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Resumen

En el presente articulo analizamos los efectos que tienen las distintas regulaciones del sistema piblico de
pensiones sobre medidas de los incentivos monetarios de jubilacion. Encontramos que la combinacidn de pena-
lizaciones de edad y pensiones minimas genera intensos incentivos de prejubilacion para los trahajadores de
salarios bajos. En segundo lugar, evaluamos los efectos sobre los incentivos y la deuda de la Seguridad Social de
la reforma de 1997 y proponemos reformas alternativas que se comportan mejor tanto en términos de los incen-
tivas que generan, como de la deuda que crean para la Seguridad Social,
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Abstract

In the present paper we analize the effects of the different public pension regulations on several measures of
the monetary incentives to retire. We find that a combination of age penalties and minimum pension result in
strong pre-retirement incentives for low-wage workers. Secondly, we evaluate the effects on both incentives to reti-
re and Social Security law in 1997, We propese alternative reforms that outperform the one actually implemented
in both the incentive they generate for the individuals and liabilities they create to Social Security.
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1. Introduccion

Los sistemas de jubilacion basados en métodos de reparto se enfrentan en la actualidad
a dos procesos, ampliamente documentados, que amenazan claramente a su viabilidad
financiera: el envejecimiento de la poblacién y Ja tendencia a adelantar la edad de jubila-
cion. En el presente trabajo se analiza este segundo aspecto, es decir, los incentivos de los
individuos a seguir activos o jubilarse después de una cierta edad como respuesta al con-
junto de instituciones o regulaciones que conforman el sistema de pensiones. La razén de
este interés es doble. Por un lado, los flujos de jubilacidn y, en particular, de jubilacién anti-

* Version preliminar. Este trabajo es parte del proyecto «Reforma de la Seguridad Social Espafiola» finan-
ciado por la Fundacién BBV. Los autores agradecen a la Secretaria de Estado de la Seguridad Social la muestra
de Historiales Laborales puesta a nuestra disposicion.
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cipada tienen un impacto muy importante en los presupuestos de la Seguridad Social y en
sus perspectivas de conseguir un equilibrio financiero estable. Por otro, las decisiones de
entrada y salida en el mercado de trabajo afectan a la dindmica de la productividad y, por
ende, al empleo. Esto es asf porque 1a anticipacién de la edad de jubilacién elimina gran-
des cantidades de capital humano y reduce el incentivo a acumularlo.

Las regulaciones publicas que afectan a las decisiones de jubilacién que toman los indi-
viduos son de muy variada indole. Entre dicha variedad, destacamos la férmutla de calculo
de la pension, las reglas de cotizacion y la fiscalidad de salarios y pensiones. En el presen-
te ¢jercicio, afrontamos un doble objetivo: por una parte aislar el efecto que cada uno de
dichos elementos tiene por separado; por otra, ser capaces de anticipar las consecuencias
sobre el comportamiento individual de cambios en la legislacion publica.

El interés por estudiar la respuesta a este tipo de cambios es algo més que una simple
curiosidad académica: son experimentos que se estén produciendo en el mundo real en el
momento presente, en un amplio nimero de paises. Las propuestas de reformar la legisla-
cién de la SS, y que pretenden en dltima instancia un recorte sustancial de los compromi-
sos futuros, se han fundamentado en las dificultades financieras que se prevé atravesaran
los sistemas publicos de jubilacién basados en métodos de reparto '

Estos mismos estudios suelen proponer medidas de correccion de los desequilibrios,
que, en general, implican cambios en la legislacién relativa a jubilacién. Sin embargo, las
propuestas no parecen siquiera considerar que los individuos deciden la edad en que jubi-
larse. Por ejemplo, en Barea et al. [3] se incluye como propuesta para hacer viable el
Sistema Publico de Pensiones «aumentar la edad de jubilacion a 70 afios, excepto para
aquellos trabajos que requiriesen una edad menor de jubilacidn». Al no existir ninguna
reflexién sobre c6mo lograr tal objetivo, parece subyacer la idea de que el legislador tiene
el poder de fijar la edad que desee.

El andlisis del efecto de las regulaciones piiblicas sobre el comportamiento laboral del
individuo vy, en particular, sobre sus pautas de jubilacién, se ha planteado en la literatura a
varios niveles: estudio de los incentivos implicitos (véase, por ejemplo, Gruber y Wise
[13]); modelos reducidos de comportamiento (por ejemplo, Samwick [21]); modelos de la
decision del consumidor condicional en un entorno econdémico dado (Stock y Wise [22] o
Rust [20]); y, finalmente, modelos de equilibrio general dindmico (EGD) donde los agen-
tes interactdan en el marco de la legislacion piblica (por ejemplo, Imrohoroglu ez al. [15]).

La literatura espafiola sobre las consecuencias de la SS en la conducta laboral de los
individuos es més limitada. Aparte de los estudios ya mencionados sobre la viabilidad

' Existe un consenso generalizado sobre la futura aparicién de tensiones financieras importantes en el siste-
ma de pensiones piiblicas espafiol en un futuro cercano (véansc a csle respeclo, enire otros, BAREA y
GONZALEZ-PARAMO [4], MENEU [19] y JIMENOQ y LICANDRO [16}, contemplando éste dltimo los efeclos
dc la reciente reforma de julio de 1997). Una buena sintesis del tipo de estudios que han generado esta percepcidn
se encuentra en HERCE [14]. Se resumen alli las conclusiones de cinco trabajos recientes sobre la perspectiva
financiera del sistema. La coincidencia de resultados es notable: para el afio 2010 se prevé un aumento del défi-
cit respecto del virtual equilibrio existente en 1995 de 1,5 puntos del PIB, con una horquilla de resultados que va
de 0,8 a 3,5 puntos. Para el afio 2025 la media es de 2,6 puntos y el rango de 1 a 4,2. Notese que en ningin caso
los resultados se obtienen cn el contexto de modelos macroecondmicos explicitos. Simplemente se propone un
escenario de crecimiento de ciertas macromagnitudes (PIB, del empleo, de los salarios, etc.)} y se sigue la evolu-
cién contable de las magnitudes de interés en un contexto de estacionariedad. El mismo HERCE [14] pag. 111,
reconoce que «la probabilidad de realizacién de cualquiera de estos escenarios es my reducidar.
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financiera, resefiar algunos trabajos sobre los efectos de las cotizaciones sociales sobre la
oferta de trabajo ([2] y [18]), la redistribucién inter y intra generacional (Vereda y Mochén
[24], Gil [11], Gil y Lépez [12], Bonin et al. {8]), modelos reducidos de jubilacién
(Villagarcia [25], Alba-Ramirez [1] o Blanco y de la Rica [5]), modelos de Equilibrio
General Dindmico (Eguia [10] o Conesa y Garriga [9]) y, finalmente, estudios que intentan
evaluar los incentivos implicitos (Boldrin et al. [7]). Este estudio aproxima la propensién
a la jubilacion mediante, respectivamente, el cdlculo del incentivo que, condicional a un
cierto perfil de salarios y un historial laboral y personal, tienen los individuos a trabajar un
afio més. El grafico por edades de la medida del incentivo obtenida por una de las dos vias
precedentes se compara con las tasas de salida de la fuerza laboral de la poblacién en con-
sideracidn.

En la linea de {7] procedemos a la diseccién de los efectos que sobre medidas alterna-
tivas de incentivos tienen las diferentes reglas que configuran el sistema de pensiones de la
Seguridad Social espafiola. En concreto, planteamos el andlisis de los incentivos en una
secuencia de economias, en la que partiendo de una economia sin ninguna distorsion (sin
distorsion fiscal, sin maximos y minimos de cotizaciones, etc ...), vamos anadiendo, uno a
uno, los diversos elementos que inciden sobre nuestro sistema de seguridad social. En este
contexto calculamos analiticamente el valor de los incentivos para un caso base arbitraria-
mente escogido. Avanzindonos a lo que posteriormente evidenciaremos, este tipo de ejer-
cicio nos permitird corregir interpretaciones previas como, por ejemplo, la asignacion a la
pension minima de efectos causados por otras reglas o combinaciones de reglas, como la
penalizacién por jubilacion anticipada.

Una novedad de nuestro estudio es el andlisis y representacion de los incentivos desde
opticas como el salario nominal esperado, el historial acumulado o la tasa de crecimiento
del perfil salarial a una cierta edad, que se afiaden a la tradicional exploracion de incenti-
vos segin la edad del individuo (tal y como se hace en [7]). Estas nuevas Opticas nos per-
mitird evidenciar algunas de las distorsiones diferenciales que el conjunto de reglas anali-
zadas crean sobre grupos de individuos particulares, lo que bien pudiera ayudar a exphicar
algunas pautas de jubilacién sorprendentes.

Contando con los resultados anteriores, realizamos una evaluacion de la mini-reforma
del Régimen General de la §S (RGSS) de 1997, contemplandose algunas medificaciones
de la misma.

La estructura del resto del documento es la siguiente. En la seccién 2 abordamos una
descripcién de las regulaciones publicas y las pautas de jubilacién en una muestra de
Historiales Laborales de la Seguridad Social. En la seccién 3 presentamos los instrumen-
tos de medida de incentivos. En la 4 se presenta detalladamente el marco de andlisis, que
se materializa en los resultados aportados en la seccién 5. La reciente reforma de julio de
1997 asi como otras posibles reformas se analizan en la secciéon 6. Terminamos con unas
breves conclusiones e implicaciones de nuestro trabajo.

2. Regulaciones piblicas y pautas de jubilacién en Espaiia

La decisién individual de jubilacién se ve afectada por un nimero considerable de ele-
mentos de la regulacién publica. Tomar conciencia de esta variedad es interesante en el sen-
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tido de revelar Ia disponibilidad de un mayor nimero de herramientas para la intervencion
de lo que se ha considerado hasta ahora en los estudios cuantitativos de la reforma del sis-
tema de pensiones. La siguiente lista describe las reglas mds importantes:
» El cémputo de la base reguladora, en la que juegan dos elementos: el periodo de cofi-
zaciones considerado y la actualizacién de las cotizaciones.

La penalizaci6n por cotizacién insuficiente y el requisito minimo de cotizacion.

La posibilidad de prejubilacidn y la penalizacion por prejubilacion.

Las bonificaciones de edad.

Los limites de cotizacion: base de cotizacién minima y méxima.
« La pensién minima y sus consideraciones familiares.
 Las pensiones de supervivencia y otras muestras de generosidad.

La regla fiscal.

La conjugacién de algunos o todos estos elementos configura un particular régimen de
jubilacion. A continuacién describimos el Régimen General de la Seguridad Social espa-
fiola (RGSS), que cubre a algo mis del 70 por ciento del total de afiliados al sistema espa-
fiol de Seguridad Social, para proseguir con las pautas de comportamiento observadas para
los trabajadores en este régimen en una muestra de Historiales Laborales de la Seguridad
Social (HLSS).

2.1. Sistema espaiiol de pensiones: régimen general de la Seguridad Social

Describiremos sucintamente la configuracién del RGSS antes (sisterna de 1985) y des-
pués de la mini-reforma de julio de 1997.

2.1.1. Financiacién y eligibilidad del RGSS

El RGSS es un sistema de reparto financiado parcialmente por las contribuciones salaria-
les de los aftliados. Las contribuciones son una proporcién fija de las bases de cotizacion,
definidas como salarios totales, descontado el importe de horas extraordinarias, entre un mini-
Mo y un maximo que varfa segdn la categoria profesional. Actualmente, se distinguen doce
categorias 0 grupos de cotizacion. Para las primeras, siete categorias que van desde Ingenieros
y Licenciados hasta Auxiliares Administrativos, los minimos y maximos se calculan para
salarios mensuales. Para el resto de categorias, los maximos y minimos son diarios.

Los tipos de cotizacién a la Seguridad Social han fluctuado a lo largo del tiempo,
habiendo sido bajados al principio de los afios ochenta, para incrementarse después. La tasa
actual es del 28,3 por ciento (29,3 por ciento hasta enero de 1995), de la cual €l 23,6 por
ciento corre a cargo de la empresa y el restante 4,7 por ciento a cargo del trabajador. El tipo
de cotizacién de las horas extraordinarias (estructurales) es ostensiblemente més bajo: el 14
por ciento, el 12 por ciento lo paga la empresa y el 2 por ciento restante, el trabajador.

