién en el margen
(1 —74)/(1 + 1) pasa de un 0,66, en el estado estacionario inicial, a
0,72, en el estado estacionario final; esto implica una caida efectiva del
8,3%. Téngase en cuenta que el valor de la unidad implica la ausen-
cia total de distorsién en ese margen particular. Ademds esta reforma
no afecta las decisiones intertemporales pues el impuesto sobre el con-
sumo es constante. Por lo tanto, la eliminacién de las cotizaciones tiene
dos efectos importantes en las decisiones de los individuos. En primer
lugar, hace que la oferta de trabajo se incremente. En segundo lugar,
aumenta el valor presente del flujo de ingresos futuros de forma, que
los individuos de mediana edad disponen de mds recursos para ahorrar
y esto aumenta el stock de capital agregado. El incremento en el stock
de capital agregado y en la oferta de trabajo se compensan. De manera
que el efecto final sobre los precios relativos es inapreciable, por ello
no han sido incluidos en el Cuadro 2. El Grafico 2 compara cambios en
la distribucién de horas trabajadas entre el caso inicial y la reforma 5,
que financia la seguridad social integramente con impuestos indirectos.

La distribucién del nimero de horas trabajadas puede interpretarse
de la siguiente manera: la generacién tipo j de edad ¢ dedica un por-
centaje de su dotacién de tiempo a trabajar, mientras que el resto lo
destina al ocio. Como puede observarse en el grafico, a medida que se
sustituye un impuesto por otro las generaciones jévenes disponen de un
mayor salario efectivo por un periodo més largo de tiempo, por lo que
optan por sustituir trabajo por ocio. En cambio, las generaciones que
estdn a punto de jubilarse deciden aumentar su oferta de trabajo, lo
cual les permite retirarse con un mayor nivel de riqueza y alcanzar un
mayor nivel de consumo en el futuro. El aumento del nimero de horas
trabajadas hace que el nivel de ingreso medio en los periodos previos
a la jubilacién sea mayor, repercutiendo en una mayor prestacién. El
Grafico 3 compara los cambios en la distribucién de activos asociadas
a la reforma 5.



134 INVESTIGACIONES ECONOMICAS, VOL XXIX (1), 2005

GRAFICO 2
Cambios en la distribucién de horas trabajadas por edad
y nivel educativo
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GRAFICO 3

Cambios en la distribucién de activos financieros por edad
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Como podemos observar, la reduccién en la imposicién efectiva so-
bre el trabajo hace que las generaciones jévenes aumenten su nivel
de endeudamiento con independencia del nivel educativo. Ademads las
generaciones que antes tenian posiciones netas de activos ahora pasan
a endeudarse. Este tltimo efecto es especialmente importante en los
individuos con estudios primarios. Las ganancias de bienestar en esta
economia pueden entenderse mejor si se comparan los resultados con
los de la teorfa de imposicién 6ptima.

En un modelo diniamico, a partir de la restriccién presupuestaria se-
cuencial, es relativamente sencillo demostrar que un impuesto sobre el
consumo y un impuesto sobre el capital mantienen la siguiente relacién
de equivalencia (1+7.)p: = (14+7)/(1+7r¢(1—7%)), donde 7; representa
el tipo de interés y p; el precio del bien de consumo en un determina-
do periodo ¢. Bajo unos supuestos bastante generales Chamley (1986)
demostré que en una economia donde los individuos viven infinitos
periodos, como en una dinastfa, un impuesto positivo sobre el capital
equivale a un impuesto creciente sobre el consumo que genera una gran
distorsién en el precio relativo de los bienes de consumo. Si los indi-
viduos tienen preferencia por mantener un patrén de consumo poco
variable, éstos preferirdn un impuesto sobre el consumo constante en
vez de creciente en el tiempo. Este tipo de politica equivale a eliminar
la imposicién sobre el capital y reemplazarlo por un impuesto sobre las
rentas del trabajo. Sin embargo, cuando los individuos tienen un hori-
zonte temporal finito, las distorsiones asociadas a gravar las rentas del
capital son menores, porque para una determinada generacién su nivel
actual de consumo y el consumo en un futuro periodo 7" no son susti-
tutos perfectos. De esta forma la distorsién generada sobre el ahorro
no es peor que la ocasionada por gravar otras fuentes.

