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El análisis y diagnóstico de la sostenibilidad de la Seguridad Social está 
entre las responsabilidades de la AIReF 

1. Opinión 2019

2. Situación 
corto plazo

3.Retos a largo 
plazo 

4. Conclusiones

Responsabilidades

1. Cumplimiento de los 
objetivos de estabilidad

(Art. 17 y 20 LO AIReF)

2. Índice de Revalorización 
de Pensiones

(Ley 23/2013 del FS e IRP)

3. Sostenibilidad deuda y 
déficit estructural 

(Art.23 LO AIReF - Art. 22 Estatuto)

A Corto Plazo

La AIReF emitió una opinión en enero de 2019, diferenciando distintos 
horizontes temporales

La AIReF emitió una opinión en enero de 2019, diferenciando distintos 
horizontes temporales

A Medio Plazo 

A Largo Plazo 



3

La AIReF actualiza sus previsiones de largo plazo 
1. Introducción

2. Situación 
corto plazo

3.Retos a largo 
plazo 

4. Conclusiones

Previsiones 
demográficas

Septiembre  
2018 

Previsiones 
gasto en 

pensiones 

Enero 
2019 Hoy se publica la 

actualización de las 
previsiones 

demográficas y de 
gasto en pensiones

• Documentos
técnicos y de
trabajo de base

• Documento
de trabajo

• Opinión sobre
sostenibilidad de
las Seguridad
Social

• Documento técnico que
en esencia mantiene
las conclusiones de la
Opinión



1. Conclusiones de la Opinión en enero 2019

PROBLEMAS
 Dudas sobre su sostenibilidad (“quiebra del sistema”)
 Desvío del foco de atención de los problemas de largo plazo
 Distorsiones en la toma de decisiones de los agentes

PROPUESTAS

 Cerrar el déficit de la Seguridad Social:
• Reducción de la cotización por desempleo en favor de la

Seguridad Social, asumiendo el Estado la pérdida del SEPE
• Financiación por el Estado de gastos de la Seguridad Social

no contributivos

El déficit se debe visualizar en aquellas partes de la Administración que disponen
de herramientas para reducirlo
El déficit se debe visualizar en aquellas partes de la Administración que disponen
de herramientas para reducirlo

CORTO PLAZOCORTO PLAZO
La Seguridad Social presenta un déficit estructural originado
en la crisis de 2007 que se mantendrá en ausencia de
nuevas medidas (1,3-1,5% PIB)

Hay que considerar el déficit estructural del conjunto de las AAPP
(de al menos un 2%)
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 Basándonos en el contexto nacional y experiencia internacional, la profundización
en las reformas paramétricas de 2011 suponía la solución más viable

 Existe recorrido en la profundización de la reforma de 2011: retraso en la edad
efectiva de jubilación y ampliación del período de la carrera de cotización

 Una pronta implementación de las reformas permitiría una implantación más
gradual, facilitando su aceptación social y la adaptación de las decisiones de los
agentes a la nueva situación

1. Conclusiones de la Opinión en enero 2019

LARGO PLAZOLARGO PLAZO

 La evolución del gasto en pensiones depende de factores demográficos,
institucionales y de mercado de trabajo que interactúan entre sí

Se identifica un reto derivado del envejecimiento, con un
aumento del gasto público entre 2 y 4 puntos de PIB hasta 2048
(incorporando el factor de sostenibilidad a partir de 2023)

1. Opinión 2019

2. Situación 
corto plazo

3.Retos a largo 
plazo 

4. Conclusiones
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Factores 
demográficos

Gasto en pensiones sobre PIB

Factores 
institucionales

Factores del 
mercado de 

trabajo

Tasa de 
dependencia

Relación entre 
población en 

edad de 
jubilación y de 

trabajar

Ratio de 
elegibilidad

Número de 
pensiones sobre 

población en 
edad de 

jubilación

Tasa de 
cobertura

Relación entre 
pensión media y 
salario medio

Tasa de 
ocupación 
(inversa)