Para tener derecho a una pensién de jubilacién se requiere un mimero minimo de 15
afios cotizados (solo eran necesarios 8 afios hasta 1985), de los cuales 2 de ellos deben
encontrarse dentro del perfodo de 8 afios inmediatamente antes de la jubilacion.
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2.1.2. Cdlcnlo de la pension a percibir

Considérese a una persona con 65 afios que cumple los criterios de eligibilidad enunciados,
que se jubila en el mes t después de haber contriburdo n > 15 aftos. Su primera pension tedrica
mensual, bajo el sistema vigente de 1985 a 1997, se puede expresar, b55= % BR®5, donde la
base reguladora BRY es una media ponderada de las bases de cotizacién BC, ; por las que se
ha cotizado a la §S durante los ocho afios inmediatamente anteriores a la fecha de jubilacién:

- Ii-2s
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y I;_; es el indice de precios al consumo (TPC) para el mes j antes de la jubilacién. La tasa
de sustitucion, ¢, de la base reguladora depende, en principio, del ndmero de afios coti-
zados v es igual a

0, ifn <15,
a5 =4.6+.02(n-15), if15<n <35,
1, if35<n.

Resulta conveniente hacer algunas matizaciones. Primero, después de 15 afios cotizados
la pension es ya equivalente al 60 por ciento de la base reguladora. Con 35 anos cotizados
la pensidn es igual a la base reguladora y no existe ninguna ventaja adicional, por el hecho
de cotizar més afios, aunque las cotizaciones a la SS son obligatorias hasta la jubilacién.

Segundo, los ingresos durante los dos afios previos a la jubilacién no estdn ajustados
con la inflacién. Para los meses anteriores, existe un ajuste que convierte los ingresos com-
putables al equivalente del mes 25 antes de la jubilacion. Esta estructura puede causar, en
periodos de alta inflacion, una divergencia notable entre la base reguladora y el promedio
en los ultimos ocho afios de los salarios reales del individuo.

Tercero, nétese que en ausencia de inflacién y crecimiento salarial, la pensidn coincide
con el dltimo salario anual, aunque debemos resefiar que existen dos puntos de censura en
esta equivalencia: por abajo, la pension minima (que a su vez depende de consideraciones
fariliares) y, por arrba, la pensién méxima (que siempre aplica).

La reforma de 15 de julio de 1997 introdujo algunas modificaciones. Por un lado, el
mimero de afios de referencia de la férmula empieza a crecer, al ritmo de uno anual, desde
los actuales ocho hasta un mdximo de 15, alcanzable en un préximo futuro. Asi:

180

97——- ZBC; ;+zBCr J'It =23 ,
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Asimismo, la tasa de sustitucion se modifica en los siguientes (érminos:
0, ifn <15,

S5+.03(n-15), if15<n<25
B+.02(n-25), if25<n<35,

1, if35< n.

o
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Obsérvese que la férmula tiene implicita una relacién céncava entre ¢, y n, lo que, en
un gran niimero de casos, incrementa los incentivos a jubilarse cuanto anies sea posible.

2.1.3. Jubilaciones anticipadas

La edad normal de jubilacion es de 65 afios, .aunque la jubilacion anticipada a partir de
los 60 afios estd permitida (con una penalizacién de un ocho por ciento por cada ano avan-
zado a los 65) siempre y cuando la persona en cuestion empezase a cotizar al sistema de la
Seguridad Social antes de 1967 %.

La reforma de julio de 1997 sélo introdujo un pequefa reduccién en la penalizacion por
prejubilacion (del 8 por ciento anual al 7 por ciento anual) para aguellos con mds de 40 aios
cotizados en el momento de solicitar la jubilacién. Notese que este cambio provee con un
incentivo extra del 5 por ciento para aquellos que al cumplir 60 afios cuentan con una carre-
ra contributiva de mas de 40 anos.

Cabe resefiar que no hay incentivos claros al retraso de la jubilacion mas alld de los 65
afos, sobre todo para aquellos que ya tienen 35 afios cotizados al llegar a los 65. El (nico
incentivo indirecto para retrasar la jubilacién deviene de la posible sustitucion de un peri-
odo salarial «malo» por uno «bueno». Para aquellos que tienen menos de 33 afios cotiza-
dos existe un pequefio incentivo directo, teniendo en cuenta que la relacion de la pension
con la base reguladora crece 2 puntos por afio cotizado hasta que se alcanza el 100 por cien-
to. Nétese el diferente incentivo que para trabajar un afio adicional tiene una persona de 60
afos y otra de 65, ambos con 34 afios contribuidos. En el primer caso, bajo el sistemna de
1985, la pensidn se incrementa desde el 56,8 al 68 por ciento de la base reguladora, mien-
tras que en el segundo solo del 98 al 100 por ciento.

En suma, llamando f7, al factor de penalizacidn por jubilacion anticipada (donde s =
85,97 denota el sistema considerado) que depende de la edad y los afios cotizados, la pen-
sién tedrica para un individuo de edad e, se puede resumir como:

~—

by = BRI .,

2.1.4. Pensiones miximas y minimas

Las pensiones son objeto de maximos legislados anualmente. Por ejemplo, en 1996 este
méximo era de 276.996 ptas. (3.877.944 ptas. anuales), que correspondia aproximadamen-
te a 4,3 veces el SMI y 1,63 veces el salario medio mensual en la industria y los servicios.

Si el cémputo de las pensiones de jubilacion cae por debajo de la pension minima legal
aplicable (por ejemplo, en 1996 era de 880.180 ptas./afio para mayores de 65 afios con coén-
yuge a cargo) y la persona no supera, con otros ingresos, un cierto monto anual (785.476

2 Casi dos tercios de la gente que se jubila bajo el RGSS en la actualidad aprovechan esta segunda posibili-
dad, atin antes de esta edad (casi siempre después de un trdnsito por algiin programa de subsidio a desempleados
en edad avanzada) debido a los programas de jubilacion anticipada por razones estructurales.
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ptas. en 1996 como regla general y 916.267 cuando concurra la circunstancia de coényuge
dependiente), recibe un complemento hasta la pensién minima de su clase o, alternativa-
mente, hasta alcanzar dicho umbral de ingresos anuales, que marca el fin del derecho a
complementos por minimos.

2.1.5. Revalorizacién de las pensiones

Las pensiones estan indiciadas a Ia mflacion esperada, medida por el Indice de precios
de Consumo (IPC). Hasta 1986, las pensiones estaban indiciadas también al crecimiento
real de los salarios.

Cabe destacar que la indiciacidon se hace en base al objetivo de inflacién, definido por
el Banco de Espafia y el Tesoro Pablico. Si la inflacion realizada estd por encima de la espe-
rada, entonces se paga dicha diferencia sélo a las pensioncs que estdn por debajo del suel-
do minimo interprofesional. Sin embargo, si la inflacion alcanzada esta por debajo de la
esperada, como ha sido el caso durante los tltimos dos afios, no se produce ningin ajuste
adicional. Las pensiones que ya han alcanzado el mdximo legislado no estan indiciadas,
simplemente son gjustadas con el fin de mantenerse en el miximo. Este tltimo aspecto, en
teoria, ha sido modificado en la reciente ley de 15 de julio de 1997, y aunque el actuat
gobierno estaba en condictones legales de aplicar un ajuste a Ia baja de las pensiones, no
se ha atrevido a abordarlo.

Aunque este mecanismo de indiciacion podria, al menos tedricamente, inducirnos a pen-
sar en importantes reducciones en el valor real de las pensiones mas altas con una fuerte ten-
dencia de las pensiones hacia una estandarizacion, en la prictica esto solo ha ocurrido hasta
cierto punto. Durante ¢l periodo 1982-1994, 1a diferencia acumulativa entre la tasa de creci-
miento del IPC y la tasa de indiciacién de las pensiones ha sido solamente del 3 por ciento.

2.1.6. Consideraciones familiares

Un pensionista recibe una cantidad anual fija por cada hijo dependiente menor de 18
afios o en situacién de invalidez. En 1996 esta cantidad era igual a 408.840 ptas., que
corresponde al 45 por ciento del salario minimo interprofesional anual. Ademads, la pension
minima para pensionisias se ve incrementada en una cantidad, que depende de la edad del
pensionista, si el mismo tiene un cényuge dependiente.

Los supervivientes de un trabajador difunto (el conyuge, hijos u otros familiares depen-
dientes) reciben una fraccion de la base reguladora del difunto, si éste era pensionista o
murié antes de la jubilacién pero habiendo cotizado un minimo de 500 dias durante los 5
afios anteriores al fallecimiento.

El conyuge que sobrevive recibe el 45 por ciento de la base reguladora del difunto (pen-
sion de viudedad). En caso de divorcio, la pension se divide entre los distintos cényuges
teniendo en cuenta el periodo de matrimonio de cada conyuge con el difunto. Ademas, cada
uno de los huérfanos menores de 18 afios (23 bajo ciertas condiciones, a partir de 1997), o
incapacitados para el trabajo y que se encuentran solteros, cobran el 20 por ciento de la base
reguladora (pensién de orfandad).
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2.2. Pautas de salida de los trabajadores en el RGSS

En esta seccién presentamos una evaluacion cuantitativa de las tasas de salida (hazard
rates) en una muestra de Historiales Laborales de la Seguridad Social (HLSS) en el perio-
do 1988-1995 para trabajadores en el Régimen General de la Seguridad Social.
Analizaremos las pautas de salida de los individuos segun la edad y el grupo de cotizacion,
por un lado, y segun el nivel salarial esperado a los 60 afios y la edad del individuo por otro.

En la Figura 1 presentamos las tasas de salida de la fuerza laboral en 1995 para los gru-
pos de cotizacién 1-4 y 5-10 de hombres y mujeres. Los grupos de cotizacién 1-4 se pue-
den asimilar a individuos de ingresos altos-medios y los grupos 5-10 a individuos de ingre-
sos medios-bajos >,

Para los hombres en el grupo de cotizacién 1-4 sélo el pico de salida a los 65 es muy
importante. Alternativamente, para los hombres en los grupos de cotizacion 5-10, aunque
el pico mds importante se observa a los 65, también se observa una salida importante a los
60 afios, primer afio en el que las reglas de jubilacién del RGSS permiten optar a una pen-
sion.

FIGURA 1

TASAS DE SALIDA EN LA MUESTRA DE HISTORIALES LABORALES EN 1995
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# La media de ingresos mensuales esperados a los 60 para los hombres (mujeres) era de 361.361 (306.644)
peselas de 1995 v de 182,189 (130.740) pesetas para los grupos 1-4 y 5-10, respectivamente.
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Para las mujeres, para las que la representatividad de la muestra es menor, las pautas
son algo mds erraticas y, en cierta manera, sorprendentes. En primer lugar solo el pico a los
65 es muy importante. A los 60 apenas se detecta diferencia respecto a otras edades proxi-

FIGURA 2

TASAS DE SALIDA SEGUN EL NIVEL SALARIAL EN LA MUESTRA
DE HISTORIALES LABORALES EN 1988-1995
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mas. ;Cual es la causa de esta sorprendente observacién? En nuestra opini6n ello es debi-
do a que muchas mujeres en los grupos de cotizacién 5-10, de menor nivel educativo, no
empezaron sus carreras contributivas antes del 1 de enero de 1967, dltima fecha que da
derecho a la jubilacién anticipada en la legislacién corriente.

En la mitad superior de la Figura 2 presentamos las tasas de salida segtin el percentil de
ingresos esperados a los 60 afios (en pesetas de 1995) a los 60 y 65 aiios. Para los hombres
en ambos grupos de cotizacion considerados las pautas de salida segiin el percentil de sala-
rio son similares. ;Qué trabajadores son expulsados a, por ejemplo, los 60? Nuestro gréfi-
co ofrece una respuesta concluyente: aquellos con salarios bajos, por debajo del percentil
25. Anticipandonos a lo que posteriormente comentaremos con detalle, la causa de dicha
expulsion selectiva (aparte de otros factores ocultos a nuestro andlisis) estd en la interac-
cién de la pensién minima y las penalizaciones por jubilacion avanzada e historial. La sali-
da a los 63 es, en cambio, importante en todos los niveles salariales considerados.

En la mitad inferior de la Figura 2 presentamos las tasas de salida segiin el percentil de
ingresos esperados a los 60 afios (en pesetas de 1995) para las mujeres. Para Jas mujeres en
los grupos de cotizacién 1-4 las pautas no son concluyentes debido, sobre todo, a la insu-
ficiencia de observaciones. Obsérvese que la salida de las mujeres de ingresos bajos en los
grupos 5-10 se produce en todas las edades entre 55 y 63. La salida a los 65 es, en cambio,
relativamente mds importante para las situadas en percentiles altos de salarios.

Finalmente, en la Figura 3 presentamos las tasas de salida para los hombres segiin el
nimero de afios cotizados (téngase en cuenta que 20 y 40 truncan los valores 0-20 y 40+,
respectivamente). Para los hombres en los grupos 1-4 tanto la salida a los 60 como a los 65
se observa para las carreras contributivas mas largas. En cambio, para los trabajadores en
los grupos 5-10, si bien la salida a los 65 sigue una pauta similar a los trabajadores en el
grupo precedente, a los 60 la pauta es la contraria. Son, en este Bltimo caso, Jos de carreras
contributivas mds cortas los que salen en mayor proporcion, capturados por una combina-
cién de factores en los que, a buen seguro, las pensiones minimas juegan un importante
papel.

