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Efectes macroeconomics
i distributius de la
seguretat social

Luisa Fuster?

1. Introduccio

La seguretat social és un tema central del debat
politic actual. Les postures favorables al lliure
mercat destaquen I'impacte negatiu de la seguretat
social sobre I'estalvi, mentre altres postures
defensen la preservacié de la seguretat social com
a proteccio social per als perceptors de rendes
baixes i la gent gran. L'atenci6 publica a la
seguretat social esta possiblement motivada per la
importancia quantitativa de la despesa en seguretat
social. De fet, la proporcio del Producte Interior
Brut destinada a despeses en seguretat social és
bastant gran en la majoria de paisos, encara que
persisteixen diferéncies significatives: varia des
d'un 4% als EUA fins a un 20% a Suécia.

Els efectes de la seguretat social en 'economia
han estat profundament discutits entre els
economistes. Algunes de les quiestions que els
investigadors han plantejat son: Quins son els



efectes de la seguretat social sobre I'estalvi,
l'ocupacio, i la produccié d'una economia? Com
afecta la seguretat social el benestar dels
individus al llarg de la distribucié de renda? Sera
la seguretat social sostenible en economies on la
poblacié envelleix? Aquest Opuscle revisa els
resultats de les investigacions recents que tracten
aquestes questions.

La nostra discussio esta organitzada al voltant
dels principals efectes de la seguretat social en
I'economia. En particular, ens centrarem en el seu
impacte sobre l'estalvi i l'oferta de treball. La
seguretat social desincentiva I'estalvi perque
redueix la necessitat d’estalviar per a la jubilacio.
Les pensions també desincentiven l'oferta de
treball perque indueixen als individus a jubilar-se
a una edat inferior. A més, la taxacié de l'ingrés
laboral utilitzada per a financar les pensions
redueix el salari després d’impostos, i pot,
d’aquesta manera, afectar negativament l'oferta de
treball. La reduccid en l'estalvi i I'oferta de treball
causada per la seguretat social es tradueix en una
reduccio de la produccié de I'economia.

En la part positiva, argumentarem que la
seguretat social proveeix una asseguranca contra
el risc de superviveéncia i contra els riscos en la
renda laboral, la qual pot no ser proveida pel
mercat. Com a resultat, la seguretat social pot
millorar el benestar dels individus. A més, veurem
que la seguretat social té importants efectes
distributius. De fet, que els individus es beneficiin
o no de la seguretat social depen del seu nivell
d’ingressos, la riquesa, I'edat, i les taxes de
mortalitat.

En resum, aquest Opuscle debatra I'impacte
macroeconomic i distributiu del sistema public de
pensions. Comencem descrivint les principals
caracteristiques de diferents sistemes de pensions.
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A continuaci6, avaluem l'impacte de la seguretat
social en I'acumulaci6é de capital i en l'oferta de
treball. Les dues seccions seglients es centren en
el paper de la seguretat social com a mecanisme
assegurador i en els seus efectes distributius.
Aquest Opuscle acaba amb una discussid sobre
les reformes recents dels sistemes de seguretat
social i amb alguns comentaris finals a mode de
conclusio.

2. Sistemes de seguretat social

Els sistemes de seguretat social es poden
classificar segons la manera com es determinen i
es financen les pensions. Pel que fa a la
determinaci6 de les pensions, podem distingir
entre els sistemes de prestacio definida i els
sistemes de contribuci6 definida. En un sistema
de prestacio definida, les pensions es determinen
en funci6 de la renda salarial i I'historial laboral
dels individus. De fet, les pensions estan
tipicament calculades a partir de la mitjana de la
renda salarial obtinguda durant una quantitat
d’anys determinada i aquesta relacié pot
dependre dels anys treballats per l'individu pero
no dels impostos realment pagats. En un sistema
de contribuci6 definida, en canvi, els treballadors
acumulen contribucions en un compte individual
i el balan¢ acumulat en el moment de la jubilacid
es converteix en una renda vitalicia.

Pel que fa al financament de les pensions,
podem distingir entre els sistemes de repartiment,
i els sistemes de capitalitzaci6. En un sistema de
repartiment, les contribucions dels treballadors
s'utilitzen per a financar les pensions pagades als
individus que estan jubilats. Com a resultat, el
sistema imposa transferéncies intergeneracionals
de renda. En un sistema de capitalitzacio, les
contribucions s'inverteixen en el mercat de



capitals i es van acumulant els interessos. Ates
que, en aquest cas, les pensions estan financades
amb els propis estalvis acumulats, no hi ha
transferéncies intergeneracionals.

Els sistemes de capitalitzacio varien entre paisos
depenent del grau de llibertat de cada individu a
escollir la seva cartera d’inversio. Mentre a Xile els
individus controlen els seus comptes, a Singapur
és el govern qui decideix com s’inverteixen les
pensions. Després d'una recent reforma, Suecia té
un sistema de seguretat social que combina
caracteristiques dels dos sistemes. Existeix un
impost sobre el salari del 18,5%. 2,5 punts
porcentuals d’aquesta taxa impositiva es dipositen
en comptes individuals i la resta s'utilitza per
financar un sistema de repartiment. Les prestacions
d’aquest sistema de repartiment estan determinades
per les contribucions fetes pels individus, les quals
s'acumulen segons una taxa de rendiment fixada
pel govern (la taxa de creixement de 'economia
enlloc de la taxa de rendiment del mercat de
capitals).

En la majoria dels paisos, les pensions de
jubilaci6 estan basicament financades per una taxa
especial enlloc d’estar financades amb els ingressos
generals de I'Estat. En concret, les contribucions a
la seguretat social es recapten mitjancant un
impost sobre el salari. En la majoria dels paisos, hi
ha un nivell maxim d’ingressos laborals subjectes a
imposicio, la qual cosa fa que el sistema sigui
regressiu. Per exemple, el maxim d’ingressos
gravables és el 145% de la mediana anual
d’ingresos salarials a Canada, el 246% de la
mitjana d’ingresos salarials als EUA, i el 180% de
la mitjana del salari mensual brut a Alemanya.

La Taula 1 compara dades sobre les
contribucions a la seguretat social en diferents
paisos. Podem veure que les taxes impositives de
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la seguretat social varien molt entre paisos, el que
reflexa els diferents graus de generositat dels
sistemes de seguretat social. Canada i EUA, per
exemple, sOn els paisos amb els nivells més
baixos de despesa en seguretat social com a
proporcio del PIB, aixi com també els paisos amb
els impostos de seguretat social més baixos.

Taula 1
L’impost de la seguretat social en diferents paisos?

Impost sobre  Despesa en Taxa de
el salari (%) Seguretat Social/ dependencia
(PIB) en el 1995
Alemanya 20,3 10,3 21
Italia 27,2 17 25
Espanya 28 3 11,4 24
Suecia 31,4 20 28
Canada 54 53 19
EUA 10,6 4 21

En un sistema de repartiment, les pensions
actuals es financen amb les contribucions dels
treballadors, i, d’aquesta manera, I'estructura
demografica de 'economia afecta la magnitud dels
impostos de la seguretat social. En concret, com
meés gran és la poblaci6 de jubilats en relaci6 al
nombre de contribuents al sistema, més gran és la
taxa impositiva de la seguretat social per un nivell
donat de prestacions. Podem mesurar la carrega
que representa la seguretat social per a la
poblacio treballadora utilitzant la taxa de
dependencia, que és la proporcio de la poblacio
més gran de 65 anys sobre la poblacio en edat de
treballar (16-64 anys) d’'una economia (veure
Taula 1). Donat I'envelliment de la poblaci6 en les
economies desenvolupades, s’espera que la
carrega impositiva en els sistemes de seguretat
social de tipus de repartiment incrementi en un
futur proper.