Relación entre 
trabajadores y 
población en 

edad de trabajar

Participación 
del trabajo

Masa salarial 
respecto al PIB



 La AIReF estima que en 2050 el gasto en pensiones podría situarse en
un 14,2% del PIB, lo que supone un incremento de 3,3pp desde los
niveles actuales

 Este escenario central se sustenta en supuestos demográficos y
económicos inciertos por definición, así como en la completa
aplicación de la reforma de 2011 y del factor de sostenibilidad

 La crisis sanitaria introduce una incertidumbre adicional tanto por su
impacto en las variables determinantes del gasto en pensiones como
por su alcance temporal

 En este marco de incertidumbre es necesario explicitar las hipótesis
de partida puesto que pequeñas variaciones en alguna de ellas
tienen un efecto relevante en el gasto en pensiones

 La AIReF presenta escenarios alternativos con un análisis de
sensibilidad respecto a variaciones en las principales variables y pone
a disposición del público una herramienta web para simular
diferentes escenarios 6
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La incertidumbre que rodea a los supuestos en los que descansa cualquier 
estimación de la evolución del gasto en pensiones aconseja la realización 

de escenarios alternativos



 La resolución de los desequilibrios a corto plazo no debe rebajar la
necesidad de afrontar los retos a largo plazo, ni hacernos olvidar que el
déficit estructural de las AA.PP. permanece inalterado

 Un acuerdo en el Pacto de Toledo sería un buen principio, pero su
efectividad dependerá de la concreción de las recomendaciones en la
normativa

 La elevada incertidumbre hace aconsejable que se empiecen a estudiar
y debatir otras opciones que garanticen la sostenibilidad, suficiencia y
equidad del sistema si se materializasen escenarios mas adversos

 A largo plazo el reto del envejecimiento es común a otros países por lo
que resulta conveniente analizar las respuestas que se están dando en
países de nuestro entorno

 El reto del envejecimiento no sólo tiene implicaciones en el gasto en
pensiones por lo que es necesario afrontarlo con una visión integral
que tenga en cuenta su efecto en el gasto sanitario y dependencia
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4. Efecto neto en el 
gasto en pensiones 

como porcentaje del 
PIB

1. Factores 
demográficos: 

población en edad 
de trabajar

2. Factores del 
mercado de trabajo

3. Factores 
institucionales: 

reformas del sistema 
de pensiones

a. Migración

b. Fecundidad

c. Esperanza de vida al 
nacer

a. Tasa de actividad

b. Tasa de paro

c. Productividad

a. Edad de jubilación

b. Carrera de cotización

c. Revalorización

A largo plazo, la identificación de retos y recomendaciones requieren 
proyectar el gasto en pensiones, teniendo en cuenta la interacción de 

factores demográficos, de mercado de trabajo e institucionales
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¿Qué elementos incorpora esta actualización ?

Nuevos datos; actualización del punto de partida

Mejoras metodológicas en los modelos de previsión 
de AIReF

Tratar de incorporar la incidencia de la crisis de la 
COVID
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3. El impacto de la crisis del coronavirus

Corto plazo Largo plazo

Migraciones
Las restricciones a la movilidad 

reducen los flujos netos a  150 mil  
personas en 2020

INCIERTO 
¿Efecto rebote? ¿Impacto asimétrico de 

la crisis?

Fertilidad
INCIERTO

¿retraso en la decisión de 
formación de hogares?

INCIERTO

Mortalidad
Exceso de defunciones en 2020

Esp. Vida hombres 79,8 y mujeres 
85,3 años en 2020

INCIERTO

Mercado
laboral

Incremento desempleo y ERTE con 
impacto asimétrico por sectores

INCIERTO 
¿Efectos de histéresis? ¿Necesidad de 

reasignar recursos entre sectores?

PIB
Caída en 2020 (-10,1%/ -12,4% 

según escenario) y recuperación 
parcial en 2021

INCIERTO
¿Afectará al crecimiento del PIB 

potencial? ¿Qué impacto tendrá el Plan 
de recuperación?