En resumen, destacamos los siguientes hechos estilizados:

« El pico de salida mds importante, para ambos sexos, se observa a los 65, la edad nor-
mal de retiro (retiro sin penalizaciones).

» Alos 60 se observa una importante salida de hombres, esencialmente de hombres en
posiciones bajas de la distribucion salarial.

» La salida de las mujeres con ingresos relativamente bajos se produce de un modo con-
tinuo tan pronto como sea posible (entre los 55 y los 63 afios).

« La tasa de salida a los 60 de los hombres es mucho mds importante para los hombres
con historiales cortos.

3. Los instrumentos de medida de incentivos

El precedente mas lejano de los indicadores de incentivos que vamos a manejar en este
trabajo se encuentra en Lazear [17]. Allf se reflexiona por primera vez sobre como la remu-
neracién que percibe un trabajador de edad avanzada consiste no solo en su salario nomi-
nal, sino también en los cambios que el continuar trabajando genera en los derechos de
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FIGURA 3

TASAS DE SALIDA DE LOS HOMBRES SEGUN LOS ANOS COTIZADOS
EN LA MUESTRA DE HISTORIALES LABORALES EN 1988-1995
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cobro de la futura pensién de empresa. Nuestros indicadores resultan de extrapolar esta sen-
cilla idea a los derechos de cobro de la pension piiblica y de la percepeidn intuitiva de la
importancia que este elemento puede tener en la decisién de jubilacion. Con el paso del
tiempo esta intuicion ha sido refrendada por la evidencia empirica (por €jemplo, Samwick
[21]), dando lugar a una creciente literatura basada en esta herramienta.

Son varias las ventajas comparativas que este tipo de andlisis mantienen sobre las (mds
ortodoxas) modelizaciones de comportamiento, destacando poderosamente su enorme faci-
lidad de calculo y la capacidad para reproducir 1a legislacidn con un grado de detaile que
es imposible de conseguir de otro modo. Ademds, la extension de esta metologia permite
hoy en dia un andlisis comparado de gran riqueza (Gruber y Wise [13] o Blondal y
Scarpetta [6]).

3.1. Definiciones y notacion
Presentamos definiciones formales de los instrumentos de medida de los incentivos de

jubilacién inmediata de horizonte umtario que se presentan a un individuo de edad 7en el
intervalo [z, ..., 7] bajo los supuestos:
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S1. Perspectiva individual: se tiene en consideracion exclusivamente los ingresos que
puede disfrutar personalmente.

S2. Se reconocen dos fuentes de incertidumbre: la supervivencia personal y los ingre-
sos futuros. Respecto de la primera, se supone que existe una edad F a partir de la cual el
agente considera que no tiene ninguna posibilidad de seguir vivo. Respecto de Ia segunda,
se suponen conocidos los ingresos en 7.

S3. El individuo no espera cambios futuros en las regulaciones publicas.
S4. No se inctuyen las prestaciones por desempleo o invalidez.

A continuacién, se detalla la notacién empleada en las definiciones de los incentivos.

» [ngresos:

wbcr;: Salario bruto en pesetas corrientes a la edad j. La versién neta de impuestos y
cotizaciones se notard por wncr; y las versiones en pias. reales de ambas por wbe; y @nc;
respectivamente.

bbcr; (1) Pago en j de la pension bruta en pesetas corrientes correspondiente a la jubi-
lacién en la edad 7. La versidn neta de impuestos se notard por brcr(7) y los pagos en ptas.
constantes por bbc(T) y bne( 1), respectivamente.

cssc;: Cotizaciones pagadas a la edad j en ptas. constantes.

» Supervivencia y descuento temporal:
m(i | j): Probabilidad de estar vivo en i condicional a la supervivencia hasta j.
B: Factor de descuento intertemporal (asociado a un tipo de interés fijo: =1 /(1 + r)).

¢ Definiciones de incentivos:
Tasa de sustitucién rr(7): Porcentaje esperado en (7) que representa la pension neta que
se percibiria en caso de jubilacién a la edad 7 sobre el wnc en 7.

(D) = E_[b, (Diwnc ]
Deuda o riqueza de la Seguridad Social de horizonte &, SSW(T + h,7): Esperanza en

el perfodo corriente 7 del valor presente descontado al mismo de las pensiones netas (de
impuestos y cotizaciones) acumuladas desde la jubilacidn en 7 + i hasta F.

F T+h-1
SSW(T+h,1)=E; 2 ﬁj_fbncj(r+k)— Zﬁj’rcsscj (1]
=T+ j=t
es decir:
F th- .
SSW(t+ht)= D& (Jr|'r),45’“r FE:bnc;(t+h)- Z (;|r)[3"fETcsscj

j=T+h j=1
Acrual de horizonte 1, acr(1): Prevision en el periodo corriente del cambio en la SSW
en caso de retrasar la jubilacién 1 periodo a partir del periodo 7.

acr(Ty = SSW(T+ 1,7) — SSW(71,7)

Impuesto implicito o tax, rax(7): Cociente entre menos acr(1T) y el salario esperado en 7.

tax(1T) = —~acr(T) onc,
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4. Diseito de Ia simulacidén

Efectuamos un experimento longitudinal consistente en situar a un individuo base en un
entorno econémico e institucional sencillo y computar su fax(7) conforme envejece entre
ias edades {1, ,....T}.

Esta evolucién de ciclo vital se inserta en un contexto temporal objetivo estableciendo
una edad ancla 7, vinculado a un afio del calendario, que constituye la referencia temporal
tanto institucional (detallados en el anexo A) como monetaria.

Este contexto nos sera 1til tanto para diseccionar los efectos de las distintas regulacio-
nes publicas (seccidn 5) como para explorar los efectos de la reforma de 1997 y de otras
reformas alternativas (seccion 6).

4.1. Un modelo estilizado del entorno econdmico

Articulamos la revisién de las diferentes normativas ptiblicas distinguiendo dos blogues
fundamentales:

+ Conjunto de normativas que tienen efecto sobre todos los individuos. En dos categori-
as: formula de determinacion de la pensién, sistema fiscal progresivo y sistema de cotizacio-
nes (EO) por un lado y penalizaciones de edad y antigiiedad de cotizacién (E1) por otro.

» Normativas que afectan especificamente a los individuos de niveles ingresos y de
pensiones extremos: regulacién de minimos exentos de tributacion (E2), maximos y mini-
mo de cotizacion (E3), y pensiones méaximas y minimas (E4). Estas regulaciones son irre-
levantes para el comportamiento de jubilacién de 1os individuos medios.

4.1.1. Economia minima (EQ)

Nuestra primera economia introduce en un entorno estacionario los elementos minimos
que definen un sistema de pensiones de reparto. La tasa de inflacién 7 y el tipo de interés
relevante para el descuento de los flujos de ingresos futuros r se toman como constantes.
El sistema de pensiones consta de:

» Una férmula de cdlculo de la pensién como media de los ingresos de un cierto nlime-
ro de salarios previos (actualizados por inflacion) (E00).

+ Un sistema impositivo progresivo (EO1).

» Un sistema de cotizaciones sociales que financie al sistema de pensiones (E02).
Consideramos un tipo constante ¢ sobre los ingresos nominales.

El Sector Piblico otorga una pensién de jubilacion al individno base que lo solicite a
partir de una edad minima 72 7,,,. El pago o base reguladora se calcula como la media
de un cierto nimero (R) de bases de cotizacién {ba,}* ', de las que se actualiza por infla-
cién las R més alejadas de 7

bbcr(r)— Z bar_j+ 2 ba ;- t.t = BR(R R.7) 2]
TJ

j=R-R+1

donde P, representa el valor de los precios realizados en el afio correspondiente a la edad 7.
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Suponemos que las bases de cotizacién coinciden con los salarios brutos corrientes y
que una vez calculada bbcr(1), su valor real se mantiene constante. Ademas, supondremos
que los individuos estin obligados a tributar por sus ingresos laborales y de pensiones, bajo
un sencillo esquema progresivo en el que la cuota fiscal se obtiene aplicando a la base
imponible un tipo t que crece linealmente con la misma:

tipo = 1y + Mbase 1y 1,2 0 (3]

Con este tipo impositivo la cuota es un polinomio cuadritico en la base. Suponiendo
que la base imponible es igual a los salarios netos de cotizaciones *:

base = wbc,— cssc, = (1 — c)wbe,
los ingresos reales netos de impuestos y cotizaciones van a ser.
wne, = wbc, — H(baselbase — cssc, = CRFW(T, @y, ¥) wbc, (4]

donde el «Coeficiente de Reposicién Fiscal del Salario» (CRFW), depende de la edad, la
tasa de crecimiento y el nivel inicial del salano.
Los ingresos brutos de pension también estdn sujetos a tributacion, del modo siguiente:

bne, = CRFP(T, @y, 7) bbcr,

En el Anexo B se encuentran las expresiones analiticas tanto del «coeficiente de reposi-
cion fiscal de la pension» (CRFP}, como del CRFW. El ratio de los dos coeficientes anterio-
res RF va a ser 1til en el estudio de los efectos de la progresividad fiscal en los mcentivos.

4.1.2. Penalizaciones de prejubilacion y de historial de cotizacion (E1)

Es muy frecuente que en la determinacién de la pensién inicial se imponga una penali-
zacion para los individuos que se jubilan antes de una «edad normal de retiro (7y)» (edad a
la que terminan las penalizaciones por jubilacién anticipada) o antes de haber cotizado un
cierto nimero de afios. En nuestro modelo incluiremos el primer elemento mediante un fil-
tro de penalizacion FP(1) de la base reguladora (2) lineal en la edad, similar al existente en
la legislacion previa a la reforma de julic-97:

(Xo‘i‘(xi(f_ Tm)Si Trn ST= IN

FP(7)= { | [5]

1T, >Ty

La penalizacién por cotizacién wnsuficiente también quedard recogida con un filtro li-
neal idéntico al existente antes de la reforma del 97:

0 sia{T) < an
FH(a(7))={xo+xi(a(?)—a,) sia.<a(T)<a, [6]
i otro caso

4 En pesetas constantes del afio 1, afio del sistema fiscal que se estd replicando. El individuo no prevé modi-
ficaciones en el mismo a fo largo de so horizonte de decision.
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Donde a(7) representa el nimero de afios cotizados a la edad 7. Cada individuo tendra
asociado un valor ¢f0 indicativo de su antigiiedad como cotizante a la edad %, y a(7) se
determinari bajo el supuesto de ocupacion continua: a(7+ 1) = a(7) + 1.

Con todo lo anterior, la férmula de cémputo de la pension es una versién anualizada de
1a que estaba en vigor antes de la reforma del 97:

bber(T) = FP(T) FH(a(D) BR(R, R, 7) 71

4.1.3. Minimos exentos en la tributacién (E2)

Consideraremos el efecto sobre los incentivos de ]a exencion fiscal de las rentas sala-
riales y de pensiones m4s bajas. La modelizacién serd extremadamente simple: supondre-
mos la completa ausencia de tributacidn cuando los ingresos salanales o de pensién no
alcanzan ciertos niveles minimos mew, mep. Como consecuencia de esta sencillez, la extra-
polacidn de los resultados encontrados en esta seccién al mundo real debe hacerse con pre-
caucion. Al dejar fuera del modelo aspectos tan relevantes como la existencia de retencio-
nes en origen y las deducciones en la cuota, estamos afifando la transicién entre las
situaciones de tributar y no tributar.

4.1.4. Méximos y minimos de cotizacion (E3)

Modelizamos la existencia de un Gnico régimen de bases minimas de cotizacién que
sustituyen a los salarios en caso de que éstos caigan por debajo de aquella. Suponemos que
varia conforme a una tasa real constante g a partir de un nivel mc, que anclamos en el afio
de calendario (A} correspondiente a la edad 7, del individuo base. Andlogamente supone-
mos la existencia de un régimen de bases maximas que actiia como un techo para las bases
de cotizacién. Su nivel ancla serd mac, y su tasa constante de variacién .

4.1.5. Pensiones méaxima y minima (E4)

Consideramos un dnico esquema de pensién minima que sustituye a la resultante de
aplicar la férmula [2] y actualizar e] valor resultante por mflacién, en aquellos periodos en
que éste caiga por debajo de aquella. Su evolucion temporal quedari totalmente caracteri-
zada a través de un nivel ancla mb, y una tasa constante de variacién real p. El funciona-
miento de la pensidén maxima serd complelamente paralelo, quedando descrito por los para-
metros mab, y p.