En aquest Opuscle, centrem la nostra analisi
en els sistemes de seguretat social del tipus de
prestacions definides i financats amb repartiment
a traves dels impostos sobre els salaris. Aquest
sistema de seguretat social és el sistema més
habitual en el méon (veure Mulligan i Sala-i-Martin,
1999), i s'utilitza en paisos com Espanya,
Alemanya, Franca, i EUA.

3. La seqguretat social
i I'acumulacio de capital

Els economistes considerem que I'acumulacio
de capital és crucial per al comportament d’'una
economia a llarg termini. L'evidéncia empirica
mostra que els paisos amb una elevada proporcio
de capital per treballador aconsegueixen un
producte per capita superior, i, com a
conseqiiencia, un major benestar individual i
social. El procés d’acumulaci6é de capital
requereix la inversio de capital, i la capacitat
d’invertir, per la seva banda, depen crucialment
del volum d’estalvis de I'economia. Ates que els
sistemes de seguretat social de repartiment
desincentiven l'estalvi, els economistes temem
que aquest tipus de sistema tingui un efecte
significativament negatiu sobre I'acumulaci6 de
capital. En la discussi6 que segueix, presentem
algunes contribucions recents que quantifiquen la
magnitud de 'impacte de la seguretat social en
l'acumulaci6 de capital.

Els partidaris de privatitzar o capitalitzar la
seguretat social destaquen I'impacte negatiu d’'una
seguretat social de repartiment en l'estalvi agregat
de 'economia. Donat que les pensions
representen un ingrés durant la jubilacio, la
seguretat social porta els individus a estalviar
menys per a la seva jubilaci6. Els defensors del
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sistema de capitalitzaci6é asseguren que si les
contribucions de la seguretat social fossin
invertides en els mercats financers, enlloc de ser
transferides directament a la gent gran com
succeeix en el sistema de repartiment, la reduccio
en l'estalvi privat es compensaria per 'increment
en l'estalvi a través de la seguretat social.
D’aquesta manera, un sistema de capitalitzacié o
un sistema privat de seguretat social no tindria un
impacte negatiu en I'acumulaci6 de capital.
D’altra banda, com veurem en la Secci6 5
d’aquest Opuscle, un sistema de repartiment pot
tenir un paper important com a mecanisme
d’asseguranca social, una funcié que un sistema
privat o de capitalitzacié no pot acomplir
facilment. Per tant, és important discutir si els
efectes negatius sobre 'acumulaci6 de capital del
sistema de repartiment son quantitativament
importants o no. Si la resposta és negativa, llavors
els guanys de convertir I'actual sistema en un
sistema de capitalitzacié son probablement petits,
mentre que els costos podrien ser alts.

Metodologia de la recerca

Alguns economistes han investigat la
importancia de I'impacte negatiu d’un sistema de
seguretat social de repartiment sobre 'estalvi. La
seva investigacio esta motivada per la seglient
questio: En quant augmentaria 'estoc de capital
d’'una economia si el sistema de repartiment
s'eliminés? L'ideal per poder respondre la
pregunta seria comparar dues economies
identiques en tots els aspectes pero diferenciades
pel fet que una té un sistema de seguretat social
de repartiment mentre que l'altra economia no.
Desafortunadament, no hi ha dues economies en
el mon que satisfacin aquests requisits. Els
economistes es troben amb problemes d’aquest
tipus amb certa freqiiéncia, i la manera com els
resolen és construint economies model. La idea



és construir un model que pugui ser utilitzat com
un laboratori per realitzar experiments amb
diferents politiques economiques. Es pot
considerar el model com a una economia artificial
que busca reproduir el comportament de les
economies reals en les dimensions que
linvestigador consideri rellevants, segons la
questido que es tracti. D’aquesta manera, els
models de seguretat social incorporen,
normalment, individus que prenen decisions
sobre l'oferta de treball i I'estalvi, empreses que
decideixen quant capital i treball contractar, un
govern que recapta impostos per financar les
seves despeses, i un sistema de seguretat social
que taxa els ingressos laborals i utilitza aquesta
recaptacié per pagar les prestacions dels individus
jubilats. Un cop l'investigador esta convencut que
I'economia model reprodueix raonablement bé
els aspectes claus de les economies reals,
I'economia artificial pot ser utilitzada per realitzar
experiments com ara canviar aspectes del sistema
de seguretat social (o, fins i tot, simplement
eliminar el sistemal!) i estudiar com els individus i
les empreses del model canvien les seves
decisions en resposta al canvi en alguna politica
o en el sistema de seguretat social.

Els primers estudis quantitatius troben
grans efectes

Auerbach i Kotlikoff (1987) utilitzaren la
metodologia anteriorment descrita per quantificar
I'impacte del sistema de seguretat social dels EUA
en 'acumulaci6 de capital, i trobaren el
sorprenent resultat que I'estoc de capital seria un
24% més alt si la seguretat social s’eliminés. En el
seu model, els individus comencen a prendre
decisions sobre 'estalvi i I'oferta de treball a
I'edat de 20 anys, i viuen durant 55 anys més. A
mesura que els individus envelleixen, la seva
productivitat laboral canvia i s'assumeix que té un
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valor zero a partir dels 65 anys. Aixi doncs, els
individus es jubilen a I'edat de 65 anys perqué ja
no son més productius, i, com a conseqiiencia,
no rebrien cap ingrés laboral encara que
continuessin treballant. L'absencia d’ingressos
durant els seus 10 ultims anys de vida, aixi com
el suposit que els individus volen consumir
durant tota la seva vida, indueix a la gent jove
del model a estalviar. Aquests estalvis, doncs, son
utilitzats pels individus per financar el seu
consum durant la jubilaci6. En aquesta economia
model, la introduccié d'un sistema de seguretat
social desplaca l'estalvi privat, perque el
cobrament de les pensions durant la jubilacio fa
que els individus no necessitin estalviar tant com
en I'economia sense seguretat social. Com a
consequiéncia, la introduccié de seguretat social
redueix l'estoc de capital en un 24%. Aix0 és un
efecte realment gran!

L’enorme efecte negatiu de la seguretat social
en l'acumulaci6 de capital ha estat confirmat en
estudis més recents, com en Imrohoglu et al.
(1995) per 'economia de EUA, i en Conesa i
Garriga (2000) per I'economia espanyola.’ De tota
manera, és probable que tots aquests estudis
exagerin el veritable impacte de la seguretat social,
ja que, tornant al model de Auerbach i Kotlikoff
(1987), ells assumeixen que els estalvis individuals
estan motivats per financar el consum durant la
jubilacio. Aquest suposit no esta corroborat per les
analisis empiriques sobre els determinants de
I'estoc de capital." En I'economia dels EUA, per
exemple, el 33% de la riquesa agregada esta en
mans de I'1% més ric de la poblaci6. Aixo implica
que l'acumulaci6 agregada de capital esta
principalment determinada per l'estalvi dels
individus més rics de 'economia, i no sembla
plausible que aquestes fortunes s’hagin acumulat
principalment com a estalvis per a la jubilacio.