Ante la situación de incertidumbre, se ha optado en las previsiones
a largo plazo por asumir que la crisis actual no tendrá efectos
estructurales sobre la economía española



3.1. Retos a largo plazo: demografía 

4. Efecto neto en el 
gasto en pensiones 

como porcentaje del 
PIB

1. Factores 
demográficos: 

población en edad 
de trabajar

2. Factores del 
mercado de trabajo

3. Factores 
institucionales: 

reformas del sistema 
de pensiones

a. Migración

b. Fecundidad

c. Esperanza de vida al nacer

a. Tasa de actividad

b. Tasa de paro

c. Productividad

a. Edad de jubilación

b. Carrera de cotización

c. Revalorización
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A. Migración. Flujo de entradas anuales netas promedio en el período 
2020-2050: 330.000 personas

• El dato provisional para 2019 refleja 450.000 inmigrantes netos, superior en
más de 275.000 a los estimados en la Opinión para ese año

• La inmigración neta se deriva de la modelización de flujos bilaterales entre más
de 100 países (modelo de gravedad)

• El stock de inmigrantes acumulado en 2050 se situaría en el 18% de la
población total

• Se asume el mantenimiento de las políticas migratorias actuales
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Flujo promedio 
Opinión 2020-
2050: 275 mil

Fuente: INE, Eurostat y AIReF.

Flujo Migratorio Neto (Miles de Personas)

Flujo promedio AIReF 
2020-2050: 330 mil

Flujo promedio 
INE 2020-2050: 
219 mil

Flujo promedio 
Eurostat 2020-
2050: 197 mil



B. Fecundidad. La AIReF prevé una convergencia a 1,4 hijos por mujer en 2050

• Dato de 2019: 1,23 hijos por mujer (1,17 españolas). El número de
hijos por mujer de madres extranjeras tiende a reducirse,
aproximándose al valor para madres españolas

• Revisión a la baja respecto a la Opinión de acuerdo con los últimos
datos disponibles

• En los países de nuestro entorno inmediato se observa una tendencia
similar, con cierta estabilización a partir de los años 1990 en el
entorno de 1,5 hijos por mujer
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Fuente: INE, Eurostat y AIReF.

Número de Hijos Por Mujer



• En cada década reciente, menos la última, ha aumentado la esperanza de vida en
unos 2 años

• En el horizonte de proyección, el aumento es de aproximadamente 1 año por década:

o Esperanza de vida al nacer para los hombres en el entorno de 84,3 años en 2050

o Esperanza de vida al nacer para las mujeres en el entorno de 89,5 años en 2050

• Impacto COVID-19: En 2020 la esperanza de vida al nacer de los hombres se situaría
en 79,8 años, frente a los 80,7 años en ausencia de la Covid-19. En el caso de las
mujeres, la esperanza de vida en 2020 se situaría en 85,3 años frente a los 86,1 años
en ausencia de la Covid-19

C. Esperanza de vida. Se prevén mejoras continuadas en la esperanza de 
vida, aunque a menor ritmo que en décadas pasadas
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Esperanza de Vida al nacer (años)

Fuente:  INE, Eurostat y AIReF.



Según las estimaciones de la
AIReF, la población aumenta
hasta 54 millones en 2050. La
población en edad de trabajar
cae desde 2030, retomando
una senda creciente en 2048.

Tasa de 
dependencia 

2010 2019 2050

AIReF 2020 21,9 26,0 53,0

INE 2020* 21,9 26,0 50,3
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3.1. Retos a largo plazo: demografía 

Fuente: INE, Eurostat y AIReF.
A 31 de Diciembre.