4.2, Caracteristicas del caso base

Un rasgo esencial del conjunto de regulaciones piiblicas consiste en tratar de modo dife-
renciado a individuos de distinta edad, historial laboral (sector y ocupacién profesional,
régimen de cotizacidn, historial salarial y de participacién) o caracteristicas familiares
(cényuge, ascendientes o descendientes) y personales (supervivencia). En nuestro ejercicio
estudiamos un caso base en el que se fijan alguna de las caracteristicas mencionadas:
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+ Unico miembro de una familia individual.

* Historial laboral:

- Antigiiedad de 30 afos de cotizacién en ¢l RGSS al alcanzar la edad de primer
cobro de la pensidn.

— Participacién laboral continua en los afios relevantes para el computo de la pension
de jubilacion.

» Una tasa de mortalidad ¢ constante independiente de l1a edad.

Sobre este caso base consideraremos variaciones en el nivel, perfil salarial y ndmero
inicial de afos cotizados, caracteristicas sobre las que la legislacion publica puede ser dis-
criminante. En concreto, parametrizamos a los individuos-base por una tasa real constante
de variaci6n del salario ¥, un nivel salarial real (@,) y un mimero de afios cotizados (af;)
(estos dos ultimos a la edad de inicio de la simulacidn 7).

5. Analisis de los incentivos en el modelo estilizado

El objetivo de esta seccion es lograr una buena comprensién de los efectos bésicos de
cada regulacién, con tal objeto presentamos primero las expresiones de los incentivos que
no dependen del tipo del proceso salarial considerado. A continuacién se presentan los resul-
tados bédsicos cuando se considera un proceso salarial de crecimiento nominal constante (y,
dado que 7 se toma constante, la tasa de crecimiento real, 3 también es constante):

whcr, = (1 + 1) wber,_, (8]

Este iiltimo supuesto se relajard en la seccidn 5.3. donde extendemos el estudio a procesos
salariales cuadriticos mds acordes con la evidencia empirica disponible (véanse, por ejemplo,
los perfiles salariales construidos en base a 1a Encuesta de Estructura Salarial de 1995).

La presentacién de las economias se hard en un orden de complejidad creciente, aunque
buscando la mdxima trasparencia. Primero se explorard la economia minima EQ, donde
comprobaremos que es la férmula de cdlculo de la pensidn (E00) Ia que genera los rasgos
cualitativos fundamentales de esta economia. Por esta razén, continuaremos el analisis
incluyendo las penalizaciones de edad (E1) en el contexto algo mas sencillo de E00.
Después se revisaran por turno cada uno de los truncamientos asociados al nivel de ingre-
s0s, tanto sobre E00 como en la combinacién EOO+E1. Este tltimo paso pretende determi-
nar en qué se diferencian los incentivos que afectan a un individuo «extremo» (sujeto a
fruncamientos) {rente a los vigentes para un individuo «normal» o «medio». En todos los
casos relevantes se enfatizan los resultados asociados a truncamientos inferiores frente a
sus equivalentes de salarios altos, teniendo en mente que la legislacién modelizada (RGSS)
es mds relevante para los individuos afectados por los primeros que por los segundos.

5.1. Expresiones generales para los indicadores

El valor esperado de la suma descontada de bnc, constituye la riqueza de Seguridad
Social (SSW) del individuo en caso de jubilacién alaedad 7€ {7, ,..., T}:

F-1

SSW(r,7)=» B/ (1-¢) bne(r)= bnc(r)z I =bne(0)AT(7,7)  [9]

Jj=t
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de modo que analiticamente no es mds que el producto de la pension inicial y un
«Acumulador Temporal» AT(7, T) dependiente del horizonte vital y del descuento del futuro.
En caso de que el individuo considerase retrasar un afio su jubilacién obtendria:

SSW(t+ 1, D) =bne(t+ DAT(T+ 1, T) — cobc, [10]

Si notamos la tasa de incremento de la pension real en esa circunstancia por
= Abnc /bnc, entonces el acrual de SS en caso de posponer el retiro un afio vale:

acr(Ty =bne (YAT(T+ 1, ) — 1) — ctdbc, [11]

y es directo encontrar una férmula sencilla para el incentivo de horizonte unitario:

tax(7) = rr(D(l — YAT(7+ 1, D)+ K [12]

En caso de que se plantease la jubilacion en las edades 7 € {7, .,..., T, } en que no es
posible cobrar pensién, y bajo ¢l supuesto de que ésta pasa a percibirse en el primer ins-
tante posible (7,,) se encontraria, siguiendo argumentos simtlares, que

tax(t) = —-rr{(tWAT(7,, D+ K [13]

Estas formulas tiene validez general tanto para las economias con y constante como
variable. Las diferencias proceden de las distintas exprestones que en cada caso toman rr,
¢y la constante K. Cuando yes fijo las expresiones analiticas son razonablemente mane-
jables, debido fundamentalmente al hecho de que la base reguladora es proporcional al
salario bruto corriente. Llamaremos a ese coeficiente de proporcionalidad CR (coeficiente
de reposicion).

5.2. Andlisis de los indicadores con 7y constante

5.2.1. Economia minima (E0)

En este contexto simplificado la ley de SS va a tratar por igual a los individuos con
idéntico perfil salarial, salvo si la jubilacion se plantea antes de la edad de cobro de la pen-
sion, caso para el que los incentivos de salida son menores. Entre los que tienen perfiles
diferentes, van a ser empujados a la jubilacién con mas fuerza los de perfil méas decrecien-
te. Ambas pautas son creadas por la férmula de célculo de la pensién y no varfan cuando
se considera la progresividad fiscal o el pago de cotizaciones, tal y como se ilustra en el
primer panel de la Figura 4.

Férmula de calculo de 1a pensién: E00

En este contexto la pensién nominal es igual a la base reguladora, de modo que es facil
comprobar gue el rr iguala al coeficiente de reposicion CR, que ¢r=yy que K =0.

En este contexto dos elementos tienen impacto sobre los incentivos. El primero es haber
alcanzado o no la cdad de cobro de la pensién 7,. Los incentivos de salida son siempre

m'



62 CUADERNOS ECONCOMICOS DE L.CE. N° 65

FIGURA 4

tax(1, 7) en las economias EO (7= 60, w, = 1.200, y=-0,029); E1 (7= 60, @, = 1.200,
y=-0,029) y E1+E2 (1 = 60, @, = 1.500, y=—-0,029), con yconstante.
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menores en las edades previas debido a que esperar un afio més en ese contexto no reduce
el periodo de cobro de la misma. El segundo es el perfil salarial del individuo, respecto del
que se observa una pauta monotona decreciente: (dfax(7)/dy < 0). En consecuencia, es
directo comprender que existe una tasa umbral Y= 1/AT(7 + 1, 7) ligeramente creciente con
la edad, por encima de la cual los incentivos son de permanencia. En este contexto lo dnico
que podria aumentar la riqueza de SS de un individuo es un aumento de salario que incre-
mente la Base Reguladora lo bastante como para compensar la pension perdida el afio tra-
bajado. Es claro que esto s6io podria ocurrir si yes positivo y suficientemente elevado.

Es interesante notar que si el individuo descuenta mds el futuro (3 menor) o tiene una
tasa de mortalidad mayor (reflejando por ejemplo mala salud) aumentan los mcentivos a
jubilarse si su salario estd decreciendo y disminuyen en caso contrario:

sig {dtax(7)/dd} = —sig{y} [14]
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Sistema fiscal progresivo: E01

Bajo un sistema fiscal progresivo del tipo descrito en la seccion 4.1.1 tanto las tasas de
reposicion rr como las tasas de aumento de la pensidn real neta pasan a ser funcién de la
edad, el nivel y el perfil salarial;

rr=CRPRF(T, @, Y =7+ 0(1, . P (15]
donde ¢ =%f% capta el efecto de la progresividad del sistema moderando la influencia

del perfil salarial en el aumento de pensién al posponer el retiro un periodo.

Estas dos diferencias cambian notablemente el panorama cualitativo encontrado en EQO:
el umbral de existencia de incentivos de permanencia ¥ > 0 es algo superior; se reduce la
importancia del perfil en el tax («aplanandose» ligeramente la curva tax()) y se altera algo
la evolucién del incentivo con la edad, aunque la pauta sigue siendo esencialmente plana. Lo
mas interesante es la dependencia del incentivo del nivel salarial conforme a la pauta:

sig {drax [dwy} = sig{y}

El resultado es llamativo para los individuos cuyo salario crece, ya que entonces son
expulsados con mas intensidad (o retenidos con menos fuerza) los individuos mds ricos. En
todo caso, el grado de progresividad necesario para que estas alteraciones fuesen cuantita-
tivamente importantes parece alejado de los niveles empiricamente observables.

Cotizaciones sociales: E(02

El efecto del pago de cotizaciones es doble. Por una parte, la riqueza de SS obtenida
cuando se retrasa el retiro un periodo disminuye en la cuantia de las cotizaciones pagadas
en el afio trabajado. Sobre la expresion general del incentivo, esto se traduce en un valor
positivo para la constante K = ¢/(1 — ¢). La consecuencia es un aumento inequivoco de los
incentivos de jubilacién. Por otra parte, un mismo ac#(7) representa una proporcién mayor del
salario neto de cotizaciones. Formalmente la tasa de reposicion pasa a valer rr = CR/(1 - ¢),
acentuandose los incentivos existentes en E0O. Por tanto, para los individuos que tenian
tax > 0 en EOQ ambos efectos se unen para aumentar los incentivos de expulsién. En cam-
bio, cuando tax < (0, ambos procesos van en sentido contrario llegiandose a cambiar el resul-
tado anterior en los casos en los que ¥ es suficientemente grande . En consecuencia, se
acentiia algo la importancia del efecto discriminante del perfil salarial en los incentivos. La
Figura 4 pone de relieve que la introduccién de cotizaciones no tiene efectos diferenciales
para individuos de niveles salanales o edades diferenies (salvo en que el salto es algo
mayor en las edades de cobro de pensién). '

5.2.2. Penalizacion de prejubilacion e historial de cotizacién (El)

Si la pensién no alcanza a ser la totalidad de la base reguladora cuando no se cumplen
unas exigencias minimas de edad y afios cotizados {en la forma indicada en 4.1.2), apare-

3 Lo suficiente como para que el tax en E0C tome valores inferiores a -1.
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cen dos efectos importantes para los incentivos de jubilacién. En primer lugar, es obvio que
se reduce la tasa de reposicion, que pasa a ser rr = FP(T)FH(a(7)) CR. En segundo lugar,
el incremento en la pensién al posponer un afio el retiro aumenta, al ser menores las pena-
lizaciones aplicadas a una edad (y antigiiedad) un afio mayor. Reflejando este hecho ¢rpasa
a valer ¢y = p + (1 + p)y, con p > 0 de modo que es superior a ¥, el valor en ausencia de
penalizaciones (ver los paneles (ii) y (iii) de la Figura 5 y el anexo B).

La primera consecuencia es una disminucién en el umbral de existencia de incentivos de
permanencia, que pasa a tomar valores tipicamente negativos (en las edades tempranas) ©,
Pero el efecto més fuerte se produce sobre la evolucién del incentivo con la edad. En las eda-
des {5 ,...T,, — 1} el tax cae, pero la caida es mds fuerte en 7, apareciendo una discontinui-
dad decreciente que contrasta con lo que observamos en EO. En {7, ,... Ty} aparece una pauta
tipicamente creciente 7 con un salto brusco al finalizar la penalizacion de prejubilacion en la
edad 7y v, en mucha menor medida, al terminar la penalizacion de historial. El panel inter-
medio de la Figura 4 ilustra esta situacién. En esta misma Figura podemos observar un tercer
efecto relevante: se suaviza notablemente la importancia del perfil salarial sobre el fax.

El efecto de la antigiiedad como cotizante

La intuicién sugiere que individuos con historiales incompletos deben tener menos
incentivos de salida que sus andlogos (personas con igual (7, @, ) de historial mayor,
debido a que tienen una ¢ mayor que aquellos. Un estudio mds detallado arroja un resulta-
do mds ambiguo (el panel (iv) de la Figura 5 presenta un ejemplo ilustrativo). Por un lado,
hay un aumento abrupto del incentivo cuando se alcanza a,, y las penalizaciones terminan.
Por otro, mientras éstas estén activas el incentivo puede aumentar o disminuir con af,
dependiendo de la edad y del perfil salarial. De modo muy resumido podriamos decir que
individuos de historial incompleto tiencn en la mayoria de los casos més incentivos de per-
manencia que sus analogos de historial completo, mientras que si se comparan individuos
de historiales incompletos la edad se revela como la variable clave. En edades tempranas
el tax decrece con at, (salvo en perfiles muy decrecientes), pauta que se invierte progresi-
vamente conforme la edad aumenta®.