Contrariament, I'evidencia mostra que els
individus rics estalvien per tal de proporcionar
heréncies o transferéncies economiques als seus
fills.> Si I'impacte de la seguretat social en I'estalvi
motivat per les hereéncies i les transferencies fos
menor que 'impacte en l'estalvi per a la jubilacio,
llavors els resultats de la literatura anteriorment
comentada estarien esbiaixats.

Modelar I’estalvi per heréncies

La teoria econdomica recolza la idea que els
resultats de Auerbach i Kotlikoff estan esbiaixats
(exagerats) degut al suposit que els estalvis
només estan motivats per a la jubilacié. De fet, en
un famos article, Barro (1974) mostra que si
l'estalvi esta també motivat pel desig de deixar
una heréncia, la seguretat social no afecta
l'acumulaci6 de capital de I'economia. Amb
I'objectiu d’entendre aquest resultat, considera
una familia on els pares estalvien per a la
jubilacio i per deixar una herencia als fills. Si els
pares tenen un sentiment altruista cap als seus
fills, la transferencia es fa de tal manera que
lassignaci6 dels recursos familiars entre pares i
fills és optima. Llavors, com canviaria aquesta
decisio en preséncia d'un sistema de seguretat
social? En un sistema de repartiment, el govern
imposa una transferencia dels fills cap als pares,
ja que els fills (treballadors) paguen impostos per
la seguretat social per tal de financar la pensio
rebuda pels pares (jubilats). No obstant,
I'assignacio optima de recursos dins la familia no
es veu necessariament afectada per les
transferéncies a la seguretat social: els pares
poden anul-lar aquesta “transferéncia obligada pel
govern” mitjancant un increment en I'hereéncia als
fills en una quantitat identica als impostos pagats
per aquests. Aixo, de fet, és el que els pares
farien si estiguessin satisfets amb l’assignacio de
recursos en la situaci6 sense seguretat social. En
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aquest cas, la seguretat social no afecta I'estalvi:
la reducci6 en l'estalvi pel financament de la
jubilacié es compensa exactament amb
I'increment en l'estalvi per I'’heréncia.

Estudis recents troben efectes menors

Tot i que tant la teoria economica com els
estudis empirics han ressaltat la importancia de
considerar els estalvis per heréncies a I'’hora
d’analitzar la seguretat social, la majoria dels
estudis no han tingut en compte les heréncies.
En el meu treball recent, considero un model en
el qual els individus no només estalvien per la
jubilacio i per motius de precaucio, sind que
també estalvien per transferir ingressos als
descendents.® El desig de transferir renda als fills
esta motivat per l'altruisme com en Barro (1974);
és a dir, els pares son més felicos com més
felicos son els seus descendents. Per
descomptat, els pares no volen transferir tota la
seva renda als fills perque a ells també els
agrada consumir. Aquest conflicte d’interessos
implica que la transferéncia augmenta amb els
ingressos del pare i disminueix amb els
ingressos dels fills. Aix0 és exactament el que
s'observa en la realitat: les transferéncies son
majors com més alts son els ingressos del pare i
més baixos els ingressos dels fills. Donat que en
el nostre model els individus son heterogenis pel
que fa als seus ingressos, hi ha diferents nivells
de transferencies depenent de la combinacio
particular d’ingressos dels pares i dels fills. De
fet, el model genera una distribucié d’herencies
que, consistentment amb les dades reals, esta
concentrada en la cua més alta de la distribucio
(és a dir, entre els individus més rics).

A diferencia d’Auerbach i Kotlikoff (1987), en
el meu article de 1999, he trobat que 'estoc de
capital dels EUA seria tan sols un 8% més alt si
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s’eliminés el sistema de seguretat social. Tot i que
les pensions indueixen un estalvi menor per la
jubilacio, també indueixen un major estalvi per
heréncies, ja que els pares altruistes compensen
als seus fills per la imposicio de la seguretat
social. De totes maneres, aquests dos efectes no
es compensen 'un amb laltre com passa en
Barro (1974) i l'estoc de capital disminueix
significativament, tot i que en menor mesura que
en les analisis anteriors basades en l'estalvi per a
la jubilaci6. Al meu model, I'estalvi agregat es
redueix degut a I'efecte de la imposici6 de la
seguretat social sobre 'oferta de treball. La
imposicio sobre la renda laboral redueix el salari
per hora, la qual cosa indueix els treballadors a
treballar menys. Com a consequiencia, la reduccio
en les hores treballades i la imposicié sobre
l'ingrés laboral fa decréixer la renda disponible, i
els individus redueixen el seu estalvi. En la seccio
seglient, es discuteixen els efectes de la seguretat
social sobre l'oferta de treball i la decisio de
jubilacioé dels individus amb més detall.

4. Seguretat social i oferta de treball

Les regles que regulen les prestacions i les
contribucions del sistema de la seguretat social
afecten dues dimensions de la decisi® sobre
l'oferta de treball dels individus: si participar en el
mercat laboral o no, i, si ja treballa, quantes hores
fer-ho. En la majoria de paisos, els individus
només reben els beneficis de la seguretat social si
no treballen. Aquesta regla incentiva als
treballadors d’edat avancada a retirar-se del
mercat laboral. A més, els impostos que financen
la seguretat social influeixen en la decisi6 sobre
quantes hores treballar. En la major part de
paisos, la seguretat social es financa mitjancant un
impost sobre els salaris, fet que redueix el salari
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després d’'impostos, provocant dos efectes
contraris sobre el nimero d’hores total que els
individus volen treballar. L'efecte substitucio porta
als individus a treballar menys i a incrementar el
temps dedicat a l'oci, el qual és ara més barat (el
cost d’oportunitat de 'oci disminueix quan el
salari després d'impostos baixa). L'efecte renda
indueix als individus a treballar més perque son
més pobres degut a la reduccio del salari després
d’impostos. Per tant, la determinacioé de I'efecte
total del canvi en el salari sobre l'oferta de treball
és una questio empirica. Donat que la taxa
marginal que paguen els treballadors depen de
I'edat i els ingressos, 'impacte de la seguretat
social sobre 'oferta de treball varia entre els
treballadors amb diferents edats i ingressos.

La seguretat social també afecta I'oferta de
treball a causa dels seus efectes sobre els preus
dels serveis de treball i capital. Tal i com s’ha
tractat en la secci6 anterior de I’Opuscle, la
reduccio de l'estoc de capital provocada per la
seguretat social porta a una disminuci6 del salari i
a un increment del tipus d’intereés en I'economia.
Aquesta disminucio del salari provoca un efecte
ambigu sobre l'oferta de treball, mentre que
I'increment del tipus d’intereés condueix als
individus a augmentar el nombre d’hores
treballades quan son joves i a disminuir-les quan
soOn grans.

