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Respuesta a los portavoces de la 

banca sobre las pensiones 

 
Las reformas de las pensiones públicas propuestas por el gobierno 
español se han convertido en un tema central en el debate político. El 
retraso de la edad de jubilación de 65 a 67 años, ha creado, como era 
de esperar, un gran revuelo, pues tales reformas afectarían de una 
manera muy marcada los beneficios de los pensionistas. Y 
naturalmente, hay grupos de presión, como la banca y las cajas de 
ahorro, que están muy involucradas en este debate, pues sus 
intereses económicos están también en juego. Los planes de 
pensiones privados están en profunda crisis y las decisiones que se 
tomen sobre las pensiones públicas les afectarían también de una 
manera muy significativa. En general, desean que los cambios en las 
pensiones públicas favorezcan la limitación de la cobertura de las 
pensiones públicas, a fin de facilitar y estimular el trasvase de 
aseguramiento del sector público al privado, sustituyendo o 
complementando las pensiones públicas. 
 
La Banca, pues, tiene intereses en juego, y su influencia política, 
mediática y académica es enorme. A nivel académico, tanto la banca 
como el Banco de España financian revistas económicas, congresos, 
grupos de investigación y fundaciones (como Fedea, Fundación de 
Estudios de Economía Aplicada), que promueven sus puntos de vista 
e intereses. Su objetivo es convencer a la población de que el sistema 
público de pensiones no es viable tal como está y que la única 
manera de que sobreviva es reduciendo significativamente las 
pensiones públicas, de manera que la población se asegure 
privadamente. La Seguridad Social maneja, en cualquier país, la 
mayor cantidad de dinero que exista en aquel país. De ahí que la 
banca, ayudada por la presión de los mercados financieros, desearía 
intervenir en el manejo y gestión de tales fondos.  
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Una consecuencia del enorme poder mediático y académico de la 
Banca es que configura en gran manera la cultura económica del 
país, hecho que es particularmente evidente en España, donde la 
banca ha sido y continua siendo el poder fáctico con mayor influencia 
políticas en el país, tal como lo percibe correctamente la mayoría de 
la población española (Según la encuesta del CIS, la mayoría de la 
población cree que la banca tiene más poder que el gobierno 
español). Sus posturas se convierten en la sabiduría convencional 
promovida a través de los mayores medios de información y 
persuasión sobre los cuales la banca tienen considerable influencia. 
En realidad, tal poder determina que apenas existan voces discordes 
con sus posturas, claramente ideológicas, que se presentan como 
científicas.  
 
Juan Torres, Catedrático de Economía Aplicada de la Universidad de 
Sevilla, y yo, publicamos un libro de difusión y popularización que 
titulamos “¿Están en peligro las pensiones públicas? Las pregunta que 
todos nos hacemos. Las respuestas que siempre nos ocultan” que, 
como su título señala, contestaba a las preguntas que millones de 
españoles se hacen sobre sus pensiones, cuestionando las tesis del 
capital financiero de que las pensiones públicas eran insostenibles. 
Publicado y difundido por Attac, se distribuyó ampliamente a lo largo 
del territorio español.  
 
Apareció, más tarde, un manifiesto “La reforma de las pensiones” 
firmado por 100 economistas (que habían firmado previamente otro 
manifiesto a favor de las reformas laborales regresivas), en el que se 
reproducían las tesis de insolvencia del sistema público de pensiones, 
subrayando la necesidad de que se hicieran reformas, que reducirían 
los beneficios a los pensionistas. Tal documento era un manifiesto 
claramente ideológico, que encajaba con la filosofía neoliberal 
dominante hoy en la cultura económica del país. El mejor indicador 
de su carácter ideológico es que no se refería a ninguno de los 
trabajos, argumentos o evidencia, contrarios a sus tesis (tal como 
tendría que haber hecho si hubiera sido un trabajo científico). Y 
previsiblemente, no citaba nuestro trabajo, ni contestaba a ninguna 
de las críticas que habíamos hecho a los argumentos que sustentaban 
sus propuestas, argumentos que se han hecho muchas veces en 
documentos, informes y manifiestos promovidos por Fedea, que era 
la fundación que patrocinaba y financiaba este manifiesto.  
 
Ello nos forzó a Juan Torres y a mí a escribir un documento en que, 
punto por punto, y argumento por argumento, presentamos evidencia 
científica y empírica que cuestionaba cada uno de los supuestos en 
los que se basaban sus tesis de insostenibilidad del sistema público 
de pensiones. En nuestra crítica mostramos también los errores 
metodológicos que hacían en sus cálculos (Ver “La respuesta al 
manifiesto neoliberal sobre las pensiones de los 100 economistas”, 
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que también se distribuyó por Attac). Esto creó una respuesta, 
rodeada de gran hostilidad personal (con toda una batería de insultos 
por parte de algunos de sus portavoces), que apareció en sus propios 
medios y en los medios televisivos y radiofónicos, que les dieron gran 
visibilidad.  
 
