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Resumen y palabras clave

La economia del comportamiento estudia los efectos de la conducta humana en la toma de
decisiones de los individuos. A partir de sus hallazgos, ofrece herramientas para corregir los
sesgos cognitivos a los que se enfrentan los agentes, y que impiden un comportamiento racional.
De este modo, es posible elaborar politicas publicas, basadas en estos conocimientos,
orientadas, por ejemplo, a fomentar la creacion de planes de pension privados que corrijan el
problema de sostenibilidad al que se enfrenta el sistema actual. La propuesta principal de este
trabajo consiste en la implantacion de un sistema de inscripcion automatica que destine una
proporcion del salario del trabajador a fondos de pension privados.

Economia del comportamiento Nudge

Sesgo del statu quo Inscripcion automatica

Aversién al riesgo Plan de pensidn privado




Application of behavioral economics to the development of a pension system

Behavioral economics studies the effects of human behavior on the decision making of
individuals. Its findings are mainly based on the bounds of rationality of economic agents. For
these reasons, their decisions differ from the usual predictions of economic theory. In this way,
behavioral economics offers a series of tools to correct the cognitive biases that agents face
when they make economic decisions.

The current pension system in Spain present a series of problems that question its sustainability.
Public pension spending has gradually increased in recent years. Furthermore, it is expected
that it will continue to increase as a result of population aging. A possible solution to this
problem would be to complement the system with private capitalization plans, but the creation
of such plans is not a common practice in Spain.

Thanks to the insights of behavioral economics, it is possible to develop public policies aimed
at promoting the creation of private pension plans. If the public administration carries out these
actions, it might be possible to correct the sustainability problem of the current pension system
in Spain.

The main proposal of this essay is to implement an automatic enrollment system. This idea
consists of assigning a proportion of the worker’s salary to a private pension fund. In order not
to affect the purchasing power of the worker, it would start with a small proportion of wages
that would be gradually increased in the future.

Behavioral economics Nudge

Statu quo bias Automatic enrollment

Risk aversion Private pension plan
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0. Introduccion

El objetivo de este Trabajo de Final de Grado consiste en la aplicacion de la economia del
comportamiento a la basqueda de soluciones para los problemas de sostenibilidad del sistema
de pensiones de Esparia.

La sostenibilidad el sistema de pensiones de reparto actual se ha visto cuestionada por razones
que se justificaran a lo largo del trabajo. La solucion consistiria en la creacion de planes de
pensiones privados, pero no es una practica habitual en el territorio espafiol. La economia del
comportamiento proporciona justificaciones sobre la insuficiencia de fondos de pension
privados y facilita herramientas para fomentar su elaboracion.

Asi, el objetivo del estudio se centrara en proponer politicas que pueden ser llevadas a cabo por
la administracion publica para promover la creacién de planes de pension privados, y se
analizara el impacto que estas politicas tendrian en los trabajadores espafioles.

La metodologia empleada se basara en el estudio de la economia del comportamiento, sus
aplicaciones y los resultados que se han obtenido.

El trabajo se inicia con una exposicion de la economia del comportamiento, su historia hasta la
actualidad y las teorias en las que se fundamenta. A continuacion se explica la situacion del
sistema de pensiones actual en Espafia y los problemas a los que se enfrenta. Mas adelante, se
presentan una serie de propuestas que puede llevar a cabo la administracion publica y se
expondran ejemplos reales. Por Gltimo, se efectlia una contrastacion con la realidad en Espafia
y se analiza su posible impacto.



1. Economia del comportamiento

La economia del comportamiento, o economia conductual, Behavioral economics en inglés, es
un d&mbito dentro de la economia que estudia los efectos de factores psicologicos, tendencias
cognitivas, factores sociales y la influencia de las emociones, es decir, la conducta humana, en
la toma de decisiones economicas de individuos e instituciones y sus efectos.

La economia del comportamiento surgid en el contexto del enfoque econdémico neoclasico de
modelo racional. Este afirma que los individuos toman decisiones de manera racional, que
maximizan su utilidad y escogen correctamente. Este resultado se debe a que los agentes
disponen de completa informacion, tienen unas preferencias bien definidas, fuerza de voluntad
inquebrantable y refrenan los impulsos que impedirian el logro de objetivos a largo plazo.
Ademas, estas decisiones se toman en mercados competitivos donde los precios fluctian
libremente para igualar oferta y demanda y lograr una asignacion eficiente de recursos.

Asi, la teoria economica neoclasica se basa en las premisas de que los agentes econdémicos
eligen por optimizacion y los mercados estan en equilibrio, y a partir de estas, intenta predecir
el comportamiento real de los individuos.

En contraposicion, la economia conductual expone que los seres humanos no toman decisiones
de manera racional. Las personas tienen capacidad limitada a la hora de procesar informacién
y dificultades para ejercer autocontrol y dominar su voluntad y exceso de confianza. Ademas,
pueden tomar decisiones que discrepan de las propias preferencias y elegir opciones con mayor
satisfaccion inmediata en oposicion a la felicidad a largo plazo.

Economia neoclasica Economia del comportamiento

Individuos racionales Racionalidad limitada

Preferencias estandar Preferencias no estandar

Autocontrol Limites en el autocontrol

Tabla 1. Comparativa de la economia neoclasica y la economia del comportamiento.

En efecto, la economia del comportamiento trata los limites de la racionalidad de los agentes
integrando los conocimientos psicolégicos del comportamiento humanos en el analisis
econdmico.

Por ultimo, este ambito de la economia intenta sugerir nuevas formulaciones de politicas que
impulsen a los individuos a tomar mejores decisiones.



1.1. Historia

En la economia clésica, la teoria economica estuvo relacionada con la psicologia. Adam Smith,
considerado el fundador de la disciplina escribio La teoria de los sentimientos morales (1759)
donde describe explicaciones psicoldgicas del comportamiento de los individuos. En esta obra
aludié a conceptos actualmente considerados de los méas importantes de la economia del
comportamiento. Un ejemplo de ello se presenta cuando alude que el dolor es una sensacion
mas punzante que el placer opuesto, que guarda relacién con el concepto de “aversion a la
pérdida” (el cual se tratard en profundidad mas adelante). Ademas, en su obra mas célebre Una
investigacion sobre la naturaleza y las causas de la riqueza de las naciones (1776), el autor
mencion0 que la mayoria de los hombres sobrevalora sus propias capacidades, que podria

vincularse con el concepto “exceso de confianza”.

Durante la segunda mitad del siglo XIX se produjo la Revolucién marginalista que cambio el
método de analisis econdmico e inici6 el proceso de hacer el estudio de la economia mas
riguroso matematicamente. Cabe mencionar que no fueron los primeros en introducir las
matematicas, pero si quienes las convirtieron en el método hegemoénico. Ademas, se busco
convertir la disciplina en una ciencia natural con leyes cuantitativas, apartandola de la moral
clasica. William Stanley Jevons, cuyas ideas son consideradas la base del cambio de
pensamiento econdmico, menciond que €l estudiaba a los hombres como son y no como
deberian ser. Aun asi, es importante subrayar que Jevons y otros marginalistas no buscaban un
distanciamiento voluntario de la psicologia. Su principal objetivo era modelizar
matematicamente el comportamiento humano. En este aspecto cabe mencionar a Francis Ysidro
Edgewort, economista irlandés que analiz6 la utilidad de los individuos a partir de
formulaciones numéricas.

De este modo, los marginalistas querian reflejar en sus modelos el comportamiento real de las
personas, pero la prioridad que se le concedié a la formulacién en términos matematicos
ocasiono el distanciamiento de la psicologia y la economia, consecuencia de la dificultad de
cuantificar integramente el comportamiento en los modelos que empleaban. Ademas, durante
la primera mitad del siglo XX, la psicologia se fue haciendo mas humanista y menos
matematica, resultado de este obstaculo, hasta que en las ultimas décadas se volvid a la
matematizacion. Asi, también se explica la nueva convergencia con la economia, que culminara
en la economia del comportamiento.

Con el desarrollo de la econdmica neoclésica, se consolidé el uso de las matematicas en la
teoria econdmica y el distanciamiento de la psicologia. Se desarrolld el concepto homo
economicus que alude al comportamiento racional de los agentes, que procesan toda la
informacion disponible y actian en consecuencia de manera Optima ante decisiones
econdémicas. Los modelos de utilidad esperada, que describian la toma de decisiones bajo
incertidumbre, y los de utilidad con descuento, relacionados con el consumo intertemporal,
ganaron gran aceptacion al generar hipotesis verificables sobre la eleccion.
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Sin embargo, algunos economistas neoclasicos incorporaron explicaciones del comportamiento
humano en el analisis de la economia y defendieron la importancia de la psicologia en el
andlisis. Por ejemplo, John Maynard Keynes, en su obra The General Theory of Employment,
Interest and Money (1936), introdujo las expectativas como un factor fundamental a la hora de
definir el tipo de interés. Las referencias del autor a los aspectos psicoldgicos e irracionales y a
los animals spirits son la parte no cuantificable de su trabajo y estan asociadas a la imposibilidad
de prediccion y modelizacion matematica perfecta, lo cual se relaciona con la incompatibilidad
entre la psicologia y las matematicas en la primera mitad del siglo XX. No obstante,
posteriormente, Paul Samuelson en su obra Economics (1948) elabor0 la sintesis neoclasica y
elimino estos aspectos por su dificil cuantificacion.

La teoria neoclasica se implant6 tanto en la economia normativa, es decir, para llevar a cabo
recomendaciones dirigidas a solucionar problemas econémicos, como en la economia positiva,
que describe la realidad. En este aspecto empezaron a aparecer discrepancias a partir de
observaciones empiricas que contradecian las hipotesis de la teoria vigente.

En la década siguiente, Herbert A. Simon propuso la idea de racionalidad limitada. Esta sugiere
gue cuando los agentes toman decisiones su racionalidad esta restringida por la capacidad de
seguir el problema planteado, el tiempo disponible y las barreras cognitivas. Consecuencia de
ello, los individuos toman decisiones persiguiendo una solucion satisfactoria en vez de una
Optima. La racionalidad limitada tiene en cuenta que las decisiones no son perfectamente
racionales, como consecuencia de la dificultad de muchos problemas y de la reducida
informacion disponible. Aunque el autor llegara a esta conclusion y propusiera la idea como
alternativa al modelo matematico de toma de decisiones bajo el supuesto de racionalidad
perfecta, afirmd que estas elecciones no se distinguen de las que se harian optimizando, y que
los modelos conducian a predicciones similares.

La racionalidad limitada implicaba que los individuos toman atajos en el proceso de decision
que los conducen a determinadas decisiones. En la economia del comportamiento, estos atajos
son conocidos como heuristicas, técnicas empleadas para la resolucion de problemas a partir de
conocimientos previos o experiencias pasadas. Este término tendra gran relevancia en el
desarrollo de este &mbito.