En el tipo de reformas analizadas previamente, la sustitucién imposi-
tiva afecta indirectamente al precio relativo de los bienes de consumo,
al igual que la imposicién sobre el capital. Este tipo de reformas es
coherente con la politica 6ptima en este tipo de economias; de ahf se
derivan las ganancia de eficiencia. En el Cuadro 2 podemos observar
c6mo el bienestar de los individuos aumenta sustancialmente a medi-
da que se reducen las cotizaciones; el nivel maximo se alcanza cuando
se ha sustituido totalmente la financiacion mediante cotizaciones por
impuestos indirectos. El aumento de bienestar se debe principalmente
a dos factores, en primer lugar las generaciones jévenes aumentan su
nivel de consumo debido a que tienen una mayor renta disponible.
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En segundo lugar reducen su oferta de trabajo, disminuyendo asi la
desutilidad asociada al trabajo. Los cambios de renta en valor presente
permiten transferir m&s recursos del futuro al presente. Esto permite
disfrutar de una mayor utilidad en los periodos iniciales del ciclo vital
en que los individuos valoran relativamente méds el consumo y el ocio.
Las diferencias de bienestar entre individuos en funcién de su nivel
educativo son inapreciables a pesar de que tradicionalmente se ha ar-
gumentado que los impuestos indirectos tienen un cardcter regresivo
importante.

A continuacién se procede a sustituir la financiacién mediante cotiza-
ciones a la seguridad social por impuestos directos sobre la renta. Los
resultados se exponen en el Cuadro 3.

CUADRO 3
Sustitucién de las cotizaciones por impuestos directos (%)
Inicial Reforma 1 Reforma2 Reforma3 Reforma4 Reforma 5

Cotizaciones Seguridad Social 27,3 25,0 20,0 15,0 10,0 5,0
Impuesto sobre la Renta 14,0 15,7 19,4 22,6 25,5 30,7
Tipo de interés bruto 6,3 6,4 6,7 6,9 7,1 7,5
Tipo de interés neto 55 5,4 5,4 53 53 52
Salario bruto (A%) - -0,5 -1,6 2,7 -3,6 -5,4
Salario neto (A%) - 0,6 1,5 2,4 3,3 4,9
Variacién equiv. estudios primarios - 0,7 1,7 2,8 3,8 6,1
Variacion equiv. estudios secundarios - 0,6 1,5 2,5 34 5,4
Variacion equiv. est. universitarios - 0,6 1,5 2,5 35 54

Antes de analizar con detalle los resultados obtenidos es importante
destacar que esta reforma por un lado disminuye la distorsién en la de-
cisién intratemporal entre ocio y consumo, pero por otro lado aumenta
el impuesto sobre la renta distorsionando de esta forma las decisiones
de ahorro de las distintas generaciones. A pesar de ello, y tal y como
hemos mencionado anteriormente, en este tipo de economias los im-
puestos positivos sobre el capital no son necesariamente peores que las
distorsiones en otros margenes impositivos.

En particular, obtenemos que la relacién de sustitucién entre cotiza-
ciones e impuesto sobre la renta es sensiblemente menor a un punto.
Esto se debe a que el impuesto de la renta grava no sélo las rentas del
trabajo, sino que también grava las rentas del capital y las pensiones.
De todas formas los resultados son coherentes con la relacién entre
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la imposicién sobre el consumo y el capital (renta) descrita anterior-
mente.

A pesar de la disminucién de los salarios brutos y el aumento del tipo de
interés bruto, los precios relativos netos actidan en sentido opuesto. La
menor fiscalidad efectiva en los trabajadores y el cambio en los precios
relativos genera un incremento en el bienestar de los individuos, que en
este caso es inferior al anteriormente estudiado. Ello se debe a que el
impuesto sobre la renta también grava las rentas del trabajo, aunque
a un menor tipo de gravamen, puesto que también se recaudan los
recursos derivados del ahorro.

Si comparamos la distribucién de horas trabajadas de la situacién ini-
cial con la reforma 5 observamos que es cualitativamente similar a la
de la reforma anterior, como puede observarse en el Gréfico 4.

Ante el incremento en los salarios netos las generaciones més jévenes
responden sustituyendo trabajo por ocio, mientras que las generaciones
que estdn a punto de jubilarse aumentan su oferta de trabajo. Esto
implica incorporar pensiones de jubilacién superiores a las del estado
estacionario inicial. Este efecto se produce a pesar de que los individuos
no tienen en cuenta el efecto que las horas trabajadas tienen en el
célculo de la pensién de jubilacién. Los cambios en la distribucién de
activos asociadas a la reforma 5 pueden observarse en el Grafico 5.

Los efectos de esta reforma sobre la distribucién de activos son cuan-
titativamente menores que en la anteriormente estudiada. Las genera-
ciones mds jévenes se endeudan a un menor tipo de interés, mientras
que los individuos de mediana edad aumentan un poco la acumulacién
de activos. Ello se debe a que la imposicién efectiva sobre las rentas
del trabajo ha disminuido, lo cual genera una mayor renta efectiva
en valor presente a pesar de que el rendimiento neto del ahorro haya
caido. Los efectos sobre el retraso en la edad inicio de acumulacién de
activos también son menores.