Los incentivos del individuo medio (E0+E1)

La consideracién simultdnea de B0 y E1 (panel intermedio de la Figura 4) ilustra fos
incentivos creados por las regulaciones piiblicas que afectan a la mayoria de los individuos
Y (ue resumimos:

» Las reglas publicas crean incentivos de salida crecientes con la edad en el rango
{1,,...,Ty). El crecimiento es suave hasta alcanzar Ty, en que se da un salto abrupto (y en
bastante menor medida al alcanzar ay,).

6 Por edades tempranas entendemos las edades que siguen inmediatamente a T,,.

7 Podrian observarse perfiles decrecientes en los afios intermedios {7, + 1,... Ty~ 1} en individuos de sala-
no creciente y especialmente en edades fempranas.

® La correspondencia entre la cvidencia empirica presentada en la Figura 3 y estos resultados es dudosa.
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FIGURA 5

PENALIZACIONES DE EDAD E HISTORIAL DE COTIZACION: (i) FILTROS
DE EDAD (FP), HISTORIAL (FH) Y CONJUNTO (FC). (ii) EVOLUCION
DE  CON LA EDAD. (iii) EVOLUCION DE  CON yPARA 7= 60, 62 y 65.
(iv) tax(1, 7) EN FUNCION DE LA ANTIGUEDAD a0 en 1,
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» La legislacion de jubilacion incluida no crea icentivos especiales para retirarse antes
de la edad de cobro de la pension.

* Para una edad fija, el perfil salarial conserva una cierta importancia para el signo e
intensidad del incentivo.

+ En edades tempranas el tax es negativo si ycrece o es suavemente decreciente, desin-
centivando la prejubilacidn.

« Fl nivel salanal es basicamente rrelevante.

Podemos conjeturar sobre la pauta de jubilacidn compatible con estos incentivos: las
tasas de salida serian crecientes con la edad presentando un pico acusado en la edad de 65.
La prejubilacién a los 60 seria muy minoritaria (sélo individuos de perfil muy decrecien-
te). Entre personas de igual edad, las tasas de salida serian decrecientes en el perfil salarial
y planas en el nivel.
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5.2.3. Minimos exentos de salario y de pensién (E2)

La exencidn fiscal de los salarios bajos tiene un efecto de moderacion del incentivo que
se traduce en pequefios escalones ? que separan las zonas de activacién y desactivacion del
sistema fiscal. La importancia cuantitativa de estos saltos es reducida.

En cambio, la exencidn fiscal de las pensiones tiene consecuencias considerablemente
mayores. Por un lado, aumentan tanto el rr como i, generandose un escaldn en el tax, en
el sentido de reforzar el signo del incentivo vigente bajo el sistema fiscal. Por otro lado, se
producen incentivos puntuales muy intensos de permanencia en la edad frontera de entra-
da a la exencién fiscal (cuando y< 0) y de expulsién en la edad frontera de abandono de la
exencion (cuando y> 0)'%. Estos incentivos se presentan en forma de bruscas discontinui-
dades en la pauta de incentivos por edades.

Penalizaciones y minimos exentos: E1+E2

La inclusién de penalizaciones de edad refuerza la importancia economica de las
exenciones fiscales. En general, aumenta notablemente el rango de individuos afectados
por esta medida, especialmente en las edades tempranas muy penalizadas. Parti-
cularmente, individuos con y < 0 pueden encontrarse ahora en una situacion de exencién
en esas edades. Conforme las penalizaciones se reducen al retrasar el retiro, el individuo
podria pasa a tributar, apareciendo el consiguiente incentivo puntual de expulsién. Todo
esto apunta hacia la existencia de incentivos de expulsién no desdefiables en individuos con
¥ < 0 y niveles salariales medio-bajos, o que puede traducirse en una pauta no lineal en los
incentivos de salida por nivel salarial, del tipo itustrado ' en el panel inferior de la Figura 4.

5.2.4. Maximo y minimo de cotizacién (E3)

Minimo de cotizacion (E1+E30)

En este contexto la expresion del incentivo (12) deja de ser vilida y vamos a recurrir a
un argumento grafico para obtener los resultados presentados. En la Figura 6 ilustramos la

¢ Cuando la exencién estd vigente, es decir, cuando estd desactivado el sistema fiscal, el denominador del rax
aumenta al sustituirse el salario neto por el bruto (el RF disminuye al hacerse 1 el CRFW). Por ejemplo, si y< 0
y el nivel salarial es bajo, tributardn los ingresos en la edades tempranas, hasta alcanzar una cierta edad en que ¢l sala-
rio cae por debajo de mes y deja de tributar. Esto se traduce en un «escalén descendente» en la Figura de incentivos.

¥ Tomemos como ejemplo el caso de un salario decreciente. Si notamos por ¢, , la tasa de incremento de la
pensién al pasar de la situacién i (en 7) a laj (7+ 1) (indicando con A la activacién del sistema fiscal y con D la
exencion del mismo), hemos visto que Y, = ¥ < ¢, < 0. Pues bien, en la edad de transicion el efecio de mode-
racion es atin mds acusado: Wy = ¥ < Y, < ihyp <0

[basta recordar la definicién de @ para comprenderio:

B,p = 1~ CRFP, (7) CRFP, (t+1) = CRFP, (7) N
CRFP,(T) CRFP, (7)

La menor caida de la pension actda como un elemento de retencion puntial, apareciendo un salto negativo en el
tax de esa edad.

" Recordemos que parte de este efecto puede ser debido a que la transicidn de la situacion de no (ributar a
tributar es, en nuestro ejercicto, menos suave que en la realidad.

mientras que By =
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formacion de la pensién inicial bajo una estructura de minimo de cotizacién decreciente en
el tiempo (u < 0). En la Figura de la izquierda se representa un perfil salarial creciente,
mientras que en el de la derecha el ingreso cae de modo mds acusado que la cotizacién
minima. Estudiamos el efecto sobre la pensién de retrasar la jubilacién de Ta 7+ 1. Al
hacerlo observamos que, en el primer caso, si esta presente un sistema de cotizacién mini-
ma, la nueva pensidn sustituye mc,_ g por @, en la base reguladora. En ausencia de un mini-
mo de cotizacién, en cambio, se sustituye @, _, por @, . Dado que mc,_ g > @, , es claro
que Abnc(T) es menor cuando estd presente un minimo de cotizacion, concluyéndose que
acr(T) < acr*™ (1, 7)'2, Argumentos similares aplicados al panel de la derecha nos Hevarian
a conclusiones opuestas. En consecuencia, el efecto de esta medida dependera del perfil
salarial, expulsando si y> p y reteniendo en otro caso. Este resultado no se ve afectado por
la inclusién de penalizaciones de edad.

Para el caso empiricamente mds habitual (¥ < ) resumimos los efectos de esta medida
en las dimensiones de heterogeneidad:

FIGURA 6

SALARIOS INCLUTDOS EN LA BASE REGULADORA EN CASO DE JUBILACION
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2 En general, comparar los incrementos de pensidn no es suficiente para determinar si el acrual es mayor o
menor, Siempre que y> u §f podemos concluir con seguridad que acr{1) < acr® (1, 7). En caso de que y< g resul-
ta que el cambio en la pensidn no coincide con el sentido del cambio en la acumulacién de la SSW para un peque-
no rango de perfiles situados inmediatamente por debajo de p. En ellos también se observaria un aumento de los
incentivos de expulsién, mientras que para ymés negativos las cotizaciones minimas tendrian el efecto contrario,
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* En {7, ...., Ty} se reticne més fuertemente cuanto mayor es la edad, aunque cuanti-
tativamente este efecto no parece muy importante. De hecho, salvo para Y muy extremos,
]a pauta observada es la impuesta por las penalizaciones 1,

« Las reducciones son mayores para los salarios mds bajos ', encontréndose una pauta
de convergencia al tax™ conforme @y, crece.

En resumen, cuando y< p }os efectos son contrarios tanto a la prejubilacion como a la
salida de trabajadores de salarios bajos.

Maximeos de cotizacion (E1+E3)

Comentando el caso de y < I encontramos una pauta de incentivos compatible con el
comportamiento de jubilaciones tardias (pauta creciente del incentivo con la edad) y de
mayor retencién de los individuos mds ricos. Aunque en todo caso hay que notar que en el
nivel salarial la pauta es no-lineal con retencion de intensidad creciente con el nivel para
los individuos afectados hasta un cierto valor de los ingresos, a partir del cual la retencion
es progresivamente més suave.

5.2.5. Miximos y minimos de pensién (E4)
Pension minima (E1+E40)

Si no existiesen penalizaciones de edad, el nivel salarial de un individuo que ha parti-
cipado de modo continuo en el mercado de trabajo tendria que ser muy reducido para que
su pensién estuviese por debajo del minimo vigente en 1993. Con los filtros de edad, en
cambio, esta situacién puede darse en un rango mas amplio de salarios en las cdades tem-
pranas muy penalizadas.

En este contexto las expresiones de incentivos no son vilidas y vamos a acudir a un
argumento grafico para comparar los incentivos en esta economia con los encontrados en
E00. En la Figura 7 representamos la acumulacién de SSW bajo el programa de pensién
minima, acr(1, 7), y bajo la regla simple de cileulo de la pensidn (E00, sin penalizaciones),
acr®™ (1, 7), para un individuo con (1 — ¢) = 1y y< 0 (panel izquierdo) o y> 0 (panel
derecho). En el primer caso, si sc pospone la jubilacién en ausencia de pensién minima, la
pensién computada conforme a (2) pasa de b(7) aun b(t+ 1) menor. El sector piiblico man-
tiene constante el poder adquisitivo de esta pensién, hasta que, como refleja la Figura 7,
pasa a estar por debajo de la pensién minima. El drea de los rectingulos A, B,r+1,t y
B,D,E,H representa la riqueza de SS perdida al retrasar el retiro. Cuando esla vigente una
pensién minima como la representada, 1a pérdida se reduce a A, B, t+1,ty B,C,G H. El irea
subrayada corresponde a la reduccién de acrual perdido al comparar Jas dos situaciones. Es

13 S el salario es tan bajo que todos los retardos incluidos estdn por debajo del minimo dc cotizacidn, el pro-
ceso que siguen los incentivos es diferente, apareciendo pautas no lineales en los incentivos. Por otra parte, si ¥>
4 la pauta es 1a contraria: los aumentos son mayores cn las edades tempranas, convergiendo al fax™ conforme la
edad avanza.

14 §i ¥> u la expulsién es mds fuerte cuanto menor sea el nivel salarial.
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FIGURA 7

COMPARACION DE ACRUALS CON Y SIN PENSION MINIMA.
PERFILES DECRECIENTE (y< 0) Y CRECIENTE (y> 0).
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inmediato que los incentivos de salida van a reducirse en este caso. En caso de que el per-
f1l salarial sea creciente, en cambio, razonamientos similares demuestran que los incenti-
vos de jubilacién aumentan.

Incluir las penalizaciones cambia el resultado en el rango de edades {1, ...., Ty}: los
individuos con ¥ < 0 pasan a ver cémo su pensién al posponer un aho el retiro aumenta en
lagar de disminuir (al reducirse fas penalizaciones de edad). En consecuencia, habria un
unico efecto de expulsion de {a pensién minima sobre todos los individuos independiente-
mente del signo del perfil salarial. Este efecto se ilustra en el panel intermedio de 1a Figura 8.

Utilizando el gréafico tedrico anterior y simulaciones podemos estudiar la evolucion del
incentivo en las dimensiones de heterogeneidad (en E1+E4{() y para los individuos afectados):

« Por edades encontramos una pauta de prejubilacién: decreciente con la edad hasta
converger a los niveles de EO0 desde valores positivos.

» La pauta en @, se caracteriza por intensos incentivos de expulsién en niveles salaria-
les bajos (en las edades tempranas). Lo mds frecuente es que en estas edades muy penali-
zadas s6lo tengan incentivos de salida los trabajadores de salarios mas bajos, mds intensos
cuanto menor sea el nivel salarial, aunque pueden darse pautas no lineales en ¢l caso de que
¥< 0y la pensidon minima active inmediatamente.

Pension maxima (E1 + E41)

Comentamos los resultados para el caso mas habitual de y < 0. Tal y como ocurria con
los truncamientos inferiores, los filtros generan un efecto Gnico de expulsién independien-
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FIGURA 8

EFECTOS DE LOS TRUNCAMIENTOS POR ABAJO: tax(1, 7) EN LAS ECONOMIAS
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te del perfil salarial en los afios penalizados. En otras edades, el efecto del truncamiento es
de retencién para salarios decrecientes.