La decisio de jubilar-se

Tots els sistemes de pensions publiques han
establert unes regles que determinen qui té dret a
rebre una pensi6 de jubilacio. En termes generals,
aquestes regles estableixen que per tal de poder
rebre una pensi6 de jubilacio, I'individu ha de ser
més gran d’'una certa edat, no pot tenir ingressos
laborals, i ha d’haver contribuit a la seguretat
social durant un nombre minim d’anys. A
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Espanya, per exemple, la gent té dret a cobrar la
pensi6 si ha treballat almenys 15 anys i si s’ha
jubilat a partir dels 60 anys. A Espanya, com en
molts altres paisos, hi ha una penalitzacié per a la
gent que es jubila abans dels 65 anys per tal de
desincentivar la jubilacié anticipada. En la majoria
de paisos, 'edat de jubilacié normal (edat en la
qual els individus cobren la totalitat de
prestacions) és 65 anys i I'edat de la jubilacio
anticipada (edat en la que els individus poden
comengar a cobrar beneficis) és 60 anys.

La seguretat social incentiva la jubilacio
perque els individus només poden rebre una
pensio si no perceben cap renda laboral. De fet,
alguns economistes han suggerit la possibilitat de
que el desenvolupament de la seguretat social
podria explicar el descens de la participacio
laboral dels treballadors més grans en els paisos
industrialitzats. En alguns paisos, les taxes de
participaci6 laboral dels homes d’entre seixanta i
seixanta-quatre anys han baixat de 80% a menys
de 20% durant les tres Gltimes decades, segons
Gruber i Wise (1999). En un estudi comparatiu
entre paisos on es tractava els efectes de la
seguretat social sobre I'edat de jubilacid, Gruber i
Wise conclouen que hi ha una forta relacio entre
l'edat en la que els treballadors d’avancada edat
es retiren de la forca laboral i 'edat en la que
aquests treballadors poden comencar a cobrar la
pensi6. Els incentius de la seguretat social per
avancar 'edat de jubilacié son forts en molts
paisos perque la penalitzacid sobre la jubilacid
anticipada és petita (Ia disminuci6 dels beneficis
de la seguretat social no és important). Per
exemple, a 'any 1972, un canvi en la legislacio
alemanya va reduir la penalitzaci6 per jubilacio
anticipada amb la que molts individus s’havien
enfrontat. Com a consequiencia, I'edat mitjana de
jubilacio dels treballadors professionals va baixar
en 5,5 anys a Alemanya.
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Hores treballades

Com qualsevol impost sobre la renda del
treball, I'impost sobre els salaris utilitzat per
financar la seguretat social pot desincentivar el
treball perque redueix el salari que reben els
treballadors. Un sistema de seguretat social ben
dissenyat hauria de minimitzar el seu efecte
negatiu sobre l'oferta de treball. Aixo es pot
aconseguir relacionant la pensié que cobra un
individu amb la seva historia laboral, de manera
que els individus rebin una pensié més alta com
més treballin. Un sistema de prestacio definida,
proporciona ‘bons’ incentius laborals si la formula
de benefici relaciona el benefici de les pensions
amb I'historial complet d’ingressos dels
treballadors. Aquest és el cas dels EUA, on la
pensio depen de la mitjana dels ingressos dels
millors 35 anys de carrera laboral. Per contra, en
alguns paisos, els sistemes de prestacié definida
tenen un disseny pobre. A Espanya, per exemple,
la mitjana d’ingressos es comptabilitza
considerant, nomeés, els Gltims 15 anys de la
carrera laboral de I'individu i, a Italia, fins a la
reforma de 1995, el sistema només tenia en
compte els Gltims 5 anys de carrera laboral per
calcular la mitjana d’ingressos.

Quan les pensions son una funcio dels
ingressos mitjans que els individus obtenen
durant la seva vida laboral, 'impost efectiu que
els individus paguen és més baix que l'impost
sobre els salaris. La taxa marginal efectiva es
defineix com a I'impost sobre el salari net del
valor present de les pensions que els individus
rebran en I'altim euro dels seus ingressos. La
magnitud de la taxa marginal efectiva, la qual és
el determinant clau de les decisions de l'oferta de
treball, depen de la relacio entre la pensio i els
ingressos. En molts paisos, la pensioé rebuda per
euro contribuit és més alta per als individus amb
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ingressos més baixos que per a aquells que tenen
ingressos alts. Aixo implica que la taxa efectiva
marginal s'incrementa amb el nivell d’ingressos
dels individus, és a dir, la taxacié de la seguretat
social és progressiva, la qual cosa desincentiva
fortament l'oferta de treball.”

La magnitud de la taxa marginal efectiva no
només depen dels ingressos, sind també de I'edat
dels individus. En particular, mantenint els altres
aspectes iguals, la carrega impositiva de la
seguretat social esdevé més gran quan més joves
son els individus. Aixo es deu al fet que la gent
jove es troba més lluny de I'edat de jubilacio i,
per tant, no valoren els beneficis de la pensio
igual que els treballadors més grans. Com a
consequiencia, la seguretat social desincentiva
l'oferta de treball relativament més als joves que a
la gent gran. En la meva recerca, per exemple, he
trobat que la taxacio de la seguretat social i els
beneficis de les pensions als EUA impliquen una
reduccio de l'oferta de treball dels joves i les
persones grans d’'un 8% i un 4% respectivament.®

En una analisi quantitativa aplicada a
leconomia dels EUA, Conesa i Krueger (1999)
van trobar que la seguretat social indueix la gent
jove a incrementar l'oferta de treball.” Aquest
efecte és degut al fet que la seguretat social porta
a un important increment del tipus d’interes en la
seva economia model. El tipus d’interes s’incre-
menta significativament perque la seguretat social
redueix la relacid capital-treball en un 22%.
Mentre aquest resultat serveix per a il-lustrar com
el tipus d’interes modifica I'oferta de treball al
llarg de la vida dels individus, la magnitud de
l'efecte no sembla plausible perque es basa en un
model economic que exagera I'impacte de la
seguretat social en I'estoc de capital i el tipus
d’'interes de I'economia. La rad és que els
individus del model que fan servir aquests autors
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no estalvien per I'heréncia. Tal i com s’explica a
la seccio 2 d’aquest Opuscle, aquesta suposicio
esbiaixa considerablement els resultats.

5. La seguretat social com a
mecanisme d'asseguranca

Un sistema de seguretat social de repartiment
pot jugar un paper important com a mecanisme
d’asseguranca dins la societat. Per tal d’entendre
aquesta observacio, és convenient considerar una
persona jove que acaba d’entrar al mercat laboral
i pren les seves decisions sobre quant estalviar i
quant consumir. Assumim que aquest individu
preveu jubilar-se als 05 anys i que no esta
protegit pel sistema de la seguretat social.
L’individu, d’aquesta manera, necessita acumular
alguns estalvis durant la seva vida laboral per tal
de financar-se el consum un cop jubilat. A I'hora
de decidir quant estalviar, desafortunadament,
I'individu s’enfronta a molts riscs. En primer lloc,
I'individu no sap quant de temps viura. D’una
banda, pot morir abans de jubilar-se, de manera
que hauria viscut millor si no hagués estalviat; i,
d’altra banda, si viu més del que esperava, hauria
preferit estalviar més durant la seva vida laboral.
En segon lloc, en planificar els estalvis per la
jubilacio, l'individu esta incert sobre els ingressos
laborals futurs. En efecte, I'individu pot quedar-se
sense feina i, tot i treballant, els seus guanys
poden variar considerablement com a
consequiencia d’esdeveniments que son externs al
seu control, o, simplement, que depenen de la
sort. La realitzacié concreta del risc en I'ocupacio
i del risc en el salari determinara, no només la
capacitat d’estalvi de l'individu, siné també quant
desitja estalviar per a la jubilacio. En tercer lloc,
I'individu també ha d’afrontar la incertesa sobre
la taxa de rendiment dels seus estalvis. De fet,
I'alta volatilitat de la taxa de rendiment en els
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mercats de capital moderns és probable que
afecti de manera significativa els estalvis
acumulats per l'individu.