En la década de 1970, los psiclogos Amos Tversky y Daniel Kahneman llevaron a cabo varias
lineas de investigacion que han llegado a ser las mas influyentes en el campo de la economia
del comportamiento. En 1974, a partir de una serie de experimentos demostraron que los
humanos hacen juicios basandose en reglas generales o heuristicas, y que estas diferian de la
eleccion racional que predecia la teoria. Los autores centraron su trabajo en errores cometidos
por el uso de estas, pero reconocian que su empleo no era sistematicamente adverso. Otra linea
de investigacion destacada de Tversky y Kahneman se dio a conocer en 1979 con la publicacion
de su articulo Prospect Theory: An Analysis of Decisién Under Risk. La teoria de la perspectiva,
0 teoria prospectiva proponia un modelo de toma de decisiones bajo incertidumbre, que
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pretendia ser una alternativa a la teoria de la utilidad esperada de Von Neumann y Morgenstern
(1947). Esta utilizaba la psicologia para explicar diferencias en la toma de decisiones de caracter
econdmico de la teoria neoclasica. La teoria de la perspectiva sera explicada en el siguiente
apartado. No obstante, estos hallazgos no estuvieron libres de objeciones. La principal critica a
los mismos se dirigio a los métodos empiricos utilizados ya que estos se basaban en una serie
de preguntas hipotéticas.

Fotografia 1. Daniel Kahneman y Amos Tversky.

Como consecuencia de las aportaciones de Kahneman y Tversky, durante los afios posteriores
varios economistas dedicaron su investigacion al &mbito de la economia del comportamiento.
Estos orientaron sus estudios a la busqueda de mas anomalias en la teoria ortodoxa, entre ellas,
la inconsistencia temporal de las decisiones de los individuos, que defiende que las preferencias
de los individuos cambian con el tiempo. El area de desarrollo se amplié mas alla de la teoria
de la decision y empez0 a abarcar temas relacionados con la equidad y el autocontrol. Ademas,
el afio 2002 Daniel Kahneman recibié el Premio Nobel de Ciencias Econémicas por su vision
integrada de la investigacion psicoldgica en las ciencias econdmicas, relacionada con el juicio
humano y la toma de decisiones bajo incertidumbre.

La economia del comportamiento también se ha aplicado al estudio de los mercados financieros,
acufiando el término de finanzas conductuales. Asi, explica que los participantes en dichos
mercados cometen errores irracionales contrarios a la hipotesis de sujetos racionales, y que tales
errores afectan a los precios, cuestionando que estos siempre son correctos, y crean ineficiencias
en el mercado. En este campo destaca el economista Robert J. Shiller que ha publicado diversos
trabajos relacionados con las finanzas conductuales, como el libro Narrative Economics: How
Stories Go Viral and Drive Majr Economic Events (2019), y en 2013 fue galardonado con el
Premio Nobel de Ciencias Econdmicas por el analisis empirico de los precios de los activos.

Otra figura importante a destacar en el ambito de investigacion de la economia del
comportamiento es Richard H. Thaler, economista y profesor de la University of Chicago Booth
School of Business, que se inspir0 en el trabajo de Tversky y Kahneman para llevar a cabo todos
sus estudios a lo largo de su vida académica. Thaler ha acufiado conceptos como el de
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contabilidad mental, segin la cual los individuos tratan el dinero de manera diferente
dependiendo del origen y uso previsto, lo que seria contrario a la idea de que el dinero es
fungible. También se le atribuye el término efecto dotacidn, acto a traves del cual se tiende a
valorar mas un objeto que se posee frente a otro del que todavia no se es propietario. Ademas,
es autor de varios libros divulgativos sobre economia del comportamiento, entre los que cabe
destacar Nudge: Improving Decisions about Health, Wealth, and Hapiness (2008), una obra
que escribid junto al psicélogo Cass R. Sunstein, donde defiende que las decisiones de los
individuos dependen del modo en que se organizan las diferentes opciones y analiza como las
instituciones publicas y privadas pueden incentivar determinadas opciones sin mermar la
libertad de eleccion. Thaler fue también galardonado en 2017 con el Premio Nobel de Ciencias
Econdmicas por sus aportaciones a la economia del comportamiento.

il

Fotografia 2. Richard H. Thaler.

Es importante destacar el papel de la Russell Sage Foundation (RSF), una fundacion dedicada
a financiar estudios de ciencias sociales, que durante la década de 1980 lanz6 el programa
Behavioral Economics para apoyar la investigacion en este campo. Asimismo, en 1992, la
entidad empez0 a organizar la Behavioral Economics Roundtable, una serie de mesas redondas
con el objetivo de avanzar en la investigacion en el campo de la economia del comportamiento,
formada por prestigiosos psicologos y economistas, entre ellos Kahneman y Tversky.

Desde sus origenes la economia conductual se ha complementado con la economia
experimental, a saber, la aplicacion de métodos experimentales para estudiar cuestiones
econdmicas, ya que el disefio de experimentos es fundamental para observar y desarrollar
hipétesis sobre el comportamiento de los individuos. Ademas, recientemente se ha integrado
con la neuroeconomia, un campo que intenta explicar la toma de decisiones de los sujetos a
partir del estudio de los impulsos cerebrales.

Finalmente, en las ultimas décadas se han utilizado los hallazgos en la economia conductual
para el disefio de politicas tanto en organizaciones publicas como privadas, algunas de las cuales
seran citadas mas adelante y han servido como modelo para el planteamiento de la hipotesis
que da lugar a este trabajo.



2. Fundamentos

La economia del comportamiento emplea la experimentacion psicologica para desarrollar
teorias sobre la toma de decisiones bajo incertidumbre de los individuos. Asi, se identifican un
conjunto de prejuicios como resultado de la forma en que las personas actian. A partir de una
serie de teorias que fundamentan la economia del comportamiento, se desarrollan una serie de
conceptos que caracterizan la conducta de los individuos y se alejan del supuesto de
racionalidad de la economia neoclasica. Estas ideas forman la base de la economia conductual
y son empleadas para desarrollar las diferentes formulaciones de politicas que empujen a los
individuos a llevar a cabo una mejor toma de decisiones y asi dar aplicacion a la economia
conductual.

Segun la economia del comportamiento las elecciones de los individuos estan sujetas a una
capacidad de procesamiento insuficiente, influenciadas por la informacion disponible y por la
automaticidad de las decisiones. Ademas las personas se resisten al cambio, estan afectadas por
las emociones y encuentran dificultades a la hora de predecir el futuro. Estas conjeturas se
justifican a partir de la Teoria de las perspectivas, la racionalidad limitada, la Teoria del sistema
dual y la inconsistencia temporal, que son la base de la economia del comportamiento.

2.1. Teoria de las perspectivas

La teoria de las perspectivas o teoria prospectiva fue desarrollada por los psiclogos Daniel
Kahneman y Amos Tversky en 1979. La teoria describe el comportamiento real de los
individuos en situaciones donde han de decidir entre alternativas que suponen un riesgo, y
expone que evallan de manera asimétrica sus perspectivas sobre posibles pérdidas y ganancias.
Se presenta como un modelo alternativo a la teoria de la utilidad esperada y cuestiona el
supuesto neoclasico del agente racional. EI modelo estdndar afirma que no importan las
variaciones de riqueza, sino el resultado final, mientras que la alternativa propuesta por
Kahneman y Tversky se basa en el cambio respecto a la situacion inicial.

Fotografia 3. Amos Tversky y Daniel Kahneman.
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Modelo

La teoria de las perspectivas parte de la observacion de que los individuos reaccionan de manera
diferente ante las ganancias y pérdidas potenciales. Estos basan sus decisiones en relacién a un
punto de referencia. Ante una decision arriesgada que conlleva ganancias, los individuos son
reacios al riesgo, prefiriendo una utilidad esperada menor pero mas segura. En cambio, frente
a una eleccion arriesgada que conlleva perdidas, asumiran el riesgo, ya que prefieren una
utilidad esperada mas baja si asi se pueden evitar pérdidas.

La teoria describe el proceso de decision en dos fases. En la primera, denominada edicion, se
analizan y ordenan los posibles resultados utilizando heuristicas, descritas como procesos
mentales que emplean las personas para realizar juicios rdpidamente, tomar una decision y
hallar soluciones a determinados problemas. Asi, los individuos establecen un punto de
referencia y sitGan las posibles pérdidas como resultados menores o las ganancias como
resultados mayores comparandolos con esa referencia. En la segunda etapa, llamada
evaluacion, las personas escogen la opcién que mas utilidad les reporta en funcion de los
resultados potenciales.

La representacion grafica de la teoria prospectiva es una funcién sigmoidea. A partir del punto
de referencia neutral, la curva de la derecha (cdncava) representa las posibles ganancias, y la
de la izquierda (convexa) muestra las pérdidas potenciales. Las dos curvas son asimétricas ya
que el valor negativo de una pérdida es mayor que el de una ganancia de la misma cuantia.
Ademas, cuando los valores aumentan, las curvas se aplanan, como consecuencia de la
disminucion a la sensibilidad de posibles ganancias y pérdidas.

Value

Loss $-.10 -$.05

10

30

|
|
|
| L20
|
|
|

Graéfica 1. Representacion del valor de las pérdidas y de las ganancias.
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Patrén de cuatro

Daniel Kahneman y Amos Tversky, en esa misma publicacion, definieron un “patrén de cuatro”
para ilustrar que las decisiones de los individuos en referencia a su aversion al riesgo dependen
de las circunstancias.

En primer lugar, cuando la posibilidad de obtener unas ganancias elevadas es alta, los
individuos experimentardn aversion al riesgo porque sobrevalorardn las probabilidades de
perder. Asi, preferirdn obtener una ganancia menor pero segura a una mayor pero que no puedan
conseguir. Este suceso se conoce como efecto certeza

En segundo lugar, si las posibilidades de grandes perdidas son elevadas, preferira arriesgar
porque sobreestimaran la pequefia posibilidad de no perder. Los individuos preferirian
arriesgarse a perder una cantidad mayor a perder seguro una cantidad menor. En este caso
también se produce el efecto certeza.

En tercer lugar, cuando existe una pequefia probabilidad de conseguir grandes ganancias, los
individuos arriesgaran ya que sobrevalorardn esa pequefia posibilidad. Asi, preferiran
arriesgarse a obtener una ganancia mayor a obtener una mas pequefia pero segura. Esta situacion
se denomina efecto de posibilidad

Por ultimo, ante una pequefia posibilidad de perder las personas seran adversas al riesgo, es
decir, no querran asumirlo. Los individuos preferiran perder una pequefia cantidad segura, a
arriesgarse a soportar una gran péerdida aunque con una probabilidad pequefia. Aqui también se
origina el efecto posibilidad.

GANANCIAS PERDIDAS
PROBABILIDAD 95 por ciento de posibilidades 95 por ciento de posibilidades
ALTA de ganar 10.000 dolares de perder 10.000 dalares
Temor a la desilusion Esperanza de evitar |la pérdida

Efecto de AVERSION AL RIESGO BUSQUEDA DEL RIESGD
cerieza Acepta lo desfavarable Rechaza lo favorable
PROBABILIDAD 5 por ciento de posibilidades de | 5 por ciento de posibilidades de
BAJA ganar 10.000 dolares perder 10.000 dolares

Esperanza de gran ganancia Temor a gran pérdida
Efecto de BUSQUEDA DEL RIESGD AVERSION AL RIESGO
posibilidad Rechazo de lo favorable Aceptacion de lo desfavorable

Cuadro 1. Resumen de las decisiones de los individuos.
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Aplicaciones

La teoria de las perspectivas justifica determinadas anomalias del comportamiento de los
individuos en el proceso de toma de decisiones. Estas irregularidades, a su vez, son conceptos
clave de la economia del comportamiento.

La aversion a la pérdida hace referencia a la tendencia de los individuos a evitar pérdidas antes
que conseguir ganancias, ya que el dolor de perder es mayor que el placer de ganar la misma
cantidad, que surge directamente de la teoria prospectiva.