Por edades, la pauta es creciente, favoreciendo la jubilacién tardia. Es habitual que el
nivel de los incentivos sea positivo en edades tempranas. En el nivel salarial, 1a pauta varia
con la edad, presentando tipicamente un perfil no lineal 1°: los incentivos crecen con el nivel
hasta una cota de ingresos a partir de la que la pauta se hace suavemente decreciente.

5.2.6. Resumen de los resultados

Resumimos en la Tabla 1 tos principales efectos de cada una de las normativas pibli-
cas. Diferenciamos el efecto intrinseco de cada medida (cambio en el tax en EQO al incluir-
1a) del efecto combinando con las penalizaciones de edad (cambio en E0O al incluir pena-
lizaciones y la medida considerada).

15 Cyando el truncamiento se activa inmediatamente el proceso de formacidn del incentivo es diferente, gene-
rédndose las dos pautas diferenciadas comentadas.
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TABLA 1

IMPACTO SOBRE LOS INCENTIVOS*

Normativa Efecto en EQO Efecto en EQO+E1
EO1 Progresividad fiscal y< 0: Retiene Expulsa indep.
y> 0: Expulsa de y
E1l Penalizacion Retiene -

prejubilacion

El Penalizacion . Retiene Reliene
historial de cotizacién

E02 Cotizaciones sociales Expulsan ¥ < 7 Expulsan
otro caso: Retiene
E2]1  Minimo exento salario Modera idem
E20 Minimo exento Escalones: Refuerzan idem
pension Saltos puntuales: ¥ < 0 Retienen  Expulsa+Reticne
y> 0 Expulsan idem
E30 Minimo de y< i: Retiene idem
cotizacion otro caso: Expulsa
E31 Maximo de . ¥ < u Retiene idem
cotizacion otro caso: Expulsa
E40 Pension y < (: Retiene Expulsa indep.
minima otro caso: Expulsa de y
E41] Pension ¥ < 0: Retiene Expulsa indep.
méxima otro caso: Expuisa de ¥

* Resumen del impacto sobre los incentivos en EOO y EOO+E] de la inclusién individualizada de medidas
publicas. Sélo se considera el rango de y observable. Supuestos: p <0, u < 0, p> 0, p < (. Notacién: «Retienes:
reduce el fax(1); «Expulsa»: aumenta fax(t); «Moderas: reduce |tax(7) | sin cambiar su signo; «Refuerzax:
aumenta |tax(7) | sin cambiar su signo. 7 umbral de tax negativo en cada economia.

La consideracién simaltdnea del minimo de cotizacién y la pensidn minima !¢ se abor-
da en el panel inferior de la Figura 8. Pone de relieve que los efectos de 1a pensién minima
son considerablemente mds poderosos, informando las pautas observables en la edad y
nivel salarial. Este grafico es una ilustracion muy nitida de como la legislacién de pensio-
nes publicas crea fuertes incentivos de prejubilacién entre Jos individuos de niveles sala-
riales mas bajos, tanto para y> ( como para perfiles decrecientes.

'8 Los efectos cualitativos no cambiarfan si también se incluyesen los minimos exentos de pensiones y sala-
rios (E2).
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Para los truncamientos superiores se observa de nuevo el predominio del efecto de la
pensién minima. Los resultados en este caso son mds controvertidos .

5.3. Andlisis de los indicadores con perfil salarial céncavo

El proceso salarial utilizado en la seccién anterior no es compatible con la mayoria de la
evidencia empfrica disponible, que revela un perfil salarial no mon6tono y concavo. Para
explorar los cambios implicados por la consideracién de este tipo de perfil en los resultados
anteriores efectuamos una simulacién con un proceso del salario més acorde con la eviden-
cia. Lo representamos por una curva cuadrética en la edad convenientemente parametrizada:

wr=b0+ blt'i' bzlcl

En el Anexo B se presentan los detalles analiticos. Como se indic6 al comienzo de la sec-
cién 5, las férmulas generales de los incentivos son perfectamente vélidas en este contexto.
De hecho, los efectos de las regulaciones piblicas encontrados en el caso lineal se mantienen
inalterados, salvo en lo concerniente al efecto de la férmula de cdlculo de la pension:

« El incentivo crece fuertemente con la edad '8,

» La importancia del perfil para determinar el signo y la intensidad del incentivo es
notoriamente menor. La incorporacién de penalizaciones de edad acentda este efecto hasta
dejar una pauta del tax en y practicamente plana.

+ No hay cambios en la dimensi6n del nivel 1.

6. Evaluacion de la reforma de 1997 y reformas alternativas

En esta seccién procedemos a realizar una evaluacién cuantitativa de los incentivos y
la deuda implicita de la Seguridad Social tanto en el entorno estilizado del apartado ante-
rior como en una versién mds realista. Se pretende dar una respuesta a Ias siguientes pre-
guntas:

a) {Qué impacto tiene la reforma del 97 sobre los incentivos?

b) ;Qué impacto tiene la reforma sobre la deuda implicita de la Seguridad Social?

17 Por un lado, la pauta claramente creciente en la edad del incentivo apunta a favorecer la jubilacién tardia.
Sin embargo, los niveles de los incentivos son superiores a los que experimenta el individuo medio, lo que debe-
ria llevar a tasas de salida superiores en cada edad. Esto no es lo que esperarfamos, como tampoco que los incen-
tivos crezean con el nivel salarial salvo para salarios muy altos. En todo caso recordamos que esta pauta de incen-
tivos es la generada para individuos pertenecientes al RGSS, situacién que pudicra no ser demasiado frecuente
entre los individuos de salarios mds altos.

1% La causa es doble: primero, por la caida mds rdpida del salario frente a la pension, que conlleva un aumen-
to en los rr. En segundo lugar, por e] aumento en 1 - yAT(T+ 1, 7) derivado de la caida acelerada en .

15 Esto es debido exclusivamente al tipo de proceso salarial elegido (en que iguale ysuponen las mismas tasas
de crecimiento anuales para niveles salariales diferentes). Este resultado cambiaria si se considerasc la vincula-
cién nivel/perfil que se observa en la realidad. Si se hiciese se encontraria dependencia del incentivo respecto del
nivel salarial sin necesidad de truncamientos ni de progresividad fiscal.
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c) ¢(Hay reformas alternativas que puedan reducir los incentivos de salida y, a la vez,
disminuyan la deuda implicita?

La reforma de 1997 plantea la modificacidn de tres reglas: (1) el nimero de afios que
entran en el cilculo de la base reguladora, (i1) la penalizacién por historial y, (i) la pena-
lizacién por edad para aquellos con mas de 40 afios cotizados. Intuitivamente podemos
avanzar que:

+ La medida (i) reducird la base reguladora para aquellos trabajadores cuyas bases de
cotizacion reales (salarios para muchos trabajadores en el Régimen General) crecen conti-
nuamente con la edad y podria incrementarla para aquellos que las ven reducir en los dlti-
mos aftos de su vida laboral. La primera situacién sélo es generalizada para los auténomos
ya que sus bases minimas de cotizacién (por las que cotizan la gran mayoria de los mis-
mos) se han incrementado en términos reales sostenidamente en la década de los noventa.
La segunda situacion es la de la mayoria de los trabajadores esparioles en la parte final de
su ciclo de vida laboral, tal y como parece confirmar la reciente Encuesta de Estructura
Salarial 1995 realizada por el INE (aunque la existencia de bases de cotizacidén maximas
amortigua la traslacién de la caida de los salarios en cafda de bases de cotizacién).

+ La medida (ii) reduce la pensién tedrica para aquellos trabajadores que tienen histo-
riales contributivos inferiores a los 25 anos.

» La medida (iii) incrementa la pension tedrica de los que se jubilan entre los 60 y los
64 afios y que alcanzan, dentro de dicho periodo 1os 40 afios cotizados, no afectando al resto
de los individuos.

Pero, ;cudl es la relevancia real de cada uno de estos casos para los trabajadores en el
RGSS segun ia muestra de historiales laborales?

Respecto a la relevancia de 1a medida (i), la Tabla 2 muestra que las bases de cotizacion
entre los 50 y los 65 decrecen en promedio para los trabajadores en los grupos 5-10 y no
decrecen para los trabajadores en los grupos 1-4. En consecuencia, teniendo en cuenta ¢l
diferente nivel salarial de estos dos grupos, es de esperar una cierta redistribucién desde
pensiones altas a pensiones bajas.

Para ilustrar la relevancia de las medidas (ii) y (iii), presentamos en la Tabla 2 la distri-
bucidn segiin los afios cotizados de los individuos de 60 anos en la muestra de Historiales
Laborales de la Seguridad Social. Distinguimos segin el sexo y el grupo de cotizacion (1-
4y 5-10). De la informacién presentada es facil desprender que la medida (ii) es irrelevante
para los hombres, ya que sdlo una fraccion minima tienen menos de 25 afios cotizados a los
60. La situacién de las mujeres es justamente la contraria, ya que una amplia mayoria han
cotizado menos de 25 afios (79,2 por ciento en los grupos 5-10) e, incluso, una fraccion
importante menos de 15 afios (42 por ciento). Asi pues, para las mujeres si que seria rele-
vante la reforma del factor de penalizacién por historial, si no fuera por el hecho de que
muchas de ellas no tienen derecho, bajo la legislacién actual a la jubilacién anticipada, lo
que las induce a probar otras vias, por ¢jemplo la de invalidez.

Finalmente, observamos que el impacto de la medida (iii) es muy limitado en el caso de
los hombres, ya que s6lo 7,6 para los grapos 1-4 y 4,7 por ciento para los grupos 5-10 acu-
mulan 40 afios cotizados a los 60.
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TABLA 2

TASA DE CRECIMIENTO DE LAS BASES DE COTIZACION (EN PTAS. DE 1995)
Y DISTRIBUCION DE LA MUESTRA SEGUN LOS ANOS COTIZADOS A LOS 60
EN 1995

Tasas de crecimiento de las bases de cotizacion

Hombres Mujeres
Edad Grupos 1-4 Grupos 5-10 Grupos 1-4 Grupos 5-10
50 0.8 0,3 2.5 0.8
51 1.2 1,0 1,4 0,5
52 1,0 0.5 2,5 1,0
53 0,7 0.4 1,7 0,6
54 1,1 0.3 1,7 0,2
55 0,8 0,2 1,2 0,1
56 1,1 ~0,1 0,3 0,1
57 0,9 —0.4 1.6 0,0
58 0,2 0.8 1.9 -0,0
59 0,8 -1,0 1,6 0,2
60 0,1 -3,1 1,1 -1,0
61 -0,2 -1,0 1.4 -0,1
62 0,0 -1,0 1,5 0,1
63 0,1 -1,3 0.6 -1,2
64 -1,1 -2,1 0,7 -1,7
65 -7,1 -9.1 -7,2 6,5
Distribuci6n de la muestra
Hombres Muyjeres
Rango cotizacién Grupos 1-4 Grupos 5-10 Grupos 1-4 Grupos 5-10
0-14 1.4 0,3 33,3 42,0
15-24 3.8 9,2 14,3 37,3
25-34 34,1 44.0 19.0 13,5
35-39 53,1 41,7 23,8 7.3
40+ 7,6 4,7 9,5 0,0
€asos 211 870 21 193

6.1. Evaluacidn de la reforma de 1997

Tal y como se ha avanzado en el comentario del apartado anterior, veremos que la
reforma tiene poca influencia sobre el perfil y la intensidad de la tasa de impuesto/subsidio
o incentivo en casi todas las circunstancias, por 1o que no es de prever una influencia noto-
ria en las pautas de jubilacion en Espafia.

A titulo ilustrativo consideramos el individuo base de la seccion 3 pero aplicando de una
manera rigurosa las condiciones (reglas de jubilacién y fiscal, pardmetros del sistema y
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FIGURA 9

TASA DE IMPUESTO/SUBSIDIO ANTES Y DESPUES DE LA REFORMA DE 1997
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evolucién de variables) vigentes en 1993 (nuestro afio ancla), consideramos dos casos alter-
nativos que varian en el historial considerado (30 y 40 aifios, respectivamente) y estdn suje-
tos a dos fuentes de heterogeneidad: 1a edad y el nivel salarial.

