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� Resumen
El objetivo de este estudio es ofrecer una panorá-
mica de la literatura académica disponible rela-
tiva a los efectos de la inmigración sobre la soste-
nibilidad de los sistemas de pensiones de reparto y
prestación definida. Se argumenta que el aumen-
to (selectivo) de la población ayuda en el medio
plazo al equilibrio financiero del sistema. Sin em-
bargo, a más largo plazo, en la medida en que
los inmigrantes adopten las pautas demográficas
de los nativos, la situación revertirá a su esta-
do inicial. Es decir, la entrada de inmigrantes en
edad de trabajar afecta a la sostenibilidad fi-
nanciera del sistema de pensiones en el corto y
medio plazo, pues retarda la explosión de la tasa
de dependencia; no obstante, al generar dere-
chos a pensiones futuras, traslada el problema fi-
nanciero a la siguiente generación. 

� Palabras clave
Sistemas de pensiones de reparto y prestación defi-
nida, inmigración, tasa de dependencia, tasa de
empleo, educación. 

� Abstract
This study offers a broad view of the academic litera-
ture that deals with the effects of immigra-
tion on the sustainability of defined benefit PAYG
social security systems. It is usually argued that a
selective increase in the population helps towards
the financial equilibrium of the system in the me-
dium term. However, in the long term, as immi-
grants adopt the demographic patterns of the na-
tive population, the situation reverts to the
initial status. In other words, the entry of immi-
grants of working age improves the financial
sustainability of the social security system in
the short and medium term, since it postpones the
explosion of the dependency rate; but those
immigrants are also generating the right to future
pensions, therefore transferring the financial
problem to the next generation.
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1. Introducción

EN los últimos años, tanto las políticas de inmigración como las políticas
de pensiones han generado un gran debate en los países occidentales, aun-
que generalmente han sido analizadas de forma independiente. Por tanto,
no ha de sorprendernos que su análisis conjunto pueda resultar tan excitan-
te como polémico. Existe una amplia literatura dedicada a estudiar el efecto
de los flujos de inmigración sobre la economía receptora en su conjunto, si
bien el principal esfuerzo investigador se ha centrado en analizar cómo
afecta al mercado de trabajo. Más recientemente, el debate sobre la sosteni-
bilidad financiera de los sistemas de pensiones de los países occidentales ha
desplazado el esfuerzo investigador hacia el análisis de los efectos de la in-
migración sobre los sistemas de pensiones de reparto. Este estudio trata de
exponer las principales aportaciones tanto teóricas como empíricas en este
último punto.

El envejecimiento de la población europea, explicado por un aumen-
to de la esperanza de vida unido a las bajas tasas de natalidad registradas en
Europa a partir de los años setenta (años ochenta en España), tiene un im-
pacto claro y directo sobre los sistemas de Seguridad Social de reparto, pues
tiende a aumentar la proporción de jubilados mientras que reduce la pro-
porción de trabajadores. Con este panorama, no son pocos los que se han
aventurado a sostener que sólo abundantes flujos de inmigración podrían
restaurar una relación entre trabajadores en activo y jubilados que fuera
compatible con el equilibrio financiero de los actuales sistemas de pensio-
nes de los países occidentales. El objetivo de este estudio es aportar algo
de luz sobre la validez de esta afirmación tan utilizada en determinados en-
tornos.

El documento de trabajo está organizado de la siguiente forma: el
capítulo 2 resume las principales aportaciones teóricas y empíricas sobre la
relación entre inmigración y políticas redistributivas. El capítulo 3 se con-
centra en analizar un programa redistributivo concreto con los sistemas de
Seguridad Social. Por último, el capítulo 4 recoge las principales conclu-
siones al respecto.
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2. Efectos
redistributivos
de la inmigración 

TRADICIONALMENTE, la teoría económica ha analizado los movimien-
tos migratorios desde distintos enfoques, y sólo en los últimos años se han
empezado a relacionar con los sistemas de pensiones; precisamente cuando
la sostenibilidad financiera de los sistemas de pensiones de los países occi-
dentales está bajo debate. Por este motivo, creemos que antes de pasar a ex-
poner los trabajos que se han centrado en el efecto de la inmigración sobre
las pensiones, es justo exponer brevemente los trabajos dedicados a analizar
los efectos redistributivos de la inmigración.