Relacionado con lo anterior aparece el efecto dotacion, que explica que las personas
sobrevaloran las posesiones independientemente de su valor de mercado. En otras palabras, se
muestran adversos a desprenderse de un bien a cambio de cualquier elemento equivalente, ya
que otorgan mayor valor a las cosas una vez han establecido su propiedad sobre estas.

De la teoria de la perspectiva también surge el efecto encuadre, que alude a que las decisiones
de los individuos se ven distorsionadas en funcion de como se presenten las opciones

2.2. Racionalidad limitada

La racionalidad limitada es un concepto propuesto por Herbert A. Simon (1955), como se ha
comentado en el apartado anterior. El autor planteaba que la racionalidad esta condicionada por
los limites en la capacidad para procesar informacion de las personas. De este modo, la
racionalidad limitada recurre al uso de heuristicas para simplificar los problemas y tomar
decisiones mas efectivas (afecto, disponibilidad y representatividad).

Mas adelante, Amos Tversky y Daniel Kahneman publicaron un articulo titulado Judment
under Uncertainty: Heuristics and Biases (1974), y aportaron un enfoque mas riguroso para
comprender las decisiones economicas basadas en las elecciones de varios sujetos bajo
determinadas condiciones. En este escrito describen tres heuristicas empleadas para emitir
juicios bajo incertidumbre: representatividad, disponibilidad y anclaje. La heuristica de
representatividad se emplea cuando los individuos juzgan la probabilidad de que un objeto o
evento A pertenezca a la clase o proceso B al observar el grado en que A se asemeja a B. La
heuristica de disponibilidad implica que las personas emiten juicios sobre la probabilidad de
gue suceda un hecho en funcion de la facilidad con la que recuerden uno similar, ignorando
otros hechos relevantes. La heuristica de ajuste o anclaje se utiliza en situaciones numéricas, en
las que los individuos estiman una cifra inicial que sirve como referencia y se mueven alrededor
de este para llegar a una respuesta. Estas heuristicas son empleadas para realizar juicios de
caracter econdémico, pero llevan a errores sistematicos y predecibles.
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Ademas, en ese mismo articulo se introdujo la nocién de sesgo cognitivo, efecto por el cual el
proceso de informacion se ve alterado por prejuicios y falsas atribuciones, por lo cual, la
realidad estd sesgada por la perspectiva del observador y es subjetiva. Este resultado es
provocado por el empleo de heuristicas.

Entre los numerosos sesgos que emplea la economia del comportamiento, el més relevante es
el sesgo del statu quo. Este hace referencia a que las personas prefieren mantenerse en la
situacion actual. Ello se justifica por la aversion a la perdida que se extrae de la teoria de la
perspectiva ya que el estado inicial se emplea como referencia y los individuos prefieren no
perder y dejar de ganar a enfrentarse a una pérdida. Del sesgo del statu quo emana el concepto
de inercia, que es la tendencia a permanecer en un estado estable.

Contabilidad mental

El economista Richard Thaler propuso varios conceptos vinculados con la racionalidad limitada
a partir de los trabajos de Kahneman y Tversky. El primero de ellos fue el termino contabilidad
mental, segun el cual los consumidores trabajan con cuentas mentales asignando cantidades de
dinero a un destino determinado. De este modo tratan el dinero de manera diferente segun su
origen 0 uso previsto. Se demuestra asi que el dinero no es fungible, es decir, que no es
intercambiable y tiene etiquetas.

Asimismo, Thaler afirma que los individuos piensan mas en términos relativos que absolutos,
y obtienen utilidad no solo con el valor de un bien sino con la calidad del intercambio, haciendo
referencia a la utilidad de transaccion. Ademas, las personas cometen la falacia de los costes
hundidos cuando prolongan una accion o comportamiento para compensar los medios
invertidos. Este ultimo término esta directamente relacionado con la aversion a la pérdida y el
sesgo del statu quo.

Exceso de informacion

Este hecho estd directamente relacionado con la racionalidad limitada, y tiene lugar como
resultado de la existencia de demasiadas opciones disponibles para los consumidores, y la
responsabilidad sobre la decision. La presencia de un gran nimero de alternativas conduce a la
fatiga de decision, el coste mental que supone tomar un gran nimero de decisiones y que
encamina a malas elecciones. Para reducirlo, se emplea la opcion predeterminada para liberarse
del esfuerzo y de la responsabilidad de tomar decisiones. Asimismo, la manera mas efectiva
para evitar el exceso de informacion es limitando el nimero de opciones disponibles.
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Evasion de informacion

En economia del comportamiento, la evasion de informacion hace referencia a situaciones en
que los individuos eligen voluntariamente no obtener conocimiento sobre un hecho,
consecuencia de la capacidad limitada para procesar informacién. Este suceso se emplea como
estrategia para evitar conocer informacion que podria ser negativa, pero impide obtener datos
potencialmente Gtiles para la toma de decisiones y puede contribuir a la polarizacion de
opiniones. Ademas, la cantidad de informacion disponible influye en la calidad y los resultados
de las decisiones.

2.3. Teoria de sistema dual

La teoria del sistema dual o proceso dual se emplea para explicar por qué las decisiones y juicios
de las personas no se ajustan al principio de racionalidad. Daniel Kahneman (2011) explica que
el pensamiento es resultado de dos sistemas distintos, aunque el modelo de dos sistemas no es
creacion suya, sino que otros psicologos ya habian realizado ensayos sobre el tema, como Steve
Sloman (1996).

En primer lugar se encuentra el sistema 1, que consiste en procesos de pensamientos
automaticos, intuitivos, basados en la experiencia y relativamente inconscientes. En segundo
lugar se halla el sistema 2 més controlado, reflexivo y analitico. Las decisiones tomadas por el
sistema 1 surgen de los contenidos mentales méas comodamente accesibles; en cambio, las que
son tomadas mediante el sistema 2 son resultado de operaciones mentales méas elaboradas.

El sistema intuitivo es méas réapido, estéd influenciado por las emociones y se basa en habitos
formados, por lo que es dificil de cambiar. El sistema reflexivo es més lento y esté sujeto a
juicios y procesos conscientes de acuerdo con estandares racionales, es controlado pero exige
de capacidad cognitiva por lo que su empleo resulta mas costo para el individuo. Los procesos
automaticos son mas dificiles de cambiar porque requieren de la formacion de nuevos habitos
mientras que los procesos analiticos pueden cambiar a través de la educacion.

El sistema 1 es el responsable del empleo de heuristicas y de los sesgos que se cometen en la
toma de decisiones. Las heuristicas de disponibilidad y representatividad son resultado de
elecciones tomadas sin reflexionar y basadas en las primeras percepciones de los individuos.
Otra heuristica que surge de pensamientos automaticos es la de afecto, que junto a las dos
anteriores es considerada de “propdsito general”; en otras palabras, esas tres heuristicas son las
mas empleadas por los individuos a la hora de tomar decisiones. La heuristica de afecto consiste
en decidir entre alternativas a partir de los sentimientos que estas generan en el individuo. De
este modo, el comportamiento esta influenciado por emociones que difieren de evaluaciones
cognitivas. Estos atajos mentales obstaculizan las reflexiones del sistema 2 y evitan decisiones
mas meditadas.
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Las respuestas rapidas y automaticas del sistema 1 son el resultado de la formacion de habitos;
asi se justifica el sesgo del statu quo, resultado de la preferencia de los individuos por que las
cosas sigan igual y no cambiar el comportamiento. De este modo se explican las bajas tasas de
ahorro para la jubilacién ya que las personas han de hacer un esfuerzo para inscribirse a los
planes de pensiones.

El sistema 1 estd sometido a los instintos y los limites en el procesamiento de informacion, y
puede llevar al sesgo del optimismo. Esta tendencia se produce cuando las personas
sobreestiman la probabilidad de sucesos positivos y subestiman que ocurran eventos negativos.
De este modo se produce el efecto de exceso de confianza, observado cuando los individuos
muestran una confianza subjetiva en si mismos mayor que su rendimiento objetivo real.

2.4. Eleccion intertemporal

La eleccion intertemporal se define como la toma de decisiones en un momento dado que tienen
efecto en otro distinto. EI enfoque neoclasico establece que las elecciones intertemporales no
difieren con el paso del tiempo, mientras que la economia del comportamiento afirma que
dichas elecciones son inconsistentes ya que la valoracidn es distinta en diferentes momentos.

Asimismo se produce una situacion de inconsistencia temporal debido a que las preferencias de
un individuo cambian con el tiempo y una eleccion puede cambiar segin el momento en que se
toma. Este comportamiento se ejemplifica con el modelo de descuento hiperbdlico, que
describe que las personas descuentan el futuro cercano mas que los resultados de un futuro
lejano. De este modo se produce el sesgo del presente o sesgo actual, que se refiere a la
tendencia de las personas a otorgar mas valor a sucesos que estan mas cerca de la actualidad.
El problema de la inconsistencia temporal explica las bajas tasas de inscripcion en planes de
pensiones.
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3. Aplicaciones de la economia del comportamiento

La economia del comportamiento incorpora la idea de que los agentes no toman sus decisiones
de manera racional. Esta conducta es consecuencia del empleo de sesgos a la hora de valorar
las diferentes opciones, de la racionalidad limitada cuando se han de procesar grandes
cantidades de informacion y de la influencia de las emociones.

Estos comportamientos se pueden modificar con la incorporacion de los hallazgos de la
economia conductual al disefio de politicas publicas, para volverlas méas efectivas, orientando
a la poblacion a una mejor toma de decisiones.

Método

La metodologia que utiliza la economia del comportamiento radica en ubicar anomalias de los
modelos econdmicos neoclasicos y utilizarlas para elaborar modelos conductuales que
proporcionen un analisis mas preciso de la conducta de los individuos en el ambito de la toma
de decisiones y sus posibles aplicaciones. Este enfoque emplea técnicas experimentales para
dar explicacion a fendmenos sociales a partir del principio de test and learn, que consiste en
probar las hipétesis en ensayos con personas. El procedimiento consiste en asignar a un grupo
diferentes condiciones y a otro una condicion de control, que representa el statu quo, y recopilar
datos sobre el comportamiento de las personas cuando se introducen cambios (Samson, 2015).
Los tipos de experimentos utilizados como método de investigacion son experimentos de
laboratorio o de campo bajo entornos controlados. Sin embargo, el avance en el estudio de la
toma de decisiones ha llevado la experimentacion a entornos naturales para elaborar estudios
con grupos mas amplios y diversos.

Los resultados de estas investigaciones se traducen en los métodos que pueden emplear las
administraciones publicas para orientar las decisiones de los ciudadanos. De este modo surge
el concepto “arquitectura de la eleccion”, que indica que la forma en que se presentan las
diferentes opciones a los individuos afecta a sus decisiones.

3.1. Nudge theory

El concepto nudge! propone sugerencias indirectas como manera de influir en el
comportamiento y la toma de decisiones de las personas. El concepto fue popularizado por
Richard H. Thaler y Cass R. Sunstein (2008) en su libro Nudge: Improving Decisions about
Health, Wealth, and Happiness, basandose en los hallazgos de la  economia del

! La traduccion de la palabra inglesa nudge seria “empujar suavemente o dar un golpecito” con la finalidad de “avisar,
estimular o incentivar”.
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comportamiento. A partir de las observaciones de que las decisiones de los individuos dependen
del modo en que se estructuran las diversas opciones, los autores proponen el nudge como una
forma para influir en el comportamiento de las personas.