Los cambios en la oferta de trabajo agregada y en el stock de capital,
hacen que el tipo de interés neto disminuya y que los salarios netos se
incrementen. Por ejemplo en la reforma 5 el salario neto incrementa
casi en un 5 %. Las ganancias de bienestar asociadas son menores que
las analizadas anteriormente. A pesar de ello alcanzan aproximada-
mente un 5,5 % de media en la reforma 5.
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GRAFICO 4
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GRAFICO 5
Cambios en la distribuciéon de activos financieros por edad
y nivel educativo
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5.2.  Propuesta 2: Extension del periodo de cdlculo de la pension

El segundo tipo de propuesta analiza los efectos de extender el periodo
de célculo de la pensién de jubilacién sobre el presupuesto de la seguri-
dad social. Es importante recordar que en el modelo base suponemos
que los pardmetros del sistema de pensiones estdn fijados a aque-
llos valores que prevalecfan antes de la reforma de 1997, cuando para
calcular la pensién de jubilacién se utilizaban los ltimos 8 anos del
historial laboral. En el modelo la pensién de jubilacién coincide con la
base reguladora, pues todos los individuos tienen un historial laboral
completo, de forma que cambios en (i, — cr) afectardn a la pensién
de jubilacién final que perciben los trabajadores. A pesar de que los
perfiles tranversales de salarios tienen un méximo alrededor de los 50
anos, el crecimiento exégeno de la productividad hace que las unidades
de eficiencia de cada generacién mejoren con el progreso técnico. De
forma que los perfiles salariales a lo largo del ciclo vital tienen una
pendiente mayor que la distribucién transversal en cada momento del
tiempo.

La reforma analizada mantiene constante la tasa de reemplazo, b, y
extiende el periodo de cémputo de la pensién (i, — cr). Debido a que
este tipo de reforma va a tener efectos sobre el gasto total en pensiones,
para mantener el equilibrio presupuestario del sistema de seguridad
social optamos por ajustar las cotizaciones a la seguridad social 7.

En el Cuadro 4 se compara, en términos porcentuales, los resultados
del estado estacionario inicial con un periodo de cotizacién de 8 anos,
con diferentes reformas en las cuéles el plazo (i, — cr) es ampliado:

CUADRO 4

Cambios en el periodo de calculo de la pensién (%)

N° afios 8 10 12 14 16 18 46
Cotizaciones Seguridad Social 27,3 26,9 27,1 27,4 28 28,6 20,7
Tipo de interés bruto 6,4 6,3 6,3 6,3 6,4 6,4 6,1
Salario neto (A%) - 0,5 0,4 -0,2 -1,1 -2,0 10,2
Pensi6n (Estudios primarios) (A%) - 18 4,1 75 11,5 14 39,6
Pension (Estudios secundarios) (A%) - -1,5 -2,7 -3,7 -4,1 -4,5 -22,0
Pensién (Estudios universitarios) (A%) - -2,0 -2,5 -1,8 -0,7 -0,0  -22,0
Variacion equiv. estudios primarios - 0,7 0,6 0,4 -0,1 -0,9 11,2
Variacién equiv. estudios secundarios - -0,4 -0,6 -0,6 -1,5 -2,5 8,1

Variacién equiv. est. universitarios - -0,3 -0,1 -0,4 -1,1 -2,2 8.2
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Como puede observarse en el Cuadro 4, moderadas extensiones del pe-
riodo de célculo de la pensién de jubilacién, como la reforma de 1997
donde se alargé de 8 a 15 afios, no mejoran la situacién financiera del
sistema de seguridad social ni el bienestar de los individuos. Este tipo
de propuestas genera mayores ganancias de bienestar cuando se uti-
lizan horizontes temporales més largos, como muestra la tltima colum-
na, en que se utiliza el historial laboral completo. En este caso la caida
en el gasto en pensiones permite realizar una importante reduccién en
las cotizaciones a la seguridad social, de 27,3 % a 20,65 %. Esta caida
es el resultado de incorporar pensiones de jubilacién maés bajas para
todos los individuos en funcién de su nivel educativo; a pesar de ello
la renta disponible durante el periodo activo es muy superior.

Ademas las pérdidas asociadas a una menor pensién vienen en un
futuro lejano, mientras que las ganancias asociadas a la menor presién
fiscal del sistema vienen enseguida. Estos resultados son coherentes con
los de Sdnchez Martin (2003), quien modeliza la decisién de jubilacién.
En este caso, a pesar de que la edad de jubilacién no es endégena si
que lo es la oferta de trabajo a lo largo del ciclo vital. La principal
divergencia sobre el tipo de agentes que se benefician con este tipo
de reformas se debe principalmente al efecto combinado del progreso
técnico, que afecta a las unidades de eficiencia, y a los cambios en la
oferta de trabajo asociadas a la variacién en los precios relativos. Sin
crecimiento en la productividad y con una oferta de trabajo exégena
se obtendrfa que los individuos con educacién media y universitaria
tenderian a beneficiarse, mds debido a que la pensién se calcularia
como una media donde el nivel de ingresos es superior.