La incertesa sobre la longevitat

Un sistema de seguretat social pot jugar un
paper important en proporcionar una asseguranca
contra el risc de supervivencia, un paper que els
mercats de les assegurances moltes vegades no
aconsegueixen acomplir. Per il-lustrar aquesta idea,
considerem una persona preocupada per la
possibilitat de viure més temps del que esperava i
quedar-se sense recursos economics quan sigui
gran. En aquest cas, aquesta persona potser podria
estar millor adquirint una assegurancga contra el risc
de supervivencia. Quan adquireix una polissa
d’asseguranca, I'individu paga una prima pel dret
de rebre alguns fons economics quan sigui gran,
mentre estigui viu. Naturalment, la prima que cobra
la companyia d’assegurances depen de la
probabilitat que té l'individu per sobreviure fins
una edat avangada i de la quantitat de diners que
vol rebre quan sigui gran. Un sistema de seguretat
social pot ser interpretat, fins a un cert punt, com
I'adquisicio obligatoria d’'una polissa d’asseguranca
contra el risc de supervivencia. De fet, quan la
gent jove fa contribucions al sistema de seguretat
social, és com si estiguessin pagant una prima
d’asseguranca. De la mateixa manera, la gent que
arriba a edats avancades reben pagaments que es
podrien interpretar com a pagaments contractats en
una polissa d’asseguranca. Aixi, la seguretat social
funcionaria de manera molt semblant a un
contracte d’asseguranca i aixo podria millorar el
benestar dels individus. Aquest increment en el
benestar es donaria si els individus volguessin
adquirir una asseguranca contra el risc de
supervivencia que el mercat d’assegurances no
aconsegueix proporcionar (o si el mercat ho fa en
una quantitat menor a 'optima).
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El mercat d’assegurances imperfecte

Es possible que el mercat d’assegurances
modern no proporcioni suficient asseguranga
contra el risc de supervivencia? Sorprenentment, la
teoria economica suggereix que la resposta a
aquesta pregunta podria ser perfectament
afirmativa. Segons el fonamental treball d’Akerlof
(1970), pel qual va obtenir el premi Nobel, quan
una de les parts en el mercat (sigui venedors o
compradors) es caracteritza per tenir una
informaci6 sobre el valor dels béns i serveis que
l'altra part no té€, els mercats poden fallar en
proporcionar la quantitat Optima de béns i serveis
i, de fet, poden deixar de funcionar del tot. En el
cas d’'una asseguranca contra el risc de
supervivencia, considerem una situacio en la que
els individus difereixen en les seves probabilitats
de supervivencia o, en altres paraules, que alguns
individus tenen una probabilitat més gran de viure
més anys. En aquest cas, les companyies
d’assegurances voldrien cobrar primes més altes a
individus amb major probabilitat de sobreviure que
als individus amb probabilitat més baixa. Pero si
les probabilitats de supervivencia son conegudes
pels individus pero no per les companyies
d’assegurances, tots els individus interessats en
adquirir una asseguranca contra el risc de
supervivencia, independentment del seu tipus,
argumentaran tenir una probabilitat de
supervivencia més baixa per poder pagar una
prima menor. Rothschild i Stiglitz (1976) mostren
que en aquest tipus de situacions, podria succeir
que els mercats no aconseguissin existir de manera
conjunta, €s a dir, que no s’oferissin polisses
d’assegurances contra el risc de supervivencia. Si
aquest €s el cas, aleshores el sistema de seguretat
social pot ser un mitja per corregir aquesta ‘fallida
de mercat’. Intuitivament, mentre el sistema de
seguretat social pot proporcionar una asseguranca
contra el risc de supervivencia basada en la taxa
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mitjana de mortalitat de la poblacio, les
companyies privades d’assegurances potser no en
serien capaces. La rad és que un contracte
d’asseguranca basat en la mitjana de les taxes de
mortalitat el que esta fent, és, en realitat, una
transferencia dels individus amb una probabilitat
de supervivencia més baixa cap a aquells individus
que tenen una probabilitat més alta (el segon grup
d’individus s’espera que rebin més beneficis). El
sistema de seguretat social pot imposar aquesta
redistribucio entre els individus perque la
participacio és obligatoria. Les companyies
d’assegurances privades, en canvi, no poden
imposar aquest esquema de redistribucié perque
només els individus amb altes probabilitats de
sobreviure, aquells qui esperen rebre una alta
quantitat de beneficis, estarien disposats a acceptar
el contracte. Com a resultat, les companyies
privades tindrien uns guanys esperats negatius i,
com a consequieéncia, no oferirien el contracte. Aixi
sorgeix una pregunta interessant: els sistemes de
seguretat social moderns estan corregint una fallida
del mercat? L’evidencia empirica mostra que el
volum de polisses d’assegurances contra el risc de
supervivencia que es transacciona és for¢a baix."
No obstant, aquest fet no es pot considerar com
una evidencia d'una fallida del mercat ja que
podria perfectament donar-se el cas que els
individus adquirissin poques polisses perque la
seguretat social ja els proporciona una asseguranga
de renda vitalicia, i no perque els mercats de
capital no funcionin bé.

El risc de I'ingrés laboral

Un sistema de seguretat social pot jugar un
paper important proveint assegurances contra el
risc en I'ingrés laboral. De nou, com indiquen els
coneguts resultats de la teoria economica, podria
passar que el mercat d’assegurances no
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aconseguis proporcionar aquests serveis en
preséncia d’informaci6 privada. Es bastant
plausible que els individus tinguin informacio
privada sobre la seva historia en el mercat
laboral. De fet, és facil d’imaginar que els
individus coneixen més les seves capacitats i
possibilitats en el mercat laboral que les
companyies d’assegurances. Quan un individu
pateix una situacié d’atur o de baixos ingressos
laborals, és també possible que les companyies
afrontin la incertesa de no saber si aixd és degut
a la mala sort o al fet que I'individu no s’esforca
suficientment quan treballa o busca feina. Com a
resultat, els mercats no poden aconseguir
proporcionar assegurances contra el risc en
I'ingrés laboral i, com a conseqiieéncia, la
seguretat social pot tenir un paper important a
jugar al proporcionar aquesta asseguranca.

La seguretat social ofereix una asseguranca
pels riscos associats al mercat laboral si la
formula que relaciona la pensié amb les
contribucions és “progressiva”, el que significa
que les pensions s'incrementen menys que
proporcionalment amb les contribucions
realitzades. En aquest cas, els individus amb un
nivell de guanys alt reben una pensi6 inferior per
euro contribuit que els individus amb un nivell
d’ingressos baix, de manera que hi ha una
redistribucio dels primers cap als segons. En la
mesura que la variabilitat en la renda laboral és
deguda a factors aleatoris en la vida dels
individus, com per exemple la sort, una férmula
de pensions progressiva proporciona una
asseguranca al tractar relativament millor als
individus que han estat més desafortunats.