La mayoría de los países occidentales tienen estructurado un sistema
de bienestar social compuesto por una serie de programas de redistribución
de la renta y seguridad social. Como es lógico, la evolución demográfica tie-
ne importantes implicaciones en las políticas redistributivas del sector públi-
co. La llegada de inmigrantes afecta tanto a los ingresos como a los gastos
públicos, de forma que el saldo neto de la inmigración depende no sólo de
las particularidades del Estado de Bienestar sino también de las característi-
cas (edad, nivel educativo y estructura familiar) del flujo de inmigrantes.
Normalmente, los Estados de Bienestar modernos redistribuyen la renta de
individuos ricos a individuos pobres a través de transferencias de renta o en
especie, convirtiéndose así en destinos muy atractivos para la inmigración,
principalmente de baja cualificación. De esta forma, los programas redistri-
butivos, implícita o explícitamente, dan lugar a un fenómeno de selección
adversa: los beneficiarios netos se sienten atraídos por países con alto grado de
redistribución, mientras que los contribuyentes netos se sienten repelidos. Esta
idea de la inmigración inducida por la redistribución se ha explorado pro-
fundamente en literatura clásica sobre federalismo fiscal (Sitgler, 1957; Oa-
tes, 1968;  Mirrles, 1982 y Musgrave, 1969) y se ha aplicado posteriormente
en un contexto internacional. 

Siguiendo esta línea de investigación, Wildasin (1994) utiliza un mo-
delo de equilibrio general con dos países y libre circulación de trabajadores,
para analizar las políticas de redistribución que transfieren renta entre los
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propietarios de los factores de producción fijos y los trabajadores en una de-
terminada región. Caracteriza una frontera de posibilidades de redistribu-
ción y las posibles combinaciones de distribución de renta por medio de
una política de impuestos y transferencias. Muestra que en presencia de in-
migración se pueden alcanzar asignaciones Pareto inferiores en el país de
destino de la inmigración si los inmigrantes son beneficiarios de transferen-
cias y, por lo tanto, imponen una carga fiscal sobre la sociedad. Una clara
implicación de este resultado es que los inmigrantes ya residentes en el país
receptor podrían desear la limitación de la inmigración futura. Esta idea de
que existe una resistencia a la entrada de inmigrantes poco cualificados al
ser potencialmente receptores netos de los programas del Estado de Bienes-
tar en el corto plazo (análisis estático) también se encuentra en el trabajo
de Razin y Sadka (1995). Se podría concluir entonces que en modelos está-
ticos y puramente redistributivos existirá una oposición por parte de los na-
tivos a la entrada de inmigrantes poco cualificados. 

Müller (1999) intenta explicar por qué desde los años cincuenta y se-
senta las políticas migratorias se han vuelto cada vez más restrictivas con res-
pecto a la entrada de trabajadores poco cualificados. En contraposición a la
idea de que este aumento del proteccionismo se debe a las dificultades ma-
croeconómicas y al aumento del desempleo —sobre todo en Europa—,
muestra que no existe evidencia empírica de que la inmigración afecte al
desempleo. Para ello enlaza el efecto de la inmigración sobre el mercado de
trabajo y sus efectos redistributivos, incluyendo de forma explícita la redistri-
bución de la renta. Desarrolla un modelo con un mercado de trabajo dual
con discriminación hacia los inmigrantes, definida no como menor salario
por el mismo trabajo, sino como una restricción de sus posibilidades de pro-
moción a trabajos más cualificados y por consiguiente con mayor salario.
Müller (1999) sostiene que si bien la ganancia total de la entrada de inmi-
grantes poco cualificados resulta positiva (criterio utilitarista), un análisis de
bienestar completo ha de tener en cuenta cómo afecta dicha entrada a la
desigualdad de la renta. Y precisamente muestra cómo la discriminación la-
boral hacia los inmigrantes genera un aumento en la desigualdad de la ren-
ta de tal calibre que criterios de bienestar social, que tuvieran en cuenta la
desigualdad, desaconsejarían la entrada de inmigrantes poco cualificados.