(¢

Nudge

Improving Decisi bou

Health. Wealth, and Happiness

with a new afterword

Fotografia 4. Portada original del libro Nudge.

Thaler y Sunstein definen el concepto como cualquier aspecto de la arquitectura de la eleccion
gue modifica el comportamiento de los individuos de manera previsible sin prohibir ninguna
opcidn o cambiar significativamente sus incentivos econdmicos. Con el empleo de estimulos
las instituciones puablicas y privadas pueden incentivar a los ciudadanos sin mermar su libertad
de eleccidn. Asi, los autores hacen referencia a la influencia sin coercion como paternalismo
libertario, que afecta al comportamiento de los agentes respetando su libertad de eleccion, de
modo que no supone una intromisién porque las alternativas no se bloquean ni eliminan. Este
enfoque intenta orientar las decisiones en una determinada direccidn con el uso de nudges.

Las técnicas nudge emplean los diferentes sesgos cognitivos para alterar el conjunto de
opciones y que la eleccidn resultante sea la esperada. EI mas utilizado es el sesgo del statu quo
que, estableciendo una opcidn predeterminada, hace mas probable que las personas acepten esa
alternativa. Ademas, los nudges se pueden implementar en relacién con la sanidad, la fiscalidad
y el medio ambiente, entre otros temas de competencia gubernamental.

Nudging para programas de politicas publicas

Cass Sustein publicé un ensayo en 2014 en el que propuso diez nudges para programas de
politicas publicas, junto a comentarios explicativos y ejemplos, que podrian ayudar a la
poblacién a tomar mejores decisiones:
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Reglas predeterminadas. Las reglas por defecto han demostrado tener efectos significativos
y resultan indispensables cuando los individuos no ejercen la eleccion activa (p.ej. la
inscripcion automatica en programas).

Simplificacion. La complejidad de los formularios causa confusion, es costosa y dificulta
la participacion en programas. La simplificacion aumenta la implicacion de los ciudadanos
y reduce costes administrativos (p.ej. hacer los formularios de inscripcion menos
complejos).

Uso de normas sociales. Informar a las personas de que la mayoria estan involucradas en
un determinado comportamiento (p.ej. destacar que la mayoria de las personas pagan sus
impuestos).

Facilidad y comodidad. Reducir barreras para fomentar cierto comportamiento ya que los
individuos suelen tomar la decision facil (p.ej. hacer més visible y accesible la comida
saludable).

Divulgacion. Difundir informacion para fomentar determinadas actuaciones (p.ej. el coste
medioambiental asociado al uso de energia).

Advertencias. En referencia a riesgos, emplear letras en negrita o colores brillantes para
atraer la atencion de la gente, acompafiados con una descripcidn de mejoras que se puedan
llevar a cabo (p.ej. textos e iméagenes en los paquetes de tabaco).

Compromiso previo. Responsabilizarse de una accion concreta en un momento preciso en
el futuro para motivar la actuacion y reducir la dilacion. Este nudge se explica porque las
personas tienen determinados objetivos pero no se involucran en ellos. Si se comprometen
a realizar cierto acto es mas probable que lo lleven a cabo (p.ej. empezar a hacer deporte).
Recordatorio. Aludir a realizar determinadas conductas que no se ejecutan por olvido (p.ej.
enviar un mensaje de texto para recordar una cita al médico).

Intenciones de implementacién. Provocar la participacion en una actividad a partir de
preguntas (p.ej. preguntar si tiene la intencion de votar).

10) Informar de las consecuencias de elecciones pasadas. Transmitir datos de acciones pasadas

que la poblacion desconoce para mitigar o fomentar un comportamiento concreto (p.ej.
informar del gasto en electricidad para reducir su uso).

Fotografia 5. Cass Sustein.
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3.2. Economia del comportamiento y politicas publicas

Los usos practicos de la economia conductual son cada vez méas destacados en las politicas
publicas. Diversas organizaciones han sido creadas para estudiar los hallazgos de la economia
del comportamiento y mejorar la eficacia y la eficiencia de los programas de politicas publicas,
aplicando nudges a los ciudadanos que los orienten a una mejor toma de decisiones.

Reino Unido y Estados Unidos fueron los pioneros en desarrollar unidades nacionales para la
aplicacion de la teoria del nudge. En el afio 2010, en Reino Unido se formo la Behavioral
Insights Team (BIT) o Nudge Unit. La organizacion esta dirigida a la investigacion y aplicacion
de la economia del comportamiento a las politicas publicas. En Estados Unidos, en septiembre
de 2015 Barack Obama cre¢ la Social and Behavioral Sciences Team (SBST), que proponia
mejoras en las politicas y programas federales a partir de los descubrimientos de la economia
conductual.

THE
BEHAVIOURAL
INSIGHTS
TEAM

lustracion 1. Logo BIT.

En el ambito internacional, un mes mas tarde de la creacion de la SBST, el Banco Mundial
instaurd la Global Insights Initiative (GINI). El objetivo de esta organizacion es ayudar a los
gobiernos en la aplicacion de los conocimientos conductuales, reconociendo la
complementariedad entre la economia neoclasica y los enfoques conductuales relacionados con
el desarrollo. Ademas, en Europa, la Comision Europea ha elaborado politicas de consumo
basandose en el comportamiento de los consumidores. Asimismo, el Centro Comudn de
Investigacion de la Comisidn Europea elaboré en 2016 el informe Behavioral Insights Applied
to Policy, que elabora un anélisis de los conocimientos de las ciencias del comportamiento y
ofrece un conjunto de iniciativas politicas y recomendaciones para el futuro.

Por ultimo, la OCDE elabor6 en 2017 un informe titulado Behavioral Insights and Public
Policy. Lessons from Around the World, en el que evidencia la creacion de politicas publicas a
partir de los conocimientos conductuales. Ademas, analiza el uso y alcance de estas politicas
basandose en mas de 100 aplicaciones en todo el mundo en campos que abarcan la proteccion
del consumidor, educacion, energia, medio ambiente, finanzas y salud, entre otras, y
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recomienda metodos para utilizar este enfoque de manera adecuada como herramienta de
politica publica.

Entre las politicas estudiadas por la OCDE y publicadas en el informe, cabe hacer mencién de
ciertos casos para ejemplificar las diferentes posibilidades de aplicacién de los conocimientos
conductuales.

En relacion con la proteccion al consumidor, en Australia han utilizado las ideas de la economia
del comportamiento para identificar las estafas en transferencias de fondos. La estrategia
consistia en el envio de cartas a personas que eran objetivos potenciales de fraude, donde les
advertian del peligro al que eran susceptibles y las instigaban a que denunciaran los posibles
actos de fraude a la Comisién del Consumidor y Competencia de Australia. Los usuarios
respondieron al aviso y cesaron el 75% de las transferencias de fondos que suponian un fraude.

En el &mbito de la educacion, en Reino Unido se quiso exhortar a adultos con bajo nivel de
lengua y matemaéticas a continuar en los programas de educacion. Para conseguirlo se enviaron
mensajes en los que trasmitian apoyo social, retroalimentacion positiva y motivacion. De este
modo se logré aumentar un 7% la permanencia en estos programas.

En el campo de la energia, en Italia se mejoré la eficiencia energética de los hogares a través
de un mejor uso de la informacion de consumo. De este modo se remarcaba la evolucién del
consumo en cuanto a su coste en relacion con las anteriores facturas y se logré que los
ciudadanos redujeran su gasto.

En cuanto a las finanzas, en Uganda y Ghana se quiso disminuir el riesgo de
sobreendeudamiento ante la facilidad de microcréditos de bajo riesgo. Fundamentandose en un
estudio que revelé que los hogares mas endeudados son los menos informados, se cred una
campafa para alfabetizar financieramente a estas familias.

Por ultimo, en el sector de la salud, en Canada se repartieron folletos informativos sobre la
donacion de érganos, con mensajes de reciprocidad y empatia, a personas que esperaban turno
para ser atendidos en un centro de servicio del gobierno. De este modo se logré aumentar el
namero de ciudadanos registrados como donadores de 6rganos.

21



4. El sistema de pensiones en Espaina

Un sistema de pensiones es un plan de mantenimiento de la renta que sustituye los ingresos
laborales de las personas cuando estas no trabajan al haber alcanzado una edad avanzada que
dificulta su desempefio. Estos sistemas tienen como objetivo garantizar que las personas
mayores disponen de los recursos necesarios para disfrutar de un nivel de vida aceptable sin
necesidad de trabajar.

Tipos

La clasificacion de los sistemas de pensiones puede ser diversa atendiendo a diferentes criterios.
Segln la entidad reguladora, los sistemas de pensiones pueden ser de tres tipos: publico,
regulado por la administracion publica; privado, organizado por un banco o aseguradora; y
mixto, regulado por el Estado y gestionado por una entidad privada.

Segun el régimen de pagos, se definen dos tipos de sistema de pensiones. Por un lado esta el
sistema de pensiones de reparto, que consiste en que los trabajadores en activo financian a través
de impuestos y cotizaciones las pensiones de las personas jubiladas. A pesar de que estas
contribuciones no se destinan a cubrir los pagos futuros de los contribuyentes, les generan
derechos a una futura pension. Asimismo, este sistema presenta dos niveles: la pension
contributiva obligatoria, financiada con las cotizaciones sociales y que depende de los afios
cotizados y de las bases a las que se cotiz0; y la pensidn asistencial, financiada con impuestos
generales y destinada a personas con ingresos insuficientes con independencia de los afios
cotizados. Por otro lado, el sistema de pensiones de capitalizacion se basa en aportaciones de
los trabajadores a fondos y los intereses que se generan con el objetivo de obtener una renta
futura a partir de los fondos acumulados y de su rentabilidad.

Caracteristicas

La principal caracteristica del sistema publico de pensiones en Espafia, desde el punto de vista
del modo de financiacion, es la unidad de caja. La conocida como “caja Ginica” se compone de
las aportaciones de todos los trabajadores activos, que se emplean para financiar las pensiones
de jubilacion. El sistema se basa en el concepto de solidaridad intergeneracional, porque son
las personas trabajadoras las que pagan las pensiones actuales, y territorial, que asegura que
todos los ciudadanos tengan los mismos derechos con independencia del lugar en el que residan.

En Espafia, la cuantia de la pension depende de las bases por las que se haya cotizado los ultimos
afios, la cantidad de afios y el tipo de jubilacion. Para tener acceso se ha de haber contribuido
como minimo durante quince afios. La edad de jubilacién actual son 65 afios y 4 meses, 65 si
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se ha cotizado durante 36 afos, que se iran incrementando hasta los 67 el afio 2027, aunque si
se prueban 38 afios y 6 meses de cotizacion, se podra efectuar la jubilacion con la edad de 65.

4.1. Situacion actual y problemas del sistema

El gasto total en pensiones publicas en 2019 representaba el 11% del PIB, en comparacion con
el 7,6% de 2008 (BDE, 2018). El desembolso fue de 9.879,16 millones en abril de 2020,
representando un aumento del 2,93% en relacion al mismo mes del afio pasado (ver gréfica 2).
Las pensiones de jubilacion suponen mas del 70% del conjunto, superando los 7 mil millones
de euros mensuales (Epdata, 2020).
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Gréfica 2. Evolucion del gasto mensual en pensiones.