Y en su intento de desacreditarnos, nos acusaron de “no conocer 
economía” y otras descalificaciones, que hubiéramos ignorado si no 
fuera porque las cajas de resonancia que el capital financiero pone a 
su disposición, aumentaron su eco y fueron utilizadas para 
descalificar y desacreditar a los argumentos, además de a los 
argumentadores.  
 
De ahí la necesidad de responderles. En cuanto al intento de 
descrédito de los argumentadores, acusándonos de no saber 
economía, es suficiente decir que tanto Juan Torres como yo hemos 
sido (y el Profesor Juan Torres continúa siendo) Catedráticos de 
Economía. El profesor Juan Torres, en la Universidad de Málaga 
primero, y en la de Sevilla después, y yo en la Universidad de 
Barcelona antes de ser Catedrático de Políticas Públicas en la 
Universidad Pompeu Fabra. Es de una enorme mezquindad, y 
también estupidez, hacer este tipo de acusación, pues es fácil de 
demostrar que es falso. Pero la debilidad de los argumentos de tales 
portavoces de la Banca es tal que se aferran desesperadamente a 
cualquier ataque personal, sin ninguna limitación ética que les frene.  
 
Réplica a las críticas  
 
El argumento que constantemente se hace a favor de las tesis de que 
el sistema de pensiones públicas no es sostenible es el de la 
transición demográfica, es decir, que debido al alargamiento de la 
esperanza de vida de la población, habrá cada vez más y más 
ancianos y que al coincidir con menos jóvenes (en parte consecuencia 
del descenso de la fecundidad), no habrá suficientes jóvenes para 
sostener a tantos ancianos.  
 
Tal argumento, sin embargo, ignora varios hechos. Uno de ellos es 
que en los sistemas de reparto, la relación importante no es el 
número de jóvenes por cada anciano, sino el número de cotizantes y 
tamaño de cada cotización por pensionista. El número de cotizantes 
depende del porcentaje de la población que trabaja y cotiza a la 
Seguridad Social, un porcentaje que en España es todavía hoy muy 
bajo, sólo un 52%, cuando el promedio en los países nórdicos de 
tradición socialdemócrata (que tienen los sistemas de protección 
social más avanzados) alcanza unos porcentajes mucho mayores, de 
72%. Y ello como consecuencia del elevado porcentaje de la mujer 
adulta que trabaja en el mercado laboral. En España, nos queda 
mucho por hacer para facilitar la integración de la mujer en el 
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mercado de trabajo y con ello aumentar el porcentaje de adultos que 
trabajan, pagan impuestos, crean riqueza y contribuyen a la 
Seguridad Social. De ahí, la enorme importancia y urgencia de crear 
lo que en su día, en el 2000 llamé el 4ª pilar del bienestar, es decir, 
servicios de ayuda a las familias, tales como escuelas de infancia y 
servicios a las personas con dependencia, que ayuden a las familias a 
compaginar sus responsabilidades familiares (tanto la mujer como el 
hombre) con su trabajo en el mercado laboral. Y ahí también nos 
hace falta hacer mucho.  
 
Productividad, riqueza y las pensiones  
 
La otra variable que es muy importante para averiguar si el sistema 
de pensiones públicas es viable en el futuro es el tamaño de las 
cotizaciones sociales, así como de los impuestos que se generan para 
el estado a fin de sostener a pensionistas y a no pensionistas. Es 
decir, que la sostenibilidad de las pensiones depende de la riqueza del 
país. Y ello depende, además del número de trabajadores, de su 
productividad, un elemento clave que raramente es analizado por los 
sostenedores de las tesis catastrofistas de la Seguridad Social. Un 
ejemplo de esta postura es el informe sobre las pensiones en la UE (y 
en España) publicando en 2008 por la Comisión Europea, que 
alarmaba a la población española indicando que en cincuenta años las 
pensiones pasarían de representar un 8% del PIB en 2007 a un 15% 
del PIB en el año 2060, porcentaje que se asumía era excesiva, e 
imposible de sostener. Estas cifras fueron repetidas por el Banco de 
España, por Fedea y por el manifiesto de los 100 y se han convertido 
en la “evidencia científica” que apoya las tesis de insostenibilidad de 
la Seguridad Social. 
 
El problema con esta argumentación es que es profundamente 
errónea y es fácil de demostrar. Si la productividad del trabajador 
durante el periodo 2007-2060, aumenta cada año un 1,5% (el 
aumento promedio en los últimos años), entonces el PIB en 2060 
sería 2,20 veces más grande que el PIB del 2007. Es decir que si 
consideramos el PIB del 2007 como 100, en 2060 será 220. Pues 
bien, si el número de recursos para los pensionistas en 2007 era 8 
(8% del PIB) y para los no pensionistas 92 (100-8), en 2060 sería 
para los pensionistas 33 (el 15% de 220) y para los no pensionistas 
sería 187 (220-33). Y todo ello medido en unidades monetarias que 
tendrían la misma capacidad de compra en 2060 que en 2007. Ni que 
decir tiene que el PIB en 2060 sería muchas veces más grande que el 
PIB de 2007 debido a la inflación y otros factores. Pero, las cifras que 
cito aquí son cifras de monedas de valor constante, es decir que 
tendrían la misma capacidad adquisitiva. No hay por lo tanto ningún 
problema.  
 