La majoria de sistemes de seguretat social del

mon son progressius. Aixo €és particularment
cert als EUA. Els beneficis de les pensions en
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aquell pais depenen dels ingressos mitjans
percebuts al llarg de la vida seguint una formula
que paga 90 centims per cada un dels primers
$531 d’ingrés mensual, 32 céntims per dolar
guanyat en l'interval entre $531 i $3,202 d’ingrés
mensual, i 15 ceéntims per dolar guanyat en
I'interval entre $3,202 i $6,350 d’ingrés
mensual." Un increment dels ingressos per
sobre dels $6,350 no augmenta la pensio (veure
Grafica 1). En altres paisos, els beneficis son
proporcionals a la mitjana d’ingressos laborals i
la progressivitat s’introdueix imposant un maxim
(conservador) o un minim genero6s a les
pensions. Per exemple, a Espanya, els individus
amb 35 anys de contribucions reben una pensio6
igual als seus ingressos mitjans (durant els
Gltims 15 anys de contribucions) i existeix una
pensido minima i una pensié maxima.

Grafica 1 Formula de la prestacio de la seguretat
social als EUA al 2000."
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El risc en l'ingrés del capital

Com que en un sistema de seguretat social
de repartiment les contribucions s’utilitzen per
pagar als jubilats del moment, les contribucions
no s’inverteixen en el mercat de capital. Com a
resultat, les pensions no estan directament
relacionades amb la taxa de rendiment del
capital, de manera que els individus no estan
subjectes al risc en la taxa de rendiment del
mercat de capital. Fixem-nos que si el sistema
de seguretat social fos de capitalitzacid o privat,
els beneficis de les pensions estarien
directament afectats per la taxa de rendiment
del capital. En aquest cas, per exemple, les
fluctuacions en el rendiment del mercat de
valors podrien tenir importants efectes sobre els
beneficis de les pensions.

6. Els efectes distributius
de la seguretat social

El sistema de seguretat social transfereix
recursos entre els individus mitjancant diferents
canals i aquests efectes sovint interaccionen de
manera complexa. Com a resultat, les
implicacions distributives de la seguretat social no
acostumen a ser trivials. Donat que I'impacte de
la seguretat social difereix entre els individus
heterogenis, una analisi que es centri només en
els efectes agregats de la seguretat social deixara
de considerar aspectes importants. Per poder
estudiar aquestes questions, els economistes
necessitem models macroeconomics que tinguin
en compte la gran heterogeneitat dels individus
de les economies del moén real. Afortunadament,
els desenvolupaments recents en metodes de
computacio, i el progrés en el poder informatic
ens permet resoldre aquest tipus de models. En
aquesta seccio, descric alguns dels recents
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resultats de la meva recerca per il-lustrar les
importants consequiencies distributives del sistema
de seguretat social.”

En una investigacié recent, hem analitzat els
efectes sobre el benestar del sistema de seguretat
social dels EUA en una economia model poblada
per individus de diferents edats, educacio,
productivitat laboral, taxa de mortalitat, i
riquesa."Amb aquesta finalitat, hem construit una
economia artificial que reprodueix amb forca
exactitud el comportament de I'economia dels
EUA, i que, en concret, té un sistema de seguretat
social que grava l'ingrés laboral dels treballadors i
distribueix les pensions entre els jubilats de la
mateixa manera com esta prescrit en el sistema
de seguretat social dels EUA. A continuacio6, hem
portat a terme un experiment que consisteix en
eliminar el sistema de seguretat social en
I’economia artificial i hem estudiat com
I'economia sense seguretat social difereix pel que
fa a estadistiques agregades i a la distribuci6 de la
renda, de la riquesa, i del benestar. Hem parat
una especial atencié a l'analisi sobre gui es
beneficiaria i qui perdria si s’eliminés la seguretat
social.

En 'economia model, de la mateixa manera
que en 'economia dels EUA, la seguretat social
és un sistema de repartiment que redistribueix els
ingressos de manera intergeneracional i
intrageneracional. Els individus s’enfronten a la
incertesa de no saber quant de temps viuran, i
s'assumeix que no hi ha cap mercat
d’assegurances per fer front a aquest risc. Com a
resultat, la seguretat social juga un paper
important com a proveidor d’assegurancga contra
el risc de superviveéncia. Aquesta asseguranca es
proporciona pagant les pensions als jubilats
durant tota la seva vida. Les pensions es modelen
com una funcioé progressiva dels ingressos mitjos
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d’un individu al llarg de la seva vida, seguint la
formula del calcul de la pensio dels EUA. Tal i
com s’ha comentat en la seccié previa d’aquest
Opuscle, una formula de prestacid progressiva
proporciona una asseguranca contra el risc en
l'ingrés laboral. Donat que assumim que no hi ha
mercats que ofereixin aquest tipus d’asseguranca,
la seguretat social pot jugar un paper positiu en
aquesta dimensio. De totes maneres, cal tenir en
compte que la redistribucio implicada per la
formula de la pensio (dels treballadors amb
nivells d’ingressos alts cap als treballadors amb
nivells d’ingressos baixos) es veu afectada pel fet
que els individus amb ingressos baixos tendeixen
a viure menys que els individus amb ingressos
alts. Com a resultat de la seva menor esperanca
de vida, és probable que els individus amb
ingressos baixos rebin pensions durant un
periode més curt que els individus amb ingressos
alts. El diferencial de mortalitat entre els diferents
nivells d’ingrés implica, doncs, una redistribucio
cap als individus amb ingressos alts. Aquest
efecte pot ser important als EUA, on I'esperanca
de vida dels llicenciats universitaris és 5 anys més
llarga que l'esperanca de vida de les persones
sense aquests estudis. Per tant, podem afirmar
que per tal d’entendre els efectes distributius del
sistema de seguretat als EUA, és important que
considerem el diferencial de mortalitat.

En la nostra recerca, concloem que la majoria
d’individus en I'economia estarien pitjor amb
l'eliminaci6 de la seguretat social. Es crucial per
I'obtencié d’aquest resultat el fet que la seguretat
social proveeix als individus una asseguranca
contra la incertesa en els ingressos i en la
longevitat, la qual no és proporcionada pels
mercats en el model. Aquest paper d’asseguranca
té un efecte positiu en el benestar de la majoria
de gent. En concret, I'asseguranca contra el risc
de supervivencia €s particularment important pels
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individus amb una esperanca de vida llarga, els
quals, en 'economia model, son aquells que
tenen una educacié superior. Sorprenentment,
alguns individus amb ingressos baixos preferirien
que la seguretat social no existis. Com explicarem
més endavant, aquests individus no es beneficien
gaire de la provisié d’assegurances de renda
vitalicia i, a més, 'impost sobre el salari que
financa els beneficis de les pensions els perjudica
de manera significativa.