Las pensiones suponen el mayor gasto contemplado en los Presupuestos Generales del Estado,
gue ha aumentado afio tras afio hasta rebasar los 150 mil millones en 2019. A su financiacion
contribuye el Fondo de Reserva de la Seguridad Social, un fondo de inversion estatal creado el
afio 2020 para asegurar el sistema de la Seguridad Social, que se emple6 para realizar el pago
de las dobles pagas los meses de julio y diciembre de 2019. Actualmente el fondo es de 2.150
millones de euros, en comparacion con su maximo en 2011 que superaba los 66 mil millones,
lo que representa una caida del 80% (Epdata, 2020).

El nimero de pensiones ha alcanzado los 9,79 millones en abril de 2020, lo que representa un
incremento de 0,8 puntos porcentuales en comparacién con el mismo mes en 2017. En el primer
trimestre de 2020, antes de la proclamacion del estado de alarma por la crisis del COVID-19,
en Espafia habia 19,68 millones de ocupados frente a 8,9 millones de pensionistas?, datos que
representan poco mas de dos trabajadores por cada jubilado (Epdata, 2020).

La tasa de sustitucion, que es la relacion entre la pension y el ultimo salario, se sitda en el 82%,
por encima de la media de la OCDE que es del 55%. A pesar de que la edad de jubilacion es de
mas de 64 afios y que en 2027 sera de 67, la edad efectiva a la que los trabajadores se retiran

2 La diferencia entre el nimero de pensiones y pensionistas se debe a que hay pensionistas que reciben mas de una pension.
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del mercado laboral es de 62,2 afios. Ademas, la media de afios cobrando la pension es de 20
afios, con expectativas de aumento (BDE, 2018)

La Seguridad Social registra saldos negativos graduales desde 2011, que superaron el 1,6% del
PIB en 2017 (ver grafica 3). Ello contrasta con el superavit del 1,2% que se produjo en los afios
previos al estallido de la crisis financiera. A ese saldo negativo se ha de afiadir la reduccion del
Fondo de Reserva. De este modo, el déficit de la Seguridad Social se situ6 en més de cinco mil
millones el afio 2019. Este deterioro es consecuencia del creciente gasto en pensiones en
comparacion con los ingresos de las cotizaciones sociales (BDE, 2018), lo que refleja el
aumento gradual de la tasa de dependencia.
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Grafica 3. Saldo no financiero del sistema de la Seguridad Social

Por consiguiente, el progresivo aumento del gasto en pensiones y el cambio demografico que
se esta produciendo en plantean problemas de viabilidad del sistema de pensiones vigente en
Espafia tanto a corto como a largo plazo.

En este sentido, la viabilidad de un sistema de reparto descansa en la relacion entre el nimero
de cotizantes y de pensionistas. Si la cantidad de trabajadores se reduce hasta ser menor que la
cantidad de personas que reciben la retribucién, el sistema se vuelve insostenible.

El cambio demografico que se estd produciendo en Europa, motivado por el aumento de la
esperanza de vida y la reduccion de las tasas de natalidad, provoca el envejecimiento de la
poblacién y la desestabilizacion del sistema. Entre 2010 y 2018, la esperanza de vida ha
aumentado mas de 2 afios, y en las proximas décadas se pronostican incrementos aln mayores
(Eurostat, 2020). Teniendo en cuenta este aspecto y considerando la disminucion de la tasa de
natalidad, todo ello se traduce en un aumento progresivo del nimero de pensionistas, tanto en
términos absolutos como en relacidn con el nimero de ocupados. Este hecho esta directamente
relacionado con el aumento progresivo del gasto en pensiones y el consecuente incremento del
déficit de la Seguridad Social.
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La tasa de dependencia actual en Espafia, calculada como la ratio entre la poblacion mayor de
65 afos y la poblacidn entre 15 y 64 afos, se sitda en 29,8 puntos. No obstante, a partir de las
proyecciones que realiza la oficina de estadistica de la Comisidén Europea, este indice puede
sobrepasar los 50 puntos en menos de tres décadas (Eurostat, 2020). Esta proporcion supone
que cada pension estara siendo pagada por menos de dos ocupados, atendiendo que no todas las
personas de entre 15 y 64 afios trabajan, una tasa que sera menor a medida que pasen los afios.

La Comision Europea ha propuesto varios cambios del sistema de pensiones de los paises de la
UE para aminorar el impacto del envejecimiento de la poblacién. Estas recomendaciones son
aumentar la edad de jubilacion, aumentar la empleabilidad de trabajadores jovenes y mayores,
y reducir la jubilacién anticipada, entre otras.

Estas medidas las considero el gobierno de Espafia en la reforma de la legislacion que se llevo
a cabo el afio 2012. Sin embargo, dicha reforma no provocé los efectos esperados, como
demuestran los datos del creciente aumento del gasto en pensiones.

A partir de estas circunstancias, la solucion optima seria la implicacion de los ciudadanos vy el
cambio hacia un sistema de capitalizacion en el que los trabajadores realizaran aportaciones a
planes de pensiones. No obstante, en Espafia no es una practica frecuente, a pesar de la variedad
de alternativas que ofrecen las entidades financieras.

En el tltimo mes de 2017, el porcentaje de ciudadanos espafioles que destinaban parte de sus
ahorros a la jubilacion en Planes de Pensiones Individuales era del 16,4%, proporcion que
aumentaba hasta el 20% si se sumaban los Planes de Pensiones de empleo. Asimismo, esta cifra
era una media de las cuentas de participes por Comunidades Auténomas, situandose mas de la
mitad de las mismas por debajo de dicha cantidad. Por otro lado, de la poblacion que contribuia
a un Plan de Pensidn, el porcentaje que realizaba aportaciones periddicas era inferior. El ahorro
acumulado suponia el 6,4% del PIB, tan solo 0,1 puntos por encima del afio anterior, Ademas,
si se comparaba la pension media anual de jubilacion con el patrimonio medio acumulado
individual, este Gltimo tan solo suponia el 65% de la pension pablica (Observatorio inverco,
2017). Estos datos confirman el insuficiente desarrollo del sistema de capitalizacion en Espafia.

4.2. Justificacién a partir de la economia del comportamiento

A partir de la perspectiva neoclésica, los trabajadores invertirian en planes de pensiones porque
tienen en cuenta su futuro, pero la evidencia ha demostrado que el comportamiento de los
individuos en la toma de decisiones financieras no siempre es racional. Como ya se ha
comentado en el apartado anterior, el porcentaje de ciudadanos que disponen de Planes de
Pensiones Individuales es una cifra exigua. Los hallazgos en la economia del comportamiento
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explican los problemas a los que se enfrentan las personas e influyen en la toma de decisiones
sobre la jubilacion.

Las emociones tienen un papel importante en el proceso de toma de decisiones, y una mala
influencia de estas puede desembocar en errores a la hora de emitir juicios. La poblacion que
se encuentra lejos de la edad de retirarse del mercado laboral tiene dificultades a la hora de
visualizarse en un estado de jubilacién, y no resulta comodo pensar en el envejecimiento y la
mortalidad. Ademas, planear el futuro requiere esfuerzo, lo que puede dar lugar a que se
pospongan las decisiones relacionadas con dicha planificacion.

La presencia de las emociones y la demora cuando se han de evaluar planes ulteriores son
justificables a partir de la teoria del sistema dual. Como se ha comentado previamente,
Kahneman (2011) afirma que el pensamiento estd compuesto por dos sistemas: el sistema 1,
que es intuitivo, rapido y esta influenciado por las emociones; y el sistema 2, que es reflexivo
pero mas lento y requiere de mayor esfuerzo. Cuando se toman decisiones, los individuos estan
predispuestos a tomar decisiones rapidas basandose en el sistema 1 y haciendo uso de las
emociones y las heuristicas para elegir entre las diferentes opciones. Sin embargo, el resultado
puede diferir del que se derivaria del sistema 2. Emplear el sistema 2 para controlar las
emociones y llevar a cabo una correcta planificacion financiera requiere un esfuerzo que los
ciudadanos han de estar dispuestos a asumir.

Ademés del sistema de pensamiento dual, otros aspectos clave de la economia del
comportamiento influyen en la toma de decisiones de los individuos sobre la jubilacion. Los
sesgos, el exceso de informacion y el descuento temporal son otros obstaculos presenten a la
hora de planificar el retiro del mercado laboral.

La presencia de sesgos cognitivos puede llegar a justificar por qué los individuos no afrontan
la creacion de planes de pensidn. Por ejemplo, el sesgo del statu quo explica que las personas
prefieren que las cosas permanezcan igual y no hacer nada, y elaborar un plan de pensién
supondria un cambio en lo establecido. Por otro lado, el sesgo de optimismo define que los
individuos sobreestiman la probabilidad de sucesos positivos y subestiman la de que ocurran
acontecimientos negativos; de este modo, no contemplan una posible reduccion de su salario o
la pérdida del trabajo, que afectaria a su pension futura, de forma que su estimacion del ingreso
en la jubilacion es demasiado alta. Ademas, también se produce el sesgo de confianza asociada
a un exceso de seguridad y a la toma de decisiones arriesgadas, como es la demora a la hora de
planificar la jubilacion. En esta linea, la falacia de planificacion es otro ejemplo del sesgo de
confianza a partir del cual las personas subestiman el tiempo necesario para completar una tarea,
sin considerar que un adecuado plan de pensiones conlleva una mayor duracion de la concebida.

La aversion a la pérdida asociada a la teoria de la perspectiva también justifica la escasez de
planes de pensiones. Cuando los individuos han de destinar una parte de su salario a un fondo,
perciben gque cobran una cantidad menos y, por lo tanto, que estan sufriendo una perdida. En
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relacion a este concepto, aparece también el efecto dotacion de acuerdo con el cual las personas
no estan dispuestas a deshacerse de algo que poseen y no consideran entregar una parte su
salario.

La complejidad y el exceso de informacion son otro aspecto que afecta a las decisiones de
jubilacién. Los planes de pensiones pueden resultar dificiles de entender y una gran variedad
de opciones puede ir asociada a la fatiga de decision de los individuos. Estos factores conducen
a que las personas prefieran evadir la informacion y asi liberarse de tomar una decision y de la
responsabilidad que conlleva.

El descuento temporal también justifica la no creacion de planes de pensiones debido a la
distancia entre el momento actual y la jubilacion. Este efecto se explica por el hecho que los
individuos valoran mas una retribucion en el presente que una mayor obtenida mas tarde.
Asimismo, la gente prefiere tener dinero para gastar ahora que diferir el consumo a la jubilacion.
La propension a consumir ahora en vez de esperar estd asociada al sesgo actual o del presente,
que se define por esta tendencia de las personas a dar mas peso a los pagos cercanos que a las
compensaciones futuras. De este modo también se produce una inconsistencia temporal de las
decisiones cuando los individuos aplazan la creacion de un plan de pensiones a un momento
futuro pero cuando se aproximan a este instante vuelven a retardarlo. En la economia del
comportamiento, posponer sistematicamente una decision se conoce como miopia o dilacion.
En esta linea, también se da el sesgo de autocontrol que consiste en la predisposicion a consumir
mas ahora a expensas de ahorrar para el fututo debido a una falta de autodisciplina, es decir, la
preferencia por gratificaciones a corto plazo sacrificando objetivos a largo plazo, como es la
pensién de jubilacion.