La sorprendente respuesta de los portavoces del manifiesto de los 
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100 economistas que nos han respondido, es negar que aumentar la 
productividad sea significativo para calcular el aumento de los 
recursos de los pensionistas y no pensionistas dentro de 50 años. En 
realidad, uno de los más estridentes (con mayor cantidad de insultos 
en su argumentación) es Jesús Fernández Villaverde (próximo a la 
banca, que ha recibido un premio de la misma por su labor 
académica, sosteniendo las posturas de la banca), que niega que el 
aumento de la productividad sea significativo para discutir la 
viabilidad de las pensiones negando, además, que hubiera habido un 
aumento de la productividad en los últimos años (antes de la crisis) o 
que habrá un incremento en el futuro. Es fácil de demostrar que tal 
economista está equivocado. Según Groningen Growth and 
Development Center (que es el documento más utilizado por el 
mundo empresarial estadounidense) la productividad (GDP per hour 
worked) en España creció un 6.4% entre 1997 y 2007, y un 10% 
entre 1997 y 2009.Y más importante todavía, tomando periodos más 
largos (para poder ver el crecimiento independientemente de los 
ciclos económicos), entonces vemos que de 1979 a 2009, el 
crecimiento de la productividad laboral fue de un 77%. Asumir que el 
crecimiento de la productividad será cero o cerca de cero en los 
próximos cuarenta o cincuenta años es absurdo. Si ello fuera cierto, 
España tendría un problema gravísimo. Los críticos parecen asumir 
que España será más pobre dentro de cuarenta o cincuenta años que 
ahora. Esto no es sostenible.  
 
Otros errores de los portavoces del manifiesto de los 100 
 
Algunos economistas de este manifiesto dudan, por otra parte, de 
que los crecimientos de productividad puedan ser más altos que los 
actuales. Dicen: “a la vez, es difícil ver crecimientos de la 
productividad mucho más altos que el 1.5%. Por ejemplo, en EEUU, 
la tasa más alta de crecimiento de la productividad en un ciclo 
completo entre 1966 y 1973, ‘una edad de oro’ de la productividad, 
fue un 2.2% anual”.  
 
Esta frase traduce un desconocimiento de la evolución de la 
productividad en los últimos sesenta años. El crecimiento de la 
productividad en la mayoría de países en Europa fue mayor que el de 
EEUU durante el periodo final de la II Guerra Mundial a mediados de 
los años noventa, y ello como resultado de la enorme destrucción de 
las economías europeas y su necesidad de “catching up” con EEUU, y 
también, más tarde, por la utilización y desarrollo de las nuevas 
tecnologías, muchas de ellas basadas en la investigación básica 
realizada en EEUU. Asumir que el nivel de productividad de EEUU es 
el máximo que puede alcanzarse es profundamente erróneo y es 
resultado de la ignorancia de cómo ha evolucionado la productividad 
en los países capitalistas desarrollados. España está todavía muy 
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retrasada, y por lo tanto, es más que probable que tenga mucho por 
mejorar. Su capacidad de “catch up” es considerable.  
 
Otros errores por no considerar la variable productividad  
 
Otro error que otros voceros de la banca hacen es que indican que 
resultado de una reducción del número de cotizantes por pensionista, 
las pensiones del futuro no podrán sostenerse. Esta tesis es 
equivalente a asumir que el descenso del número de trabajadores en 
el campo español (pasando de representar el 18% de la población 
adulta hace cuarenta años a 2% en la actualidad) ha representado un 
descenso del alimento producido en España. Hoy, se vería el ridículo 
que habían hecho cien economistas si, hace cuarenta años, hubieran 
indicado que, consecuencia de que habrían menos trabajadores en el 
campo en 40 años a partir de entonces, la gente pasaría hambre 
porque no habría suficiente alimento. Tal ridiculez estaría basada en 
la ignorancia de tales economistas, al no darse cuenta de que un 
trabajador ahora produce lo que 9 hacían antes.  
 
Pues igual de ridículo están haciendo los 100 economistas cuando 
ahora están diciendo que, dentro de 40 años habrá la mitad de 
trabajadores por pensionista, ignorando que en 40 años, un 
trabajador sostendrá más del doble de pensionistas que ahora.  
Como hemos indicado Juan Torres y yo en varias ocasiones sería 
aconsejable que se hicieran cambios en el sistema de pensiones 
públicas, pero precisamente en sentido opuesto al que están 
proponiendo voces próximas a la banca. Entre estas medidas debería 
haber medidas que aumentaran la progresividad de las cotizaciones 
sociales y otras que hemos acentuado en estos escritos. No hay 
evidencia de que el sistema de pensiones públicas requiera una 
disminución de los beneficios para garantizar su sostenibilidad. Los 
argumentos que sostienen lo contrario no tienen credibilidad 
científica.  
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