En la columna izquierda de la Figura 9 presentamos el incentivo por edades del indivi-
duo medio caracterizado por un perfil de ingresos decrecientes (Y= -2) y por un historial
de 40 aiios a los 60 (panel superior) o 30 afios a los 60 (panel inferior) y un nivel salarial a
los 60 igual al salario medio en la economia en 1993. Resefar en primer lugar, el fuerte
incentivo de expulsion en todo el rango de edades considerado que se detectan en la eco-
nomia EO o EO+E4, que aproximan los perfiles bajo la opcién de invalidez.
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Considerando el conjunto de regulaciones (E0-E4), detectamos los principales rasgos
de retencién/expulsién ya comentados para el individuo medio, independientemente del
ndmero de afios cotizados. A los 60, se observan incentivos de retencién en la economia
méxima (EQ-E4), causados por los filtros de penalizacién. Entre los 60 y 64 la retencion se
modera. Finalmente a los 65, la expulsidn es muy fuerte, especialmente para los individuos
con historiales incompletos.

Como se observa, el impacto de la reforma sobre el perfil de incentivo por edades es
minimo en casi todo el rango de edades considerado, aunque para los que tienen un histo-
rial muy largo o un historial incompleto a los 60, hay un pequeiio efecto de retencion.

En la columna derecha de la Figura 9 presentamos el perfil de incentivo segiin el nivel
salarial a los 60 (que decrece a ¥ = —2 constante) para individuos con 40 afios cotizados
(panel superior) o 30 afios cotizados (panel inferior). Los incentivos de expulsion fuertes
se localizan cn rangos salariales bajos y estdn causados por la combinacién de penaliza-
ciones de edad y pensiones minimas. Ademds, cabe resefiar que la reforma aumenta los
incentivos de expulsién de los que tienen carreras contributivas muy largas y retiene mode-
radamente a aquellos con carreras de cotizacién incompletas.

En la Tabla 3 presentamos una evaluacién de impacto sobre la deuda implicita, para los
dos casos mencionados con anterioridad. Nétese, en primer lugar, que el impacto es dife-
rente para perfiles crecientes y decrecientes. Si para los primeros, la reforma siempre dis-
minuye la deuda implicita, para los segundos la deuda aumenta en determinados rangos
salariales. En segundo lugar, para los individuos con 40 afios cotizados la reforma es espe-
cialmente beneficiosa a los 60. En cambio, para los que tienen 30 a los 60, la reforma
(dependiendo del valor de 7) sélo es beneficiosa a partir de los 63 afios.

6.2. Andlisis de reformas en el contexto estilizado

En esta seccién procedemos a la evaluacion de las reformas de los filtros de penaliza-
cién y del nimero de afios incluidos en la base de regulacién en el contexto del modelo esti-
lizado presentado en la secci6n 4.1. Analizamos la reforma de los filtros de 1997 y propo-
nemos algunas alternativas a la misma.

6.2.1. Reforma de la penalizacién de historial de cotizacién

Comparamos los incentivos que experimenta un individuo medio bajo el esquema de
penalizaciones de antigiiedad de cotizacién vigente antes de la reforma del 97 y bajo los
dos siguientes ¢squemas:

Ref. Céncava: la implementada en el 97 y que resulta en el siguiente esquema de pena-
lizaciones:

0 sia(r)<15
0.5+0.03(a(t) - am) sil5<a(r)<25
0.8+0.02(a(7) - am) si25<a(r)<35

1 Otro ¢aso

FH(a(7))= [16]
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TABLA 3

DEUDA IMPLICITA DE LA SS BAJO EL SISTEMA DE 1997 RELATIVA
A LA DEL SISTEMA DE 1985.

77

Individuo base. Nivel salarial medio a los 60
40 afios cotizados

30 afios cotizados

Edad
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69

Y= -2
0,905
0,904
0,906
0,912
1,038
1,026
1,026
1,035
1,048
1,059
1,095
1,137
1,196
1,295
1,559

y=2
0,923
0,918
0913
0,907
1,016
0,981
0,951
0,925
0.904
0,890
0,888
0,885
0,883
0,881
0,878

Y= 2
0,903
0,901

0,902
0,907
0,918
0,937
0,962
0,996
1,030
1,059
1,095
1,138
1,196
1,295
1,559

y=2
0,921
0,915
0,908
0,902
0.895
0,891
0.888
0,885
(0,883
0,890
0,888
0,886
0,883
0,881
0,878

Individuo base a los 60 afios de edad
40 anos cotizados

30 anos cotizados

Nivel salarial
25

50

75

100

125

150

175

200

VY= -2
1,000
1,208
1,190
1,027
0,956
0,953
0,953
0,953

y=2
1,000
0,984
0,981
0,981
0,953
0,953
0,953
0,953

Y= -2
1,000
1,113
1,099
0,937
0,866
0,863
0,863
0,863

y=2
1,000
0,978
0,891
0,891
0,863
0,863
0,863
0,863

Ref. Convexa que se propone alternativamente y que se define:

Comparamos ambas reformas en dos dimensiones:
vos de jubilacién y la repercusién sobre la deuda que la SS contrae con el individuo.

FH(a(7)) =

0

0.5+ 0.02((7) - an)
0.7 +0.03(a(7) - an)

i

sia(r)<15
§i15 < a(t) <25
si25<a(r)<35

Otro caso

[17]

las consecuencias sobre los mcenti-
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Efecto sobre los incentivos

El panel (i) de la Figura 10 ilustra como las dos reformas propuestas tienen el efecto de
aumentar las penalizaciones por historial incompleto. En el anexo C revisamos el efecto de
este tipo de reformas sobre los incentivos, encontrdndose como principal resultado que el
tax disminuye para todos los perfiles salariales por debajo de un cierto umbral y* (que
depende de la reforma concreta implementada).

Los paneles (1ii) y (iv) de la Figura 10 ilustran los tax(7) bajo los tres esquemas institu-
cionales a Ia edad de 60 afios para individuos con 20 y 30 afios de cotizacion respectiva-
mente. Las diferencias mas relevantes son:

= Lareforma céncava no tiene efecto alguno sobre los incentivos de los individuos con
antigiiedad a(7) & {25, 35}. En cambio, la nueva reforma convexa tiene un claro efecto de
retencion, mayor cuanto mas decreciente es el perfil salarial.

* Para los individuos en el rango de antigiiedades a(7) € {15, 25} los resultados depen-
den del perfil salarial. Vemos que ¢l umbral ¥* se presenta en perfiles mucho menores en
el caso de la nueva reforma, de modo que en los perfiles suavemente decrecientes (empfri-
camente mdas factibles) tiene un efecto de expulsion suave. Por contra, en la reforma 97 el
umbral se presenta en perfiles crecientes, con lo que la consecuencia sobre los salarios
decrecientes es de retencion.

El peor comportamiento de la reforma propuesta (desde el punto de vista de mantener
a los trabajadores activos) en este grupo de individuos es poco importante en la practica,
debido al escaso peso que tiene este colectivo en el conjunto de trabajadores, especialmen-
te hombres, de edad avanzada (para varones, la situacién es diferente para las mujeres,
como ilustra la Tabla 2).

Efecto sobre ]la SSW

El panel (11) de la Figura 10 tlustra la deuda que contrae la SS para un individuo arque-
tipico (salario medio y perfil de caida suave) en funcidn del afio de retiro. Dado que las dos
reformas propuestas aumentan las penalizaciones en relacién a las existentes antes de la
reforma del 97, esta claro que ambas suponen un alivio de las obligaciones financieras de
la SS. En todo caso, es claro a la vista de la figura que la reforma convexa supondria un
ahorro considerablemente superior, especialmente si los trabajadores respondiesen a los
mayores incentivos de permanencia retrasando su edad de jubilacion.

6.2.2. Reforma de la penalizacién por edad

En el panel (1) de ia Figura 11 se ilustran dos posibles cambios de la estructura de pena-
lizaciones por edad vigente antes de la reforma del 97:

Ref. 97 aplicable a individuos con historial completo de cotizaciones (entre otras con-
diciones)

FP(1)=

{0.65 +0.07(t—1,) siTs7T, (18]

1 §1T > 1T,
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FIGURA 10

REFORMAS DEL FILTRO DE HISTORIAL DE COTIZACION: FH1 = filtro céncavo;
FH2 = filtro convexo. (1) estructura de los filtros por afios cotizados (a los 60).
GRAFICOS SEGUN PERFIL SALARIAL: (ii) ¢ (1= 60 y aty = 20); (ii1) tax(l, 7)
(t=60y aty=30) (iv) tax(1, 7) (t=60Y at, = 20).
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Ref. alternativa caracterizada por una recuperacién mas agresiva de la penalizacién
con la edad:

0.61+0.09(7 —7,) siT<
FP(T):{l +009(r - ) siz<ry 19]

SIT>7T),

El resultado (ver Anexo C para una revision tedrica) es muy nitido a la vista de los pane-
les (iii} y (iv) de la Figura 11: la reforma alternativa propuesta retiene a los individuos acti-
vos, mientras que la reforma 97 incentiva la prejubilacién. El efecto diferencial disminuye
con la edad, de modo que es mds acusado a los 60 afios, con lo que la reforma propuesta se
configura como un instrumento adecuado para reducir la prejubilacién de trabajadores de
historial de cotizacién muy largo.

Si el efecto diferencial de las dos medidas es mayor en las edades tempranas, es intere-
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sante destacar (ver panel (ii) de la Figura 11) que es precisamente en esas edades donde el
coste financiero para la SS de la reforma alternativa es menor que el de la reforma 97. En
todo caso, si los individuos respondiesen favorablemente a los nuevos incentivos de per-
manencia, 1o més factible es que el sistema tuviese que afrontar costes superiores en el caso
de la nueva reforma conforme la edad de retiro aumentase. Sélo si se retrasase la jubilacion
hasta los 65 afios el coste adicional de 1a nueva reforma seria nuio.

FIGURA 11

REFORMAS DEL FILTRO DE PENALIZACION POR EDAD: FP1 = reforma 97,
FP2 = reforma alternativa. (i) estructura de los filtros por edad (con at, = 40).
Graéficos segiin perfil salarial: (ii) deuda de la SS; (iii) tax(1, 1) para 7= 64;
(iv) tax(1, 7) para 7= 60.
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(iii} (iv)

6.2.3. Efectos del cambio en el niimero de salartos incluidos en la base reguladora
con yfijo

En esta seccion, estudiamos el efecto de cambiar R a un valor superior R’, tal y como
se propone en la reforma del 97. A la vista de la expresion [20] (Anexo C) esta tarea resul-
ta ser muy sencilla. Es intuitivo que el nuevo CR’ seré superior al inicial s6lo si ¥ < 0, es
decir, si se incorporan salarios atrasados mayores. Entonces tenemos que rr’ > rr si el sala-
rio cae y el resultado contrario si aumenta. 1 — $AT(7 +1, 7) no ha cambiado, de modo que



INCENTIVOS Y REGLAS DE JUBILACION EN ESPANA 31

esta medida no puede cambiar el signo del tax para ningiin individuo. S6lo actia sobre la
intensidad del mismo en un modo que puede resumirse:

<% Y <¥<0 0<y
tax’ — tax + - +
Descripcion Ainc. salida | A inc. permanencia V inc. permanencia

para una edad temprana en que las penalizaciones de edad llevan a y< 0. En una edad pré-
xima a T, encontrariamos:

<% Ye<v<l 0<y
tax’ — tax + - +
Descripcion A inc. salida A inc. permanencia V inc. permane

En conjunto, parece que la reforma 97 consigue retener a los individuos medios (con
perfiles salariales de ligera caida) en las edades tempranas v los expulsa en edades mds
avanzadas.

7. Conclusiones

En el presente trabajo se han abordado dos tareas. Por un lado, se ha analizado en pro-
fundidad el efecto del conjunto de reglas de pensiones de jubilacién (regla de calculo, pena-
lizaciones, minimos y maximos de pensiones) y de normas fiscales (progresividad del tipo
impositivo, minimos exentos y cotizaciones) en un contexto estilizado. Por otro, se ha refle-
xionado sobre las consecuencias de la reforma del 97 y sobre reformas alternativas tanto en
un contexto estilizado, como en un contexto mas reahsta. La siguiente lista resume las lec-
ciones obtenidas.

Lecciones

La evidencia empirica muestra tasas de salida importantes a los 60 para los individuos
de ingresos relativamente bajos (independientemente de su grupo de cotizacién) o con his-
toriales contributivos incompletos.

El incentivo de salida en ausencia de penalizaciones es extremadamente importante, lo
que evidencia la fuerza que potencialmente tiene la prejubilacion por invalidez.

En ausencia de truncamientos (minimos y maximos de exencion fiscal, cotizaciones y
pensiones) la gran mayoria de individuos tiene altos incentivos de salida a los 65 y escasos
a los 60. Este aumento de los incentivos con la edad se genera gracias a las penalizaciones
de prejubilacidn y afios cotizados y, bajo un proceso salanal céncavo, a la aceleracion en
el tiempo de la pauta de caida en los ingresos salariales.