Población Total (Millones de Personas)

Fuente: INE, Eurostat y AIReF.
A 31 de Diciembre

Población en Edad de Trabajar 
(Millones de Personas)

Fuente: INE, Eurostat y AIReF.
* INE tomando la población entre 16 y 66 años.
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3.1. Retos a largo plazo: Pirámide de población 



3.2. Retos a largo plazo: mercado de trabajo

4. Efecto neto en el 
gasto en pensiones 

como porcentaje del 
PIB

1. Factores 
demográficos: 

población en edad 
de trabajar

2. Factores del 
mercado de trabajo

3. Factores 
institucionales: 

reformas del sistema 
de pensiones

a. Migración

b. Fecundidad

c. Esperanza de vida al 
nacer

a. Tasa de actividad

b. Tasa de paro

c. Productividad

a. Edad de jubilación

b. Carrera de cotización

c. Revalorización
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En el mercado de trabajo, la AIReF prevé que en 2050: 

a. Tasa de actividad La tasa de actividad aumenta 2 p.p.

b. Tasa de paro

Se prevé una convergencia a largo plazo 
a una tasa próxima al 7% (práctica 

habitual en la literatura por el retroceso 
de la población en edad de trabajar)

c. Productividad

Se supone que crece un 0,9%. El 
crecimiento promedio histórico se sitúa 

en el 0,9% y la tendencia reciente 
próxima a cero

PIB
Crecimiento 2020-2050: 1,4%

- Empleo 0,5%
- Productividad 0,9%
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3.3. Retos a largo plazo: reformas

4. Efecto neto en el 
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1. Factores 
demográficos: 
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b. Fecundidad

c. Esperanza de vida al 
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c. Revalorización
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2010-2019 2019-2025 2019-2030 2019-2040 2019-2050

Demografía Factores institucionales

Mercado de trabajo Cambio gasto en pensiones PIB

La AIReF ha hecho un ejercicio de actualización de las previsiones que apuntan a 
que en 2050 el gasto en pensiones se situaría en un 14,2% del PIB, lo que supone 

un incremento de 3,3pp desde los niveles actuales

Evolución del gasto en pensiones sobre PIB (pp.)

10,9% 11,5% 12,1% 13,9% 14,2%

• Demografía: impacta 
decisivamente desde 2030, 
suavizado por los flujos 
migratorios

• Mercado de trabajo: se
mantiene como un factor
compensador del gasto

• Factores institucionales:
efecto creciente debido al
impacto acumulado de la
reforma de 2011 y por el
factor de sostenibilidad

Gasto final del periodo (% del PIB)
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Gasto en 
pensiones / PIB

2010 2019 2050

AIReF 2020 8,9 10,9 14,2

AIReF 2019 8,9 10,7 13,2
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La profundización de la reforma paramétrica de 2011 supondría una 
contención del gasto de 1,4 punto del PIB

a. Escenario base con reformas:
 Reformas paramétricas de 2011
 Aplicación del factor de sostenibilidad

b. Eliminación del Factor de Sostenibilidad Aumento del gasto de 0,9 
puntos de PIB

c. Profundización de las reformas:
 Aumento de la edad efectiva de

jubilación: de 64,1 a 66 años
 Aumento de la carrera de cotización: de

25 a 35 años

Ahorro de 1,4 puntos del
PIB

53,3%

52,7%

56,9%

+56,3 pp 
PIB

+65,9 pp PIB

+40,2 pp
PIB

Escenarios

14,2% PIB

Gasto en pensiones (% PIB)
Tasa de 

cobertura
Aumento 

deuda (% PIB)

Gasto en pensiones (% PIB)
1. Opinión 2019
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3.3. Retos a largo plazo: reformas

14,2

15,2

12,8

9,5

10,5

11,5

12,5

13,5

14,5

15,5

16,5

2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

histórico

Base: Reforma 2011 y FS

Sin Factor de sostenibilidad

Profundización reformas paramétricas



La incertidumbre en torno a las proyecciones demográficas y 
macroeconómicas es elevada, pudiendo materializarse escenarios mas 

adversos

• La elevada afluencia migratoria se encuentra estrechamente ligada al
mantenimiento de un escenario macroeconómico favorable en relación
con otras economías (América, África y Europa del Este, principalmente)