A partir de las aportaciones de la economia del comportamiento, las administraciones publicas
pueden encontrar estrategias para mitigar estos obstaculos cognitivos que entorpecen la toma
de decisiones de los ciudadanos a la hora de disefiar un plan de jubilacion privado. De este
modo es posible disefiar politicas para atenuar estos sesgos o beneficiarse de ellos y mejorar el
sistema de pensiones actual.
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5. Propuestas de fomento de planes de pension desde la economia del
comportamiento

La administracion publica o, en el caso que nos concierne, el Gobierno espafiol, puede llevar a
cabo un conjunto de medidas con la finalidad de aumentar la proporcion de ciudadanos que
participan en fondos destinados a la jubilacion.

Atendiendo a los aspectos de la economia del comportamiento comentados en el apartado
anterior que influyen en la toma de decisiones de los individuos en relacion a los planes de
pension, diversos gobiernos e instituciones han propuesto una serie de politicas publicas con el
objetivo de moderar los sesgos cognitivos o aprovecharlos. A partir de nudges, las instituciones
pueden incentivar a los ciudadanos para que suscriban planes de pension privados sin mermar
su libertad de eleccion.

La finalidad de que los ciudadanos dispongan de un plan de pension privado es que la renta que
sustituye los ingresos de las personas cuando no trabajan se obtenga principalmente del fondo
de jubilacion, y que la retribucidn publica sea Uinicamente un complemento y no el ingreso total.
De este modo, la pensiéon estatal se reduciria y, en consecuencia, lo haria el gasto vinculado a
la Seguridad Social. Ademas, para fomentar la creacion de planes de pension, la suma del
ingreso derivado del fondo privado y de la ayuda publica deberia ser mayor que si Unicamente
se recibiera la pension estatal.

Las diversas propuestas sefialadas en este apartado estan formuladas con el propésito de reducir
los obstaculos cognitivos que afectan a la toma de decisiones de los ciudadanos a la hora de
suscribirse a un plan de pensiones. De este modo, cada proposicion esta planteada para corregir
uno o varios sesgos que plantea la economia del comportamiento.

A partir de la teoria del sistema, todas las propuestas que presentamos aqui pretenden ayudar a
los ciudadanos a llevar a cabo una correcta planificacion financiera, que requeriria del uso del
sistema 2, pero que no se emplea porque exige un esfuerzo por parte de la poblacién. Asi, se
evitaria la toma de decisiones répidas e influenciadas por las emociones que se pueden realizar
de manera intuitiva y sin reflexion previa, en un intento precipitado por crear un plan de
pensiones en una edad cerca de la jubilacion, y asumiendo un mayor riesgo para conseguir mas
beneficio en un plazo de tiempo menor.

Ademas, el conjunto de las sugerencias buscan corregir el sesgo de optimismo, que sobrevalora
la posibilidad de que sucedan eventos positivos y desestima la de que ocurran sucesos
negativos, e impide percibir los riesgos en los que se incurre por no iniciar un plan de pensiones
en el momento adecuando. Tal y como se ha mencionado en el apartado anterior, la no
consideracion de una posible reduccion salarial o perdida del empleo, consecuencia de este
sesgo, imposibilitaria la creacion de un plan de pensiones en el futuro.
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Igualmente, nuestras propuestas ayudarian a corregir el sesgo de confianza que, en la misma
linea del anterior, esta asociado a un exceso de seguridad que provocaria una demora en la
suscripcion a un plan de jubilacion. También corrigen la falacia de planificacion, a través de la
cual se infravalora el tiempo necesario que conlleva un correcto plan de pensiones. Asi se
prevendria la eleccion de fondos de pensidn que prometen mayores intereses pero con el riesgo
de perder el capital invertido para conseguir beneficios méas altos en menor tiempo, decisiones
tomadas a traves del sistema 1.

En esta linea, también se evitaria el descuento temporal mediante el cual se aprecia mas una
remuneracion actual que una futura y, por lo tanto, no se considera la importancia de disponer
de una retribucion durante la jubilacion.

Del mismo modo, se persigue evitar la fatiga de decisién que supone escoger entre el amplio
abanico de opciones de fondos de pension que ofrecen las entidades. Este hecho provoca que
los ciudadanos prefieran evitar la molestia que supone y opten por no crear ningin plan de
jubilacion. De este modo, se reduciria el esfuerzo necesario que se ha de emplear y no supondria
una excesiva dificultad para los trabajadores.

Individualmente, cada propuesta también esta encaminada a corregir sesgos concretos o, como
es el caso, a aprovecharlos para que los trabajadores se suscriban a planes privados.

5.1.Propuestas

En primer lugar, el gobierno puede aprobar una ley de inscripcion automatica. En este
programa, los trabajadores serian inscritos automaticamente en un plan de jubilacién privado
en su lugar de trabajo, con la posibilidad de optar por no participar. De este modo, un porcentaje
del sueldo o salario de los empleados se destinaria a un fondo de pensiones por defecto con
unas determinadas caracteristicas. El objetivo de la opcién que permite desvincularse es no
privar al trabajador de su libertad de eleccion si no quiere contribuir a un fondo privado.
Ademas de esta posibilidad, también se ofrecerian otros fondos de pensiones con diferentes
caracteristicas que se aproximen a los distintos perfiles de inversor, pero en primer lugar ha de
haber la opcién predeterminada. Asimismo, para no reducir la capacidad adquisitiva de las
familias con menos recursos, esta ley solo incluiria a trabajadores que reciban una remuneracion
superior a un umbral establecido. EI método de la inscripcién automatica esta vigente en Reino
Unido desde el afio 2012, y es conocido como automatic enrolment.

La inscripcién automatica pretende conseguir que los trabajadores mantengan el plan de
jubilacion al que han sido inscritos a partir del sesgo del statu quo. De esta manera, por la
tendencia a no realizar ningin cambio y la preferencia por que las cosas permanezcan igual, un
gran nimero de trabajadores no elegiria la opcion de desvincularse aunque sea posible. Por este
motivo, el fondo de pensidon en el que se participa automaticamente ha de tener unas
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caracteristicas definidas, con el proposito de que el ciudadano no se vea con la obligacion de
ser él quien haya de tomar la decision y acabe optando por no contribuir a fin de evitar tener
que elegir. Aun asi, también han de ofrecerse otras alternativas de fondos de pensiones para no
coartar su libertad de eleccién en ninglin momento.

En segundo lugar, y vinculado a la inscripcion automatica, el porcentaje destinado a un fondo
de pension podria estar vinculado a posibles aumentos futuros del sueldo o salario de los
trabajadores. Esta alternativa también persigue aprovechar el sesgo del statu quo, ya que la
aportacion se haria de manera automatica en el momento que se incrementaran las
remuneraciones de los empleados, pero evitando la aversion a la pérdida que puede afectar al
trabajador en el primer caso. Si los individuos han de destinar parte de su salario a un fondo,
estaran cobrando una cantidad menor y, en consecuencia, lo percibiran como una pérdida. Esta
circunstancia puede suceder si la inscripcion automatica se lleva a cabo en empleados que ya
llevan tiempo trabajando en su respectiva empresa y ya han cobrado anteriormente; si el
empleado es nuevo, la situacidén no acontece. Entonces, empleando la alternativa de dedicar el
aumento del salario a un fondo de pension el trabajador no lo percibiria como una reduccién ya
gue no notaria el cambio respecto a la situacion anterior.

En tercer lugar, la administracion publica podria aprobar una ley que comprometiera al
trabajador a crear un plan de pensiones privado antes de una edad determinada. Esta consistiria
en que el empleado elegiria esta fecha en el momento de firmar el contrato. Ademas, la
legislacion estableceria una edad limite en la que, si el ciudadano no ha iniciado su plan de
jubilacién, automéaticamente se le crearia uno. Esta politica podria incluir el uso de mensajes
que serian enviados al trabajador a modo de recordatorio cuando se estuviera acercando la fecha
gue escogio. Sunstein y Thaler (2008) demostraron que recordar determinadas conductas a los
ciudadanos aumenta su ejecucién ya gue la mayoria de estas no se llevan a cabo por descuido.

La ley buscaria disuadir la dilacion o miopia que afecta al trabajador cuando prorroga
asiduamente la suscripcion a un fondo para la jubilacion. Su formulacion se basaria en la
propuesta de compromiso previo de Cass Sunstein (2014) de nudges para programas de
politicas publicas, en la que sugiere concretar una accién en un momento preciso del futuro
para promover su realizacion.

En cuarto lugar, la institucion pablica deberia divulgar informacion para fomentar la creacion
de planes de pensién privados mediante el uso de publicidad, explicando diferentes alternativas
y el procedimiento que se ha de llevar a cabo. Ademas, seria posible hacer uso de normas
sociales y anunciar que un determinado nimero de ciudadanos ya estan suscritos a planes de
jubilacion, lo que fomentaria la adhesion de aquellos que todavia no participan en ninguno.

También podria establecerse una norma a partir de la cual, en un primer momento, al empleado
se le ofrecerian un numero reducido de opciones acerca de diferentes planes de pension y, si lo
solicitase, se le mostrarian mas alternativas.
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Vinculado a todas las alternativas mencionadas, seria indispensable reducir la burocracia que
se solicita en el momento de creacion de un plan de pensiones. De este modo, se reduciria el
esfuerzo y el tiempo que los ciudadanos se ven obligados a emplear.

Tanto las opciones de difusion de informacién, de empleo de anuncios que alientan a méas
personas a involucrase como las de reduccion del nimero de opciones y de burocracia se
fundamentan en las propuestas de nudges para programas de politicas publicas del ensayo de
Cass Sustein (2014). Estan relacionadas, respectivamente, con las alternativas de divulgacion,
uso de normas sociales, simplificacion y facilidad y comodidad.

Por ultimo, la administracion publica podria ofrecer la posibilidad de destinar la devolucién de
la declaracion de la renta a un fondo de pensién privado en vez de entregarsela directamente al
trabajador. Esta alternativa requeriria, antes de implementarse, contar con datos detallados
sobre el perfil de los ciudadanos que habitualmente tienen derecho a recibir una devolucion en
su declaracion de la renta, asi como de las cantidades devueltas, lo que ayudaria a saber qué
percentiles de renta son los que tienen mas probabilidad de obtener un retorno de sus
retenciones, y qué tipo de trabajadores acostumbran a ser los que no participan en planes de
jubilacion.

Esta opcion también se ejecutaria automaticamente con la alternativa de no participar si el
trabajador asi lo prefiere, como en el caso de la inscripcion. Asimismo, se aprovecharia el sesgo
del statu quo, ya que, en caso de decidir no hacer nada, es decir, no desvincularse del fondo,
todo quedaria igual para el individuo. De la misma manera, se ofrecerian méas opciones de
fondos con diferentes caracteristicas que se adecuaran a los distintos perfiles de inversor, pero
fijando una seleccion por defecto, como ya se ha razonado con la inscripcion automatica.
Ademas, el rembolso del impuesto sobre la renta se percibe como un ingreso extra a pesar de
ser un capital que legalmente pertenece al trabajador. De este modo, los ciudadanos no se verian
afectados por una posible aversion a la pérdida dado que se trata de una suma monetaria con la
que podrian no contar.

Es preciso sefialar que las diferentes propuestas no son incompatibles entre ellas y seria posible
aplicar méas de una simultaneamente. A continuacién exponemos dos experiencias concretas
que se han aplicado con éxito en el ambito internacional utilizando alguna de las propuestas
presentadas aqui.