Un altre resultat important €s que la seguretat
social redueix l'estoc de capital en una quantitat
molt menor que la presentada per autors anteriors.
Mentre nosaltres hem trobat que la seguretat social
redueix l'estoc de capital en un 6%, Auerbach i
Kotlikoff (1987) i Imrohoroglu et al. (1995) van
trobar una reducci6 del capital d'un 24% i 55%,
respectivament. La idea clau aqui és que, a
diferéncia d’autors anteriors, nosaltres considerem
un marc on els individus no només estalvien per
financar el consum durant la jubilacio, sind que
també ho fan per financar les transferencies
intergeneracionals. Com es destaca a la Secci6 3,
quan els individus estalvien per poder fer aquestes
transferéncies a altres membres de la familia, com
demostra I'evidencia empirica que efectivament
succeeix, els efectes negatius de la seguretat social
sobre I'acumulaci6 de capital es redueixen en gran
mesura. Com a conseqiiencia, la majoria de la
poblaci6 esta millor mantenint el sistema actual de
seguretat social perque els efectes positius de la
seguretat social com a asseguranc¢a son superiors al
seu efecte negatiu (relativament petit) sobre I'estoc
de capital agregat.

Tot i la progressivitat de la formula de la
pensio dels EUA, hem trobat que els individus
que estan pitjor amb la seguretat social son
aquells que son pobres i tenen ingressos baixos.
Aquest sorprenent resultat és conseqtiéncia de
dos factors. En primer lloc, una vegada es té en
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compte el diferencial de mortalitat, la formula de
la pensi6 no és tan progressiva com semblava. En
segon lloc, el financament de la seguretat social
mitjancant un impost sobre el salari perjudica
especialment els individus més pobres. Aixo és
degut al fet que els ingressos dels individus
pobres generalment provenen de les seves rendes
laborals, a diferencia dels ingressos de la gent
rica que principalment provenen de rendes del
capital. A més, els individus pobres son més
propensos a tenir restringit 'accés al credit. Aixo
succeeix quan els individus tenen ingressos
baixos de manera temporal i volen demanar
préstecs per tal de suavitzar el consum
intertemporalment perd no poden obtenir credits
degut a les imperfeccions del mercat de capitals.
Com a resultat de la seva incapacitat d’endeutar-
se, el seu consum és igual a I'ingrés laboral. Un
impost sobre els salari perjudica als individus en
aquesta situacié perque els redueix el seu ja de
per si baix consum.

Sorprenentment, trobem que el sistema de
seguretat social als EUA porta a un increment de
la desigualtat en la riquesa. Darrera aquesta
observacio, hi ha dos mecanismes en
funcionament. La seguretat social redueix tant
l'oferta d’estalvi com la laboral, la qual cosa,
evidentment, canvia els preus relatius d’aquests
dos factors productius. Donat que el factor capital
esdevé més escas que el factor treball, la taxa de
rendiment del capital (el pagament pels serveis
del capital) augmenta més que el salari (el
pagament pels serveis del treball). Aquest canvi
en els preus relatius té un impacte distributiu dels
pobres cap als rics, donat que el capital només és
important pels individus rics. Cal dir, de totes
maneres, que aquest mecanisme no és gaire
important quantitativament. El segon mecanisme,
el qual és clau per explicar la concentracié de
riquesa, €s que la seguretat social redueix l'estalvi
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per a la jubilaci6 i augmenta l'estalvi per al
financament d’heréncies (veure la Secci6 3
d’aquest Opuscle). Donat que les herencies estan
altament concentrades entre els individus rics, la
seguretat social redueix I'estalvi de la majoria
d’individus de I'economia excepte dels rics.”

7. Reforma de la seguretat social

Les recents tendencies demografiques als
paisos desenvolupats han fet créixer el temor que
els sistemes de repartiment poden ser
insostenibles. Aquestes tendéncies estan
relacionades amb el gran increment de
I'esperancga de vida i 'important reduccio de les
taxes de fertilitat des que es va introduir la
seguretat social. A Espanya, per exemple,
I'esperanca de vida ha augmentat dels 41 anys el
1920 fins a 77 anys el 1991, mentre que la taxa
de fertilitat s’ha reduit dels 2,6 fills per dona el
1970 fins a 1,3 fills per dona el 1993 (veure
Montero 2000). Un altre esdeveniment demografic
que afectara el financament de la seguretat social
és la jubilaci6 de la generaci6é del “baby-boom”."
Aquestes tendencies tindran un impacte
considerable sobre la taxa de dependencia, la
qual s’obté a partir del quocient de poblacio
jubilada i la poblacio treballadora (veure Taula 2).

Els canvis demografics mencionats
desestabilitzaran els sistemes de seguretat social
del tipus de prestacio definida i de repartiment
(el qual és el tipus més comu entre els paisos).
Un augment de I'esperanca de vida porta a un
nombre major de jubilats. En un sistema de
prestacié definida aixo implica un augment
proporcional de les despeses de la seguretat
social. Aquest efecte és probable que sigui
important: Boldrin et al. (1999) troben que la
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despesa en pensions relativa al PIB es podria
duplicar cap a 'any 2050 en els paisos de 'UME.
L’increment en la taxa de dependencia també
comporta una disminucio de les contribucions a
la seguretat social.

Taula 2
Prediccio de les taxes de dependéncia®’

Taxa de dependencia (%) any

Alemanya 102 2035
Italia 56 2050
Espanya 56 2050
Suecia 35 2050
Canada 40 2075
EUA 41 2070

S’espera que la majoria de sistemes de
seguretat social hagin d’afrontar un significatiu
desequilibri que arribara al seu punt maxim quan
la generaci6 del “baby-boom” es jubili. Aquest
desequilibri reclamara, en algun moment, un
important augment dels impostos o a una
reducci6 de la generositat de les pensions, i cap
d’'aquestes mesures €s popular. En un intent de
millorar la pressio financera de la seguretat social,
alguns paisos han reformat els seus sistemes. Un
exemple és Suecia, on s’ha adoptat un sistema de
contribucié definida amb financament de tipus de
repartiment. En un sistema de contribucio
definida les pensions es calculen com la quota
anual de les contribucions passades basant-se en
I'esperanca de vida dels individus. En aquest
sistema, un increment de l'esperanca de vida
porta a una reduccio de la pensio, de tal manera
que la sostenibilitat del sistema no es veu
afectada per les tendencies demografiques.
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La majoria de les reformes de la seguretat
social han intentat reduir la taxa de creixement de
les despeses, per tal que l'actual sistema pugui
mantenir-se per les generacions futures. Els
canvis, normalment, afecten només les regles
d’elegibilitat, 1 no son suficients per resoldre la
pressio financera de la seguretat social. Als EUA,
per exemple, la reforma introduida el 1983 va fer
augmentar l'edat de jubilacio de 65 a 67 anys pels
treballadors que arribin a I'edat de 62 anys
després del 2022. L'edat de jubilacié també ha
estat endarrerida a Alemanya a partir de la
reforma introduida al 1992. L’edat de jubilacio
passa de 60 a 65 anys per les dones, i de 63 a 65
anys per la gent amb 35 o més anys de
contribuci6. A Xile, es va optar per una reforma
més drastica, on el sistema de repartiment va ser
substituit per un sistema de seguretat social
organitzat en comptes individuals. Donat que el
sistema actual és de capitalitzaci6 i del tipus de
contribuci6 definida, la seva sostenibilitat
financera no es veura afectada pels canvis
demografics. De totes maneres, el pas d'un
sistema de repartiment a un sistema de
capitalitzacié no és facil, perque planteja la
questidé de qui ha de pagar les pensions dels
individus que han contribuit en el sistema antic. A
Xile, les pensions corresponents a 'antic sistema
van ser en part financades per un superavit del
govern (veure Diamond 1999). Donat que la taxa
de rendiment dels comptes individuals ha estat en
general elevada, la reforma xilena ha estat
considerada com a un exit per molts economistes.

