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Introduccién

Proteccion social

@ los hogares se enfrentan a riesgos a lo largo de la vida y existen algunas
politicas publicas que tratan de paliar las consecuencias de tales riesgos sobre
el bienestar: sistema de pensiones, legislaciéon bancarrota, seguro publico de
desempleo, renta minima garantizada, ayudas alimentos,...

@ tipos de sistemas pliblicos de pensiones: sistema de reparto (Espafia y otros
muchos paises) y sistema de capitalizacién (Chile o Singapur), sistema mixto
(Suecia)

@ jcdmo afecta a las decisiones individuales la introduccién de un sistema de
pensiones o de un seguro publico de desempleo? jcémo afecta a la
acumulacién de capital y a la producciéon? jcémo afecta al bienestar de los
hogares?

@ las alternativas privadas a un sistema de pensiones publico: fondos de
pensiones y mercados de anualidades. Posible problema de mercados
incompletos

@ la alternativa privada al seguro publico de desempleo: seguro privado. Posible
problema de mercados incompletos

o ACTUALIDAD: sostenibilidad del sistema de pensiones en Espana!!!!
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

El problema de los hogares

max u(crr) + Bu(crest)
Cit, C2t+1, 8t+1

S.a. Cit + at+1 = Wy — T
Cot41 = (14 rey1)aryr + b

Cit, G241 = 0

@ Bajo el supuesto de funcién de utilidad logaritmica

=) - e
T g T T B A+ )

@ el sistema de pensiones de reparto provoca un "efecto expulsién” sobre el
capital
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

El problema de la empresa

Y: = F(K:, Np) = KON

en términos per capita
ye = f(ke) = k¢

re+6=ak!
Wy = ktO( — rtkt = (1 — Oz)kta
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

El sistema de pensiones: equilibrio presupuestario

1. sistema de reparto
bNtfl = TNt

b=7(1+n)

2. sistema de capitalizacién
b = T(l —+ rt+]_)
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

Equilibrio General Dindmico

Dado un capital inicial K7, y una secuencia {bt,Tt}t:LOO de pensiones e
impuestos, un equilibrio es una secuencia de decisiones éptimas
{(c1t; coty Se41), (K, Lt Yt)}t:Loo y precios {re, Wt}tzlpo tales que:
© dados {re,wt},_; o ¥ {bt, Tt} o, la decisidn Sptima de los hogares es
(Clta C2tvst+l)t:1,oo
@ dados {r, Wt}t:Lc>o la decisién Sptima de las empresas es (K¢, Lt, Y)i=1,00
© se cumple la restriccién presupuestaria del sistema de pensiones

@ se vacian los mercados.
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

i. sin sistema de pensiones
Kiy1 = Niarya

at+1
1+n

kt+1 =
ii. sistema de capitalizacién
F F
Kt+1 = Ntat+1 + TNt

kF _ aflf:+1 +7
s 1+n

iii. sistema de reparto
KPAYG _ N, aPAYG

t+1 t+1
aPAYG

kPAYG — t+1
t+1 1 + n
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

El estado estacionario

i) sin sistema de pensiones

ary1 B

kei =17, 1+5)1+m

1

kee:((li(;)zlo;)n))ua)

ii) con sistema de capitalizacién

kf+1—af+1+7-_( Bwi —7') ! + u
1+n (1+p5) (I+n) 1+n

kF,ee — kee
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

El estado estacionario

i) sin sistema de pensiones
kee — ( 6(1 B a) )(lla)
S \@+B)(1+n)
iii) con sistema de reparto

P R S <(1+")+ﬁ)

T 148 @+ \ 1+
N S b 1 Wt T(1+n), 1 - (n—r9)r
C1_1+ﬂ( +(1+r*))_1+ﬁ( +(1+r*))_1+ﬁ( +(1+r*))
ﬁ * * (1+r*)ﬁ * (I‘I*I’*)T
szm((].‘Fr)(W T)+b)—1+ﬁ|:W ++(1+r*):|
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones ~ Analisis bdsico con un modelo de 2 periodos

Sobre la importancia cuantitativa del efecto crowding-out

@ necesitamos un modelo en el que poder evaluar el efecto sobre el bienestar de
la eliminacién de la seguridad social

@ algunos estudios al respecto

1. Auerbach y Kotlikoff (1987): reduccién del capital en un 24% en EEUU

2. Conesa y Garriga (2000): reduccién del capital en un 40% en Espafia

3. Fuster (1999): En EEUU el 33% de la riqueza es poseida por el 1% mds rico
de la poblacién, luego este colectivo es crucial y no parece plausible que esta
riqueza se acumule para la jubilacién.
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones Otras consideraciones sobre el sistema de reparto

Cobertura de riesgos

El sistema proporciona cobertura frente a ciertos riesgos y eso puede mejorar el
bienestar de los hogares

@ ausencia de incertidumbre agregada
@ ausencia de riesgo de supervivencia

@ ausencia de riesgo de ingresos laborales: pensién minima y médxima

i Cuadl es el efecto sobre el bienestar del sistema de reparto cuando incorporamos

alguno de estos aspectos?
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones Otras consideraciones sobre el sistema de reparto

Otros aspectos importantes

o ;efectos sobre la oferta de trabajo? jincentivos a la jubilacién anticipada?

o efectos redistributivos: intra e intergeneracionales

@ eliminacién del sistema: ahora tenemos mas elementos para la reflexién
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Implicaciones macroeconémicas de los sistema de pensiones El problema actual de sostenibilidad del sistema de pensiones en la actualidad

Algunas reflexiones

@ descomposicién del gasto en pensiones

@ potenciales reformas

@ metodologias para la evaluacién de reformas

> (i) modelos de equilibrio general
> (ii) contabilidad agregada

@ tasa interna de rendimiento del sistema
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Seguro de desempleo

Consideraciones generales

@ la incertidumbre de ingresos laborales junto con la ausencia de mercados que
ofrezcan seguros para determinados riesgos justifica los seguros publicos de
desempleo, este es un argumento de eficiencia. Otro argumento basado en
la eficiencia: el tiempo de bisqueda puede redundar en una mejor asignacion
trabajador-puesto de trabajo. Ademas, hay argumentos equidad.

@ incorporamos a nuestro modelo sencillo incertidumbre de ingresos laborales:
probabilidad positiva de estar desempleado: 1 — p

@ suponemos r = 0,3 = 1 y un subsidio por desempleo b que se financia con
un impuesto de suma fija 7 sobre los trabajadores

@ analisis en equilibrio parcial

@ efecto sobre el bienestar

@ otras consideraciones importantes ausentes en este andlisis: riesgo moral y
seleccién adversa
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