5.2. Referentes internacionales: Save More Tomorrow

Richard H. Thaler y Shlomo Benatzi publicaron un articulo titulado Save More Tomorrow:
Using Behavioral Economics to Increase Employee Saving, en la revista Journal of Political
Economy en febrero de 2004. En el documento, proponian un programa de ahorro llamado Save
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More Tomorrow y reportaban datos sobre las tres primeras implementaciones que se habian
llevado a cabo hasta entonces.

La idea consiste es proponer a los trabajadores decidir en un momento dado la tasa de ahorro
que realizaran mas adelante. Concretamente, se comprometen a asignar a planes de pension los
futuros incrementos salariales y a continuar en el programa hasta alcanzar una cierta cantidad
0 hasta que decidan abandonarlo voluntariamente. Este mecanismo fue propuesto porque los
datos evidenciaban que los empleados no se unian a planes de pensién o participaban con tasas
de ahorro insuficientes.

El programa se basaba en tres factores de la economia del comportamiento. En primer lugar, se
evitaria la aversion a las pérdidas si se asociaban los aumentos de salario a incrementos de
ahorro. En segundo lugar, se moderaria el sesgo presente si la decision tenia efecto en el futuro.
Por ultimo, si el plan continuaba vigente a no ser que el trabajador decidiera desvincularse, la
inercia o sesgo del statu quo provocaria que se mantuviera.

El plan se llevo a la practica en tres empresas que decidieron implementarlo. De este modo, se
pudieron extraer datos de la eficacia del programa. Primero, el 78% de los trabajadores a los
cuales se les ofrecio el plan decidi6 participar. Segundo, el 80% de los adscritos se mantuvo
hasta el cuarto aumento de sueldo. Tercero, el ahorro inicial antes de la adopcion del plan era
del 3,5%, y aumento hasta el 13,6% en el cuarto incremento salarial. Ademaés, de los empleados
que aceptaron en primera instancia el programa, tan solo el 0,2% decidi6 rechazarlo en el
transcurso de los cuatro aumentos.

5.3. Referentes internacionales: automatic enrolment

A finales de 2012, en Reino Unido se aprobd una herramienta conocida como automatic
enrolment (AE), que consiste en que los empresarios inscriben automéaticamente a sus
trabajadores a un plan de pensiones, conformando un sistema de prevision social accesorio a
las prestaciones publicas de pensiones.

El sistema de pensiones de Reino Unido previo a la aprobacién del AE era un sistema mixto,
compuesto por un sistema pablico de reparto y por un sistema privado de pensiones de empleo.
Desde su entrada en vigor en el inicio de la segunda mitad del siglo XX, ambos sistemas se
complementaban eficientemente.

Sin embargo, a principios del siglo XXI, el sistema empezé a plantear problemas ante el
progresivo aumento del envejecimiento de la poblacion. El coste de las pensiones publicas
aumentd como consecuencia del incremento de la esperanza de vida. El sistema privado no
podia compensar esta situacion ya que habia perdido relevancia y las aportaciones y el nivel de
ahorro habian disminuido a lo largo de las dltimas décadas.
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Estos hechos no garantizaban la sostenibilidad del sistema de pensiones presente en Reino
Unido. De este modo, el afio 2002, el Gobierno nombré una Comision de Pensiones, que realizo
dos informes a partir de los cuales de desarroll6 el programa automatic enrolment.

En el primer informe, llamado Pensions: Challenges and Choices (2004), se realizd una
evaluacion del sistema de pensiones vigente. El documento detalla que en 1958 la proporcion
de trabajadores con planes de pensiones privados era del 58%, y habia descendido hasta el 34%
en 1995. Asimismo, desde ese Ultimo afo hasta 2004, el nimero de participes se redujo en un
60%. En esos mismos afios, el porcentaje de pensionistas que dependian de la pension publica
integramente habia pasado del 46% al 54%.

En el segundo informe, A New Pensions Settlement for the Twenty-First Century (2005),
conocido como Informe Truder, se plantean una serie de propuestas y sugerencias a llevar a
cabo. Descartadas las opciones de continuar sin realizar cambios, aumentar las cotizaciones a
la Seguridad Social o incrementar la edad de jubilacion, porque no resolverian el problema de
la sostenibilidad del sistema de pensiones, se plante6 el mecanismo de automatic enrolment,
detallando su funcionamiento.

De este modo, en el afio 2008 se aprobo la nueva ley de pensiones a partir de las propuestas de
la Comision de Pensiones, en la que se especificaban las medidas para instaurar el sistema de
automatic enrolment.

Fundamentos

El modelo automatic enrollment se fundamenta en los estudios de la economia del
comportamiento de Richard H. Thaler. Estos estudios determinan que la mayoria de los
ciudadanos tiene intencion de ahorrar, pero nunca ven el momento de empezar. Sin embargo,
si el sistema de ahorro es por defecto, los individuos tendran propension a quedarse, ya que
para desvincularse han de tomar una decision activa. Ademas, la economia del comportamiento
explica que las personas no toman decisiones racionales en cuanto a ahorrar debido a que no
visualizan reflexivamente el futuro, y porque prefieren las recompensas en el corto plazo. Asi,
las personas necesitan nudges para tomar buenas decisiones relacionadas con el ahorro.

Descripcidn del sistema

En el mecanismo de automatic enrolement, el empresario tiene la obligacion de inscribir a los
empleados en un fondo de pensiones. La adscripcion por defecto afecta a los trabajadores que
satisfacen una serie de condiciones establecidas. Los requisitos que se establecieron en primera
instancia el afio que se aprobo la ley fueron que el empleado no participase en un sistema de
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pensiones privado, tuviera 22 afios 0 mas, ganara 10.000 libras anuales y trabajase asiduamente
en Reino Unido. EI importe minimo de salario se revisa de manera anual y actualmente se sitGa
en 6.136 libras.

La adhesidn al sistema se llevd a cabo progresivamente durante 6 afios desde la fecha de inicio
en 2012. El tamafio de la empresa determinaba la fecha en que los trabajadores debian ser
inscritos. Se empezo por las grandes empresas de 250 0 mas empleados, que debian registrar a
sus trabajadores desde octubre de 2012 a febrero de 2014; y se termino por las compafiias de
menos de 30 trabajadores, que disponian desde enero de 2016 a abril de 2017.

Las aportaciones al sistema se calculaban sobre el salario pensionable de los empleados.
Durante los primeros afios, el empresario aportaba un 1%, el trabajador un 0,8% y el estado un
0,2%, hasta un total de 2%. El sequndo trimestre de 2018 se aumentaron las contribuciones a
un total de 5%, y el mes de abril de 2019 volvieron a actualizarse estas aportaciones hasta el
8%, siendo un 3% a cargo del empresario, 4% del trabajador y 3% del estado.

e eraio | ol
De 1 oct 2012 a 31 marzo de 2018 0,8% 0,2% “
De 1 abril 2018 a 31 marzo 2019 2% 2,4% 0,6% “
Desde 1 de abril 2019 3% 4% 1% “

Tabla 2. Aportaciones al sistema.

Los trabajadores que ya estuvieran inscritos en un fondo de pensiones no debian ser inscritos
automaticamente, pero los niveles de aportacion debian ser iguales o superiores a los
establecidos por el sistema de automatic enrolment.

Los empleados que han sido inscritos automaticamente disponen del plazo de un mes para
salirse (opt-out). Si desearan volver a darse de alta podrian hacerlo en los 12 meses posteriores.
Ademas, cada tres afios, los empleadores deberéan inscribir automaticamente a los trabajadores
que satisfagan las condiciones pero optaron por desvincularse. Los asalariados que no cumplen
las caracteristicas para ser adscritos automaticamente tienen derecho a pedir ser inscritos.

El sistema faculta a los trabajadores a escoger las caracteristicas del fondo en el que va a
participar. Si no selecciona ninguno, se invierte en un fondo por defecto (default fund). Este
fondo es de bajo riesgo y destina la mayor parte de la inversion a activos de renta fija.

A finales de 2017, el Ministerio de Trabajo y Pensiones publicd el informe Automatic
Enrolment Review 2017: Maintaing the Momentum, en el que evaluaba los resultados del
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sistema hasta la fecha y proponia una serie de modificaciones, entre ellas la reduccién de la
edad minima de para la inscripcion automatica hasta los 18 afios.

Impacto del sistema

Previamente a la puesta en funcionamiento del automatic enrolment, se produjo una reduccion
de la participacion en sistemas de pensiones de empresa de trabajadores elegibles, es decir, los
que cumplian las condiciones que requeria el sistema. En 2006 la participacion era del 62%, 12
millones de empleados, y en 2012 del 55%, 10,7 millones de trabajadores.

A partir del informe publicado por el Ministerio de Trabajo y Pensiones en 2017, se extraen
datos de la efectividad del AE desde su implementacién en 2012. A lo largo del ultimo
quinguenio se ha producido un incremento de los empleados que participan en fondos de
pensiones. A finales de 2017, la proporcion ascendia a un 87%, 18,7 millones de trabajadores,
un 10% mas que el afio previo. La inscripcion automatica ha aumentado principalmente la
participacion de la franja de edad mas joven. En 2012, el porcentaje era del 24% y a cierre de
2016 del 68%. Ademas, la tasa de participacion por género se ha igualado. Asimismo, la
implementacién del automatic enrolment ha incidido mas en los trabajadores de rentas bajas,
entre 10.000 y 19.999 libras, que han incrementado en 43 puntos porcentuales su participacion
en fondos para la jubilacion.

3 E3

Jovenes 22-29 afios 24% 68%
Mas de 50 afios 50% 75%
Media todas las edades 5504 TELG

Tabla 3. Participacion por franja de edad.

La encuesta Employer Pension Provision elaborada por el gobierno de Reino Unido el afio 2015
expresa que el 91 % de los trabajadores inscritos automaticamente se habia mantenido en el
sistema. Este dato supone que tan solo un 9% habian optado por salirse. Ademas, el 5% de los
empleados que no cumplian las condiciones para ser inscritos automaticamente habian
solicitado de manera voluntaria su adscripcion.

La cantidad aportada a favor de los empleados en 2017 se situaba en los 90.300 millones de
libras, y el afio anterior habia sido de 86.000 millones. De estas, aproximadamente 20.000
millones son de trabajadores que previamente a la instauracién del automatic enrolment no
participaban en ningun fondo de pensiones.
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6. ¢Es aplicable el automatic enrolment al caso espafiol?

Tal como se ha indicado, el sistema de pensiones de reparto vigente que se aplica en Espafa se
enfrenta a dificultades tanto en el corto como en el largo plazo. El progresivo aumento del gasto
en pensiones y la inversion de la pirdmide demografica plantean dudas sobre su sostenibilidad.
En este aspecto, seria aconsejable adoptar un sistema de capitalizacion a partir del cual los
individuos realicen aportaciones a un fondo de pension y en su jubilacion obtengan el capital y
unos rendimientos, pero los datos demuestran que no es una practica extendida en el territorio
espafiol. Como se sefialaba mas arriba, en el afio 2017 el porcentaje de ciudadanos que destina
parte de sus ahorros a planes de pensiones individuales tan solo era el 16,4%, proporcion que
se eleva hasta el 20% si se consideran los planes de empresa (Observatorio inverco, 2017).