Un desavantatge del sistema de capitalitzacio
és que els individus han d’acceptar el risc del
mercat de capitals. Per contra, en un sistema de
repartiment les pensions no es veuen afectades
per les fluctuacions en el rendiment del capital
(veure la Seccio 5 d’aquest Opuscle). En aquest
sistema el retorn de la seguretat social esta
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subjecte a la taxa de creixement dels salaris.
Donat que la taxa de creixement dels salaris ha
estat historicament correlacionada de manera
negativa amb el rendiment al mercat de capitals,
Boldrin et al. (1999) argumenten que una
seguretat social que combini un sistema de
capitalitzacidé amb un de repartiment proporciona
una asseguranca a través de la diversificacio del
risc associat amb l'ingrés de jubilacio.

8. Conclusions

La seguretat social esta al capdavant del debat
politic. Els partidaris de la reforma defensen un
sistema de seguretat social de capitalitzacio
organitzada en comptes individuals, mentre que
els defensors d’'un sistema de seguretat social de
repartiment destaquen la proteccié social que
proporciona a les persones d’ingressos baixos i
als supervivents (Ia gent que viu més anys). El
principal argument contra el sistema de
repartiment ha estat que les contribucions a la
seguretat social desincentiven l'estalvi privat per
la jubilaci6 i, donat que no afecten 'estalvi
public, disminueixen l'estalvi agregat de
I'economia. La principal conclusio de la nostra
recent recerca €s que en un sistema de seguretat
social de repartiment (del tipus que s’utilitza als
EUA) pot ser beneficios per a una fraccid
significant de la poblacio.” Aixo s’explica pel fet
que el benefici obtingut pel paper d’asseguranca
contra el risc de superviveéncia compensa
I'impacte negatiu sobre el benestar causat per la
reducci6 de I'acumulaci6 de capital.

També hem discutit els efectes de la seguretat
social sobre l'oferta de treball. Els defensors dels
comptes individuals emfatitzen que, donat que
aquests comptes relacionen la pensié amb les
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contribucions, aquest sistema no desincentiva
l'oferta de treball. En aquest Opuscle hem apres
que un sistema de prestacié definida també té
efectes positius sobre el treball si la formula de
benefici relaciona la pensié amb la historia
completa dels ingressos dels treballadors. Recents
reformes de la seguretat social en alguns paisos
com Italia i Suecia busquen millorar els incentius
sobre el treball de la seguretat social.

El debat sobre la seguretat social actualment
se centra en la sostenibilitat financera del sistema
de prestacio definida i de repartiment. La
preocupacio sobre la sostenibilitat de la seguretat
social esta motivada per 'envelliment de la
poblacié en els paisos desenvolupats, causada per
I'increment en I'esperanca de vida i per la
reduccio de les taxes de fertilitat. Aquests canvis
comporten 'augment de les despeses de la
seguretat social en relacio a les contribucions si el
sistema és de prestacio definida i de repartiment.
Encara que les prediccions indiquen que és forca
probable un desequilibri de la seguretat social,
una reforma del sistema és politicament dificil. En
alguns paisos les reformes han intentat reduir la
taxa de creixement de les despeses. En altres,
com Xile, la reforma ha estat més drastica, perque
el sistema de repartiment ha estat substituit per
un sistema de capitalitzacid organitzat en comptes
individuals.

La teoria econdmica no estableix que
I'eliminaci6 total del sistema de repartiment sigui
desitjable. Tampoc conclou que un sistema de
contribucio definida sigui necessariament millor
que un sistema de prestacio definida o viceversa.
De fet, tal i com Peter Diamond argumenta,
I'evidencia demostra que existeixen exemples de
sistemes de seguretat social ben i mal dissenyats
tant del tipus de prestacio definida com del tipus
de contribuci6 definida.” En el debat sobre la
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reforma de la seguretat social, les posicions
inflexibles a favor d’un sistema en particular estan
normalment influenciades per la seva ideologia.
Cal que la recerca economica continui avancant
per tal d’aclarir el debat sobre la reforma de la
seguretat social.
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Notes

(1) Agraeixo a Andrés Erosa i Jordi Gali els seus valiosos
comentaris i suggeriments.

(2) Font: Gruber i Wise (1999). Les dades sobre impostos i
despeses corresponen al periode 1993-1997 i els anys varien
depenent del pais.

(3) Conesa i Garriga (2000) segueixen la metodologia
desenvolupada per Auerbach i Kotlikoff (1987) per quantificar
els efectes d’eliminar la seguretat social en 'economia
espanyola. Ells troben que ['estoc de capital augmentaria en un
40% si la seguretat social s’elimineés.

(4) Veure Kotlikoff i Summers (1981).
(5) Veure Davies i Shorrocks (1998).

(6) Veure Fuster (1999) i Fuster, Imroboroglu i Imroboroglu
(2001, 2002)

(7) En molts paisos bi ba un nivell maxim d’ingressos gravables,
el que implica que I'impost sobre els salaris és regressiu. La
combinacio d’un impost d’aquest tipus amb una formula
progressiva de les pensions genera un impost marginal efectiu
que tant pot ser progressii com regressii.

(8) Veure Fuster (1999)

(9) Conesa i Krueger (1999) és un article influent en la
literatura perqué estudia no només els efectes a llarg termini,
sino també els efectes a curt termini de la seguretat social en un
model on els individus son heterogenis i s’enfronten als riscos de
supervivencia i del mercat laboral.

(10) Veure Friedman i Warshawsky (1990)

(11) Aquesta és la formula utilitzada pels individus que es
van jubilar 'any 2000.

(12) Les quantitats de pensions i d’ingressos salarials mitjans
estan mesurades en dolars americans. Font: US Social Security
Administration.

(13) Veure Fuster, Imroboroglu, i Imroboroglu (2001, 2002)
(14) Veure Fuster, Imroboroglu, i Imroboroglu (2001, 2002)
(15) Veure Caballé i Fuster (2003) per a una andlisi de I'impacte

d’un sistema de seguretat social de repartiment sobre la
distribucio de les transferéencies altruistes.

(16) A Espanya, les generacions del “baby-boom” son les
nascudes entre els anys 1965-1970 pel seu gran nombre relatiu.

(17) Font: Gruber i Wise (1999). En el cas d’Alemanya, la taxa
de dependencia és definida com el cocient de la poblacic més
gran de 60 anys i la poblacié amb edats entre els 15 i els 64
anys (poblacio en edat de treballar). Per a Canada i EUA la
taxa de dependencia és el cocient de la poblacié més gran de 65
anys i la poblacio amb edats entre 20 i 64 anys.

(18) Veure Fuster, Imroboroglu i Imroboroglu (2002).
(19) Veure Diamond (1999).
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