En el Grifico 6 se compara la distribucién de horas trabajadas por
generaciones en el caso inicial con el caso en el cual se considera todo
el historial laboral.

A pesar de que esta reforma tiene poco impacto en los precios relativos,
la reduccién de las cotizaciones a la seguridad social conjuntamente con
el aumento en los salarios netos incrementa la fraccién de tiempo desti-
nada a trabajar de las generaciones que estdn a punto de jubilarse y la
reduce en las generaciones iniciales. De todas formas, este incremento
en el nimero de horas trabajadas en generaciones de més de 50 anos
no implica pagar pensiones mds altas a todos los individuos, pues aho-
ra se considera todo el historial laboral y no tnicamente los tltimos
periodos. Como la pensién de jubilacién se calcula como una media
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GRAFICO 6
Cambios en la distribucién de horas trabajadas por edad
y nivel educativo
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GRAFICO 7
Cambios en la distribuciéon de activos financieros por edad
y nivel educativo
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ponderada por las unidades de eficiencia, observamos que la media del
valor presente de los ingresos laborales crece para los individuos con es-
tudios primarios y decrece para los individuos con estudios secundarios
y universitarios. Esto implica que los primeros acabaran percibiendo
pensiones de jubilacién més altas mientras que los individuos con es-
tudios secundarios y universitarios percibirdn pensiones de jubilacién
mads bajas que en el caso inicial. No obstante, la mayor renta disponible
permite a los individuos ahorrar mas recursos para complementar la
menor pensién publica que percibirdn al jubilarse. Esto puede verse
claramente en el Gréfico 7.

La percepcién de una mayor renta disponible permite que los individu-
os con estudios secundarios y universitarios aumenten la acumulacién
de activos en los periodos previos a la jubilacién, y de esta forma fi-
nancien el consumo durante los periodos de jubilacién. En cambio los
individuos con estudios primarios apenas varian su posicién de activos
en comparacién con el resto de individuos de la economfa.

6. Conclusiones

El presente trabajo analiza los efectos sobre el bienestar de los individ-
uos de sustituir la actual forma de financiacién de la seguridad social
por impuestos directos e indirectos. También se analizan loa efectos
que cambios en el periodo de cdlculo de la pensién de jubilacién tienen
en el presupuesto de la seguridad social.

Con este propdésito se construye un modelo de equilibrio general dindmi-
co de generaciones sucesivas con agentes heterogéneos. El modelo in-
cluye dos caracteristicas importantes: en primer lugar la oferta de tra-
bajo se determina enddégenamente y en segundo lugar se especifican
reglas de célculo de la pensién que dependen del historial laboral del
trabajador.

Los resultados obtenidos indican que el primer tipo de reformas mejo-
ran el bienestar de los individuos si se sustituye parcial o totalmente la
financiacién actual por impuestos indirectos. La relacién de sustitucién
entre cotizaciones e impuestos sobre el consumo es aproximadamente
igual a la unidad. Este resultado es superior al obtenido en otros tra-
bajos, pues las reformas estudiadas no mantienen fija la pensién, sino
que ésta depende de variables endégenas como el historial laboral. La
sustitucion por impuestos directos tiene menores efectos sobre el bien-
estar de los individuos.
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Con respecto al segundo tipo de reformas analizadas obtenemos que,
cuando se consideran historiales laborales largos para calcular la pen-
sién de jubilacidon, el efecto agregado implica una reduccién del gasto
total en pensiones asi como de las cotizaciones a la seguridad social.
Ello permite mejorar la eficiencia asignativa de la economia. Por el
contrario, cuando los cambios en el historial requerido para calcular la
pensién son moderados, los efectos sobre el presupuesto de la seguridad
social son inapreciables. De esta forma las cotizaciones a la seguridad
social apenas varfan y los efectos sobre el bienestar de los individuos
son relativamente pequenos.
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Abstract

This paper quantifies the effects of two proposals of reform of the social se-
curity system in Spain using a general equilibrium overlapping generations
model. The first proposal aims to substitute the current payroll financing by
either indirect consumption, or income taxation. The second proposal exam-
ines the effect to extend the period of calculation of the retirement pensions
on the budget of the social security. We found that both reforms can generate
important gains welfare gains.

Keywords: Heterogeneous agents, general equilibrium, optimal tazation.
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