Los hallazgos de la economia del comportamiento resultan utiles para explicar la tendencia de
los individuos a no inscribirse en planes de pensiones privados. Ademas, proporcionan
herramientas que pueden ser empleadas para corregir esa tendencia, y poder elaborar una serie
de politicas publicas encaminadas a modificar la situacion actual. De este modo, en el apartado
anterior presentdbamos diversas propuestas que pueden llevar a cabo las administraciones
publicas sin mermar la libertad de decision de los ciudadanos. La mas destacada es la
instauracion de un sistema de inscripcion automatica en el cual los trabajadores serian inscritos
a un plan de pensiones privado en su lugar de trabajo. Como hemos explicado, dicha propuesta
se ha aplicado con éxito en el Reino Unido a través del sistema de automatic enrolment.

En este apartado nos planteamos si una reforma similar a la que se ha llevado a cabo en Reino
Unido podria ser aplicable en el caso espariol.

La situacion previa a la aplicacion del automatic enrolment del sistema de pensiones britanico
no difiere de la realidad actual del sistema espariol. En ambos casos, el coste de las pensiones
publicas ha aumentado debido al aumento en la esperanza de vida. Como se indicaba mas arriba,
en Espafia, el gasto en pensiones publicas ha aumentado un 2,93% en abril de 2020 en
comparacion al mismo mes del afio anterior (Epdata, 2020). Ademas, se prevé que el gasto sea
mayor como consecuencia del envejecimiento de la poblaciéon. Las proyecciones de la
Comision Europea pronostican que la tasa de dependencia en Espafia supere los 50 puntos en
menos de treinta afios (Eurostat, 2020).

La reforma llevada a cabo en Reino Unido consigui6 elevar hasta el 87% el porcentaje de
trabajadores que participan en planes de pensién, 32 puntos por encima de la cifra previa a su
implementacion. Asimismo, solo el 9% de los empleados han optado por salirse del esquema.

Atendiendo a estos datos, la implementacion de un sistema de inscripcion automatica resultaria
util para aumentar la proporcion de trabajadores que destinan una parte de su salario a un fondo
de pension. Ademas, el nimero de empleados que decidieran desvincularse del esquema seria
reducido debido al sesgo del statu quo.
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Una de las diferencias entre las dos economias es que en Reino Unido, a pesar del descenso
previo a la aplicacion del automatic enrolment, mas de la mitad de los trabajadores ya
participaba en un sistema de prevision social privado. En 2006 la participacion fue del 62% de
los trabajadores, mientras que en 2012 se redujo hasta el 55%. Sin embargo, en Espafia la
proporcidn apenas alcanza una quinta parte de los trabajadores. Este hecho no supone un
obstaculo para la implementacion de un sistema de inscripcién automatica, pero muestra que
los planes de pensiones no constituyen una practica habitual en la economia espafiola.

El principal obstaculo de esta propuesta es la reduccion de los ingresos que provoca. El salario
medio de Reino Unido es de aproximadamente 46.485€ al afio, mientras que en Espafa es de
27.537€ para el afio 2019 (Expansion, 2020). Estos datos suponen que el coste de realizar una
aportacion en base al salario es mayor en el segundo caso. Ademas, como la practica vigente es
de reparto, no podria compensarse la nueva aportacion al plan de pensiones privado con la
cotizacion a la Seguridad Social, y los trabajadores deberian compaginar la aportacion privada
con las cotizaciones publicas para pagar a los jubilados actuales.

Para analizar este aspecto, es posible evaluar el impacto de la aplicacion de una nueva tasa en
la nébmina de los trabajadores atendiendo al salario minimo interprofesional sin ningun
suplemento salarial. En este aspecto, se realiza el célculo considerando Unicamente la
tributacion por IRPF, la cotizacion por contingencia comun y la cotizacion por desempleo.

En Espafia se publica el salario minimo interprofesional divido en catorce pagas anuales. En
2020 ha quedado establecido en 950€ mensuales, es decir 13.300€ al afo. Si se pasa la cifra a
12 pagas mensuales, el SMI queda en 1.108,3€ al mes. De este modo, considerando la
tributacion del IRPF, que para este tramo de renda se establece en el 19%, considerando el tipo
estatal y autonémico del 9,5%, la deduccion es de 210.58€. Anadiendo la cotizacidn por
contingencia comun del 4,7%, por desempleo del 1,55% y por formacion profesional del 0,1%,
las deducciones son de 52,09€, 16,62€ y 1,11€ respectivamente. Estas cifras suponen un total
a deducir de 280,40€, lo que supone un salario neto de 827,90¢€.

Para calcular la proporcion destinada a un fondo de pension privado se supondra el 4% que se
aplica actualmente en Reino Unido. La deduccion quedaria en 44,33€ mensuales. Asi, el ingreso
final se reduciria hasta los 783,57€. Es importante destacar que esta cifra considera las dos
pagas extras anuales como parte del salario mensual de los trabajadores, por lo que la cantidad
real resultaria menor.

A partir de estos céalculos, se observa que el salario neto final queda por debajo de los 800€, una
cifra que puede considerarse reducida para el coste de vida en Espafa. La deduccion destinada
al fondo de pension supone un impacto de casi S0€ mensuales, una cantidad que podria ser
necesaria para los trabajadores que perciben el salario minimo interprofesional.
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Con la finalidad de corregir este aspecto, podria aplicarse la estrategia que fue implantada en
Reino Unido los primeros afios del automatic enrolment. El requisito consistia en el
establecimiento de una cifra salarial minima para la aplicacion la deduccién. De este modo no
afectaria a los trabajadores con salarios reducidos, como es el caso del ejemplo del salario
minimo interprofesional en Espafia.

Ademaés, durante los primeros afos, las aportaciones al sistema por parte del trabajador fueron
del 0,8% vy, en este caso, la reduccion seria de 8,87€.

Por otro lado, es necesario tener en cuenta que, en Reino Unido, las empresas y el estado
también realizan aportaciones en proporcion al salario del trabajador. De este modo, la
contribucion del trabajador de un 0,8% no resultaria tan escasa si se complementa con el 1%
que debia aportar el empresario y el 0,2% por parte del estado.

Concepto Devengo Deducciones T.adeducir Salario neto

1.108,30

210,58

52,09

16,52

1,11

] 280,40 827,90
44,33 324,73 783,57
8,87 289,27 819,03

Tabla 4. Ejemplo de némina con el SMI.

Sin embargo, como la contribucién por parte del empleador no es una fraccion del salario del
trabajador, sino que es un gasto adicional, la implementacion de este sistema supondria mayores
costes laborales, que podrian conducir a un aumento de los despidos con el fin de compensar
los gastos. Para evitar esta posible situacion, también podria aplicarse otro de los requisitos
instaurados en Reino Unido al inicio del automatic enrolment. Este consistia en que el tamafio
de la empresa determinaba la fecha en que las empresas debian inscribir a sus trabajadores,
empezando por las grandes empresas de 250 o méas empleados, y reduciendo progresivamente
ese limite. De este modo, las pequefias empresas dispondrian de margen para disefiar estrategias
que les permitieran cubrir estos nuevos costes.

Para completar el analisis, también se puede estudiar el impacto de una aportacién a un sistema
de pensiones privado para la cifra del salario medio de 27.537€ anuales, que corresponde a un
ingreso bruto mensual es de 2.295€. Asi, con las mismas cotizaciones que en el ejemplo del
salario minimo interprofesional, la deduccion por contingencia comun del 4,7% es de 107,87€,
por desempleo del 1,55% es de 35,57€ y por formacion profesional del 0,1% es de 2,30€. La
tributacion del IRPF para este tramo de renta es del 15% el tipo estatal, y considerando el tipo
medio autondémico del 15%, supone una deduccion de 688,50€. De este modo, el total a
descontar es de 834,24€, quedando el salario neto en 1.460,76€.
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Una contribucion a un fondo de pensiones del 4% resultaria en una cifra de 91,80€ y un ingreso
neto de 1.368,96€. A diferencia del resultado final a partir del salario minimo interprofesional,
la adscripcion a un plan de pension privado no disminuye la retribucion neta del trabajador a
niveles de subsistencia, pero una reduccion de poco menos de 100€ podria traducirse en una
aversion a la pérdida y la consiguiente desvinculacion del sistema, por lo que también seria
necesario empezar por una cifra menor. Asi, la contribucion del 0,8% implicaria una cantidad
de 18,36€, y el salario neto no seria tan distante al que resultaria sin la inscripcion a un plan de
pensiones privado.

Concepto Devengo Deducciones T.adeducir Salario neto

2.295,00
688,50
107,87
35,57
2,30
834,24 1460,76

*Ap. Fondo Pension 4% 91,80 926,04 1368,96
*Ap. Fondo Pension 0,8% 18,36 852,60 1442,40

Tabla 5. Ejemplo de némina con el salario medio.

De este modo, para ambos ejemplos seria adecuado empezar con una proporcion reducida en
relacién al salario bruto y aumentarla posteriormente como en el caso de Reino Unido. En este
aspecto, el crecimiento de la contribucién podria vincularse a futuros aumentos salariales,
evitando asi la aversion a la pérdida asociada a aumentos en el porcentaje destinado a fondos
para la jubilacion. En la propuesta de Richard H. Thaler y Shlomo Benatzi: Save More
Tomorrow, en la cual se destinaba a los planes de pensiones una proporcién de los aumentos
salariales, se consiguié aumentar mas de diez puntos porcentuales el ahorro destinado a planes
de pension privados. Ademas, ampliando la proporcion a medida que se incrementaba el salario,
se producia un aumento exponencial del ahorro para la jubilacion.

Por dltimo, es necesario hacer mencion de que un sistema de inscripcién automatica es de
aplicacion para empleados por cuenta ajena, sin tener en cuenta los autbnomos. Esta proporcién
de trabajadores no se beneficiaria de un sistema de inscripcion automatica, y deberian buscarse
otros medios para conseguir que también participaran en planes de jubilacion.
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7. Conclusiéon

En este trabajo se ha elaborado una aproximacion a las posibles soluciones que se pueden
plantear, a partir de la economia del comportamiento, para resolver el problema de
insostenibilidad al que se enfrenta el sistema publico de pensiones espafiol, mediante la
promocion de planes de pensiones privados.

La propuesta principal para conseguir que la elaboracién de planes de pensiones privados deje
de ser una préctica poco habitual en Espafia consiste en establecer un sistema de inscripcién
automatica. Esta proposicion se basa en las herramientas que ofrece la economia del
comportamiento y corrige aquellos aspectos que justifican la tendencia a no elaborar fondos de
pension privados.

La implementacion de un sistema de inscripcion automatica conseguiria aumentar la proporcion
de trabajadores que participan en planes de pension privados. Para que la propuesta no merme
el poder adquisitivo de los individuos, deberia empezarse por aportaciones reducidas y
aumentarlas progresivamente. En este sentido, una posible opcion es vincular este aumento a
futuros incrementos del salario. Ademas, otra parte de la aportacion corresponderia a las
empresas, Yy para su aplicacion deberia iniciarse en grandes empresas y reducir gradualmente el
requisito de escala minima, para que las de tamafio reducido dispusieran de un periodo de
adaptacion.

De este modo, se conseguiria reducir el gasto publico en pensiones, que ha aumentado
paulatinamente los Ultimos afios y se corregiria el problema de sostenibilidad al que se enfrenta
el sistema actual.
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