Las diferencias en el nivel salarial no resultan en incentivos sustancialmente diferentes
salvo cuando los ingresos estan en las colas de la distribucion. Estos individuos estin suje-
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tos a truncamientos que alteran profundamente sus incentivos respecto de los de la mayo-
ria de la poblacion®”, La férmula de célculo de la base reguladora parece otorgar un papel
clave al perfil salarial en la determinacion de los incentivos, sin embargo, tanto la inclusion
de penalizaciones como los truncamientos reducen considerablemente esta influencia.

Contrariamente a 1o que se pudiera pensar, {a pension minima (o el sistema fiscal) retie-
ne a los individuos cuyo perfil salarial es decreciente, sobre todo cuando la pauta de creci-
miento de 1a pension minima es especialmente generosa. Es la interaccidn de los filtros de
penalizacién vy el truncamiento de pensiones minimas (o el sistema fiscal) la que causa
expulsién de los individuos con ingresos relativamente bajos (tanto si tienen un perfil de
ingresos creciente como decreciente) y especialmente en las edades tempranas. Esta es la
primera vez que se identifica con precision el mecanismo econdmico por el que 1a S5 fuer-
za la prejubilacién de los trabajadores de salarios bajos.

Las penalizaciones de edad también hacen factible que la exencion fiscal de las pensio-
nes bajas haga aparecer incentivos de prejubilacion en individuos de salario decreciente.

La reforma de 1997 no cambia sustancialmente los perfiles de los incentivos para los
individuos que con anterioridad a la reforma habian mostrado una acentuada tendencia al
avance de la jubilacién. Ademds, para estos mismos individuos, la deuda implicita de la
Seguridad Social incluso aumenta en el rango de edad relevante (60-65).

Mostramos como pequefias modificaciones en el disefio de las penalizaciones por his-
torial y por edad respecto de la reforma de 1997 permitirian, por un lado, reducir el incen-
tivo de salida para los grupos que avanzan la edad de jubilaci6n y, por otro, reducir la deuda
implicita de la seguridad social.

Valoraciones

Es claro que el estudio de incentivos es insuficiente para generar predicciones cuantita-
tivas sobre los resultados de una reforma legislativa. Carece, en primer lugar, de un anali-
sis explicito de la decisién de jubilacién que contemple el efecto de las preferencias por el
ocio, la incertidumbre de supervivencia o de estado laboral, las restricciones de liquidez o
la influencia de factores familiares. En segundo lugar, un estudio de los efectos agregados
no puede quedarse en las respuestas de los agentes individuales, sino que deberia contem-
plar las respuestas de las empresas (planes de prejubilacién, incentivos ... incorporados o
no a la negociacién colectiva) y los efectos de equilibrio general del cambio en 1a conduc-
ta de unos y otros. En tercer lugar, las vias de jubilacién son mas amplias de las aqui con-
sideradas, incluyendo el uso de las pensiones de invalidez y las prestaciones de desempleo
como herramientas de prejubilacién. Dicho todo lo anterior y dado el estado actual de la
tecnologia de solucién de modelos aplicados de equilibrio general dindmico, nos parece
que el andlisis de incentivos aporta respuestas-cualitativas valiosas y probablemente robus-
tas a los elementos omitidos, sobre el efecto de las reformas.

Por otra parte, algunos podrian objetar que el fendmeno de la jubilacién anticipada es tran-

0 8%, como algunos estudios preliminares parecen confirmar, la curvatura de los perfiles salariales esta aso-
ciada al nivel salarial, es claro que el nivel pasaria a tener un efecto importante cn ¢l tax para individuos NO afec-
tados por truncamiento alguno (viz férmula de cilculo de la base reguladora).
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sitorio, ya que sdlo aplica a aquellos individuos (particularmente hombres) que empezaron a
cotizar antes del uno de enero de 1967, bajo el régimen de Mutualidades Laborales. Sin
embargo, un examen atento de las condiciones socio-politicas que, en el pasado, contribuye-
ron a la extension y casi institucionalizacion del fenémeno del la jubilacién anticipada, hace
pensar que similares presiones politicas y sindicales podrian reproducirse en un futuro proxi-
mo. ; Cémo se puede excluir entonces que en la proxima recesion econdmica (que Ilegara, sin
duda), dicha presién politica no se acentie? O que, una vez mas, nos dejemos llevar por la
conviceion (erronea) de que, jubilando anticipadamente a los mayores de 55 o 60 afios, se cre-
ardn nuevos puestos de trabajos para los mas jévenes y se reducird, por tanto, el paro?

Si el sistema de célculo de pensiones es capaz (que en las condiciones actuales lo es) de
generar en los futuros pensionistas una marcada preferencia por la jubilacién anticipada,
cabe preguntarse, si los politicos se atreverdn a contravenir los deseos de tan amplio grupo
de votantes,
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APENDICE A
Calibracion de la economia tedrica

Replicamos la estructura institucional vigente en 1993, al objeto de poder utilizar la pri-
mera ola del ECHP para hacer comparaciones empiricas. La edad ancla que vinculamos
con la fecha anterior 7, es de 60 afios. El periodo de simulacion {7, ...., T} elegido es
{55....,70}.

Los valores utilizados para computar los incentivos presentados en tablas y figuras son
los siguientes:

Penalizaciones Sistema fiscal y cot. Truncamientos
Edad Historial ¢ 0,061 Inferiores Superiores
O 0,6 o 0,6 o 0,145 mec, | 0,88 | mac, | 4,057
o 0,08 K 0,02 ul 0,022 g |-0007 g 10,006
Ty 60 d, 15 mes 1,0 mb,y | 0,579 | mab, | 3,438
Ty 65 Uy 35 mep 1.2 p |-0,006) p [-0,019

La mayoria de ellos son el traslado directo de los valores vigentes en el afio indicado.
Algunos, sin embargo, necesitan interpretacion. Asi, el tipo de cotizacion ¢ es el aplicado
al trabajador por todos los conceptos. Para el minimo de cotizacién hemos seleccionado
como nivel ancla mc, el valor vigente para la categoria 3 de «jefes de administracién y de
taller». Para parametrizar su evolucién temporal hemos tomado la tasa media de creci-
miento real entre los afios 84 y 97. Para los maximos de cotizacién hemos procedido de
modo similar respecto del nivel ancla mac,. Calibrar g es mis delicado debido al esfuerzo
de homogeneizacién entre categorias que se ha realizado en esta variable. El resultado cs
que, desde primeros de los 90, las categorias 1 a 4 tienen un techo de cotizacion comin. Esto
se consiguié aumentando con cierta brusquedad los techos de cotizacién de las categorias 2
a 4, mientras que el techo de la primera seguia una pauta suave de pérdida de valor real. Es
esta tltima pauta, menos coyuntural y mas de fondo, la que hemos quertdo incluir en el
modelo, para lo que hemos seleccionado el valor de crecimiento medio a partir del instante
en que el techo de la categoria representada alcanzé al de la categoria 1, es decir, el anio 89.

Para las pensiones minimas hemos reflejado los valores para menores de 65 y sin espo-
sa. Por fin, para el sistema fiscal hemos ajustado por MCO la relacién entre hase y cuota
que surge de la ecunacidn (4) (un polinomio cuadritico sin termino constante) con los datos
de la tanfa vigente en el afo indicado.
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APENDICE B
Analisis de los incentivos en el modelo estilizado: Conceptos basicos.

Coeficiente de reposicion:

Acumulador temporal:

dr—af -
AT(r, T) =1 47(1-d) sid =1
F-r sid=1

- (ng+m(1-c)wbec f1-c)

Ratio Fiscal RF(T, @q.7)= CRFP/CRFW =
l_ng_nlbbcrr

¢ en el contexto del SFP:

AcCRFP _ —y1, CRwbc.
CRFP CRFP

vt o,y)=1+6)1+y)-lcon 6=

i bajo penalizaciones de edad:
(24 " Kl i XK
FP(z) FH(s(t)} FP(t)FH(a(7))

w=p+{l+ply conp=

Restricciones de parametrizacién del proceso salarial cuadritico:

» El nivel salarial a 1a edad 7; es @

* Alcanza su maximo en esa misma edad 7,

* Parametrizamos la curvatura a través de p, la tasa de incremento entre las edades 7, y
7, Para facilitar la comparacion entre los experimentos lineal y cuadrético reparametriza-
mos el perfil p por la tasa de crecimiento acumulativa implicita, a la que también nos refe-
r1mos como ¥.

Expresién del salario cuadritico bajo las anteriores restricciones:

T—75 |
cof=a)0(1+P[ 0]]
Tn—To
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APENDICE C
Reformas en el modelo estilizado

Penalizacion de historial de cotizacién

Consideramos los efectos de modificaciones en la penatizacion por historial de cotiza-
ci6n para individuos de ingresos medios (no afectados por truncamientos de nivel salarial).
Para evitar complicaciones innecesarias y dado que no altera los resultados cuahitativos, no
consideramos fa progresividad fiscal y el pago de cotizaciones. Es decir, sélo consideramos
la legislacion en EQO y E1.

Recordamos que el contexto de EQO+E1 la expresion del incentivo era:

tax(n) = CRFPFH (1 - yAT(t+ 1, D) =rr CT {20}

Revisamos los efectos de un cambio en los pardmetros del filtro de historial de modo
genérico para después especializarlo a dos reformas concretas. Supongamos un nuevo
esquema de penalizacion que no altera las antigliedades que sirven de umbrales al filtro (q,,,
a,), pero que modifica las cuantias de las penalizaciones a los nuevos valores xj, k). Para
concretar, suponemos que los nuevos pardmetros implican una penalizacion mayor o igual
a la extstente inicialmente, es decir, F/H’ < FH (panel (1) de 10).

El cambio en el incentivo se deriva de la alteracion simultinea en rr y CT. Estudiar el
cambio en el primer elemento no puede ser més sencillo:

rr' = CRFP FH' <« CRFP FH =rr

con lo que las tasas de sustitucion disminuyen.

La alteracion en CT opera a través del cambio en ¢y = p + (1 + p)y. Depende del cam-
bio relativo en los dos parametros del filtro el que la nueva ¢ sea mayor o menor que la
anterior:

P> e p >p e KK > KK [21]

Esta serd la situacion en las reformas que estudiaremos a continuacién, que aumentan
la penalizacion inicial (K < k) y el ritmo de recuperacion de la misma (k} > k;). Este cam-
bio en ¢ tiene como consecuencia una inequivoca caida en el nivel de CT.

Pese a la simplicidad de los efectos que la reforma tiene sobre los componentes del
incentivo, resumir el efecto sobre el tax(7) requiere algo més de elaboracién. El perfil sala-
rial resulta ser el elemento clave en los distintos comportamientos que pueden observarse.

Al aumentar i se reduce el umbral de existencia de incentivos de permanencia (7y'), con
lo que hay un rango de individuos que ven cambiar sus anteriores incentivos a salir por
unos nuevos a permanecer. Para el resto de los individuos no cambia el signo del incenti-
vo, pero si su intensidad conforme a las siguientes pautas:

Si ¥> ¥ nos encontramos en 1a zona de incentivos de salida. El mayor ¢ se traduce en
que

1 - AT, ©) < 1 — yAT(, 1 <0 = |CT’|> ICT|

y los cambios en rr (disminuye la intensidad) y CT (aumenta la intensidad) operan en sen-
tidos contrarios. Ocurre siempre que el efecto en rr se hace dominante para y suficiente-
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mente elevados (gue representamos por un umbral *), reduciendo los incentivos de per-
manencia.

Si y< 7' se trata de la zona de incentivos de salida. En este rango de perfiles los efec-
tos de CT' vy rr se alinean, dado que siempre ocurre que CT > CT” > 0 y los incentivos de
salida disminuyen.

Podemos resumir los resultados de modo mas visuai:

<7 Y<y<¥ F<y<¥ v <v

tax’' — tax - +

Descripcion V inc. salida | Cambio signol A inc. permaen | V inc. perm.

Penalizacion de edad

En las dos reformas propuestas se¢ suaviza la penalizacién respecto de la situacion de
partida, de modo que FP’ > FP y, por tanto, rr’ > rr. Esta suavizacion es mds fuerte en las
edades tempranas para la reforma 97 y al revés para la reforma alternativa. Respecto de
encontramos una condicién andloga a la encontrada en [21]:

f>Pop >poealla> oo [22]

Las dos reformas planteadas tiene consecuencias opuestas sobre ir mientras que la
reforma 97 lo reduce, la reforma alternativa lo aumenta. En consecuencia, los efectos sobre
CT son también opuestos: aumento en el caso 97 y reduccién en el caso alternativo. Es
posible realizar un estudio tedrico similar al implementado en el apartado anterior para
identificar los individuos que ven aumentar o disminuir los incentivos de salida (en funcién
del perfil salarial), aunque los resultados presentados parecen suficientemente nitidos.