• La reducción del desempleo estructural desde los niveles que se
estimaban antes de la crisis de la COVID-19, próximos al 15%, hasta el 7% -
un supuesto habitual en los ejercicios de proyección- requiere reformas
en el mercado de trabajo

• A ello cabe añadir el impacto que la COVID-19 pueda tener sobre los flujos
migratorios o las tasas de mortalidad y la posibilidad de que la duración
de la crisis pueda causar daños estructurales en la economía y afectar al
crecimiento de manera más duradera de lo estimado

• En el lado positivo, el plan de Recuperación y Resiliencia puede ser el
detonante de reformas estructurales que mejoren la productividad y el
crecimiento potencial y el empleo

22

1. Opinión 2019

2. Situación 
corto plazo

3.Retos a largo 
plazo 
• Demografía

• Mercado de 
trabajo

• Reformas

• Riesgos e 
incertidumbre

4. Conclusiones

3.4. Retos a largo plazo: incertidumbre
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Existen riesgos relevantes que elevarían más el gasto si se materializasen

a. Impacto estructural crisis COVID – 19
 PIB potencial se reduce en 2020
 Convergencia más lenta de la

productividad

Escenarios alternativos gasto en pensiones (% del PIB)

b. Caída de la inmigración
 Flujos migratorios anuales son la mitad

Incremento de 1,9 puntos 
del PIB

c. Estancamiento del mercado laboral
 Desempleo converge al 10%
 Tasas de actividad menores

Incremento de 1,2 puntos
del PIB

55,2%

54,6%

53,1%

+78,2 pp 
PIB

+79,4 pp 
PIB

+74,2 pp
PIB

Incremento del gasto de 0,7
puntos del PIB

Escenarios Gasto en pensiones (% PIB)
Tasa de 

reposición
Aumento 

deuda (% PIB)
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3.4. Retos a largo plazo: riesgos

14,2

14,9

16,1
15,4

9,5

10,5

11,5

12,5

13,5

14,5

15,5

16,5

2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

histórico
Base: Reforma 2011 y FS
Impacto estructural crisis COVID
Caída de la inmigración al 50%
Estancamiento mercado laboral



Cambios en los supuestos de base respecto al escenario central pueden 
tener un impacto sensible en el gasto en pensiones en 2050
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3.4. Retos a largo plazo: análisis de sensibilidad

2019 2035 2050

Gasto sobre el PIB 10,9 13,0 14,2

↓ Inmigración neta mitad flujo anual 2019-50 0,4 1,9

Δ Fecundidad + 0,3 hijos por mujer en 2050 - -

Δ Esp. Vida + 2 años en 2050 - 0,4

Δ Productividad convergencia a 1,6pp -0,3 -0,7

Δ Actividad + 2 p.p. 2050 -0,3 -0,2

Δ Paro 3 p.p. en 2050 0,2 0,4

Δ Paro valor histórico 2002-2019 en 2050 (16,3%) 0,5 1,5

Gasto en pensiones



• La resolución de los desequilibrios a corto plazo no debe rebajar
la necesidad de afrontar los retos a largo plazo, ni hacernos
olvidar que el déficit estructural de las AA.PP. permanece
inalterado

• Una pronta implementación de las reformas permitiría una
implantación más gradual, facilitando su aceptación social y la
adaptación de las decisiones de los agentes a la nueva situación

• Un acuerdo en el Pacto de Toledo sería un buen principio, pero
su efectividad para garantizar la sostenibilidad del sistema de
Seguridad Social dependerá de la concreción de las
recomendaciones en la normativa

• Para abordar el reto del envejecimiento, que afecta también a
otras políticas, y garantizar la sostenibilidad de las finanzas
públicas es necesaria una visión integral y una estrategia fiscal a
medio y largo plazo
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La AIReF dispone de una herramienta web para simular diferentes 
escenarios
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