Por el contrario, si consideramos un entorno dinámico con transfe-
rencias intertemporales (como las pensiones), Razin y Sadka (1999) de-
muestran que la entrada de inmigrantes poco cualificados podría resultar
beneficiosa para todos los nativos (ricos y pobres). En su modelo, los inmi-
grantes no cualificados también son beneficiarios netos del sistema de pen-
siones, pero ello no impide que todas las generaciones nativas (jóvenes y

inmigración y pensiones: ¿qué sabemos?
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mayores), independientemente de su nivel de renta, mejoren. Este resulta-
do se obtiene al considerar todo el ciclo vital de los inmigrantes, si
observamos que no son beneficiarios netos en todos los periodos: concreta-
mente en el periodo de llegada, son contribuyentes netos a las finanzas pú-
blicas, de forma que los mayores nativos de ese periodo reciben mayores
pensiones. En el siguiente periodo esos inmigrantes han generado el dere-
cho a recibir una pensión, pero aseguran la financiación de las mismas, au-
mentando la población de jóvenes con sus hijos, que para entonces ya son
nativos. Por lo tanto, en un contexto dinámico, Razin y Sadka (1999) con-
cluyen que en una sociedad democrática el equilibrio político resultante de
una votación podría ser pro inmigración (cuanta más mejor). 

La literatura empírica, por su parte, también ha analizado los efectos
redistributivos de la inmigración. Varios trabajos cuantitativos realizados
para la economía de Estados Unidos demuestran que el coste o el beneficio
fiscal de la inmigración en su conjunto resultan muy bajos (Borjas y Trejo,
1991; Borjas, 1994). El panorama cambia dramáticamente si analizamos las
ganancias netas por edad o nivel educativo. Storesletten (2000) desarrolla
un modelo de equilibrio general con generaciones solapadas a la Auerbach
y Kotlikoff (1987) donde los inmigrantes son heterogéneos en habilidad,
edad y el año de entrada —legal— en Estados Unidos. El modelo de gene-
raciones solapadas permite cuantificar el efecto de los inmigrantes a través
de su ciclo vital: a) la entrada de inmigrantes en edad de trabajar aumenta
los ingresos fiscales a través del impuesto sobre la renta, reduciendo tanto la
deuda como el gasto del gobierno por trabajador; no obstante,
b) cuando dichos inmigrantes se jubilan los efectos anteriores tienen preci-
samente el signo contrario. Lo interesante del estudio es que también cuan-
tifica el efecto del equilibrio general sobre el presupuesto del gobierno. Uti-
liza el supuesto de que no se produce salida de capitales y demuestra que al
aumentar la fuerza de trabajo la ratio trabajo-capital también aumenta y
como consecuencia disminuye el salario de equilibrio y aumenta el tipo de
interés real. La modificación de los precios relativos de equilibrio debido a
la inmigración tiene fuertes implicaciones cuantitativas sobre la política fis-
cal: la subida de los tipos de interés aumenta el servicio de la deuda pública
y el descenso de los salarios disminuye los ingresos impositivos por trabaja-
dor. Finalmente, estudia en términos presentes, la ganancia neta para el go-
bierno de admitir un inmigrante adicional en función de sus características.
Lógicamente se observa que cuantitativamente los inmigrantes jóvenes y
con alta habilidad son contribuyentes netos a las arcas del estado, mientras
que los inmigrantes sin cualificación y los jubilados representan un alto cos-
te fiscal (estos resultados coinciden con Lee y Miller, 1997).

josé ignacio conde-ruiz, juan francisco jimeno serrano y guadalupe valera blanes
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El Estado de Bienestar de Estados Unidos es muy distinto al de los
otros países occidentales. Estados Unidos tiene un sector público pequeño
(22% del PIB), impuestos bajos, poco desempleo y un sistema de seguro pú-
blico relativamente limitado. Por el contrario los Estados de Bienestar euro-
peos son grandes (en media alcanzan el 41% del PIB), impuestos elevados,
mayor desempleo y además cuentan con generosos sistemas de asistencia
pública. Por este motivo, los análisis cuantitativos realizados para los países
europeos (escasos todavía) dan resultados distintos a los obtenidos para
Estados Unidos Storesletten (2003) calcula la ganancia pública neta de un
nuevo inmigrante, definida como el valor descontado de los pagos impositi-
vos futuros menos las transferencias, incluyendo el coste y las contribucio-
nes de los hijos futuros para la economía sueca1. Bajo esta óptica, un nuevo
inmigrante se ve implícitamente como una inversión pública. Las implica-
ciones del modelo sugieren que la ganancia pública neta es potencialmente
alta si los inmigrantes cuentan entre 20 y 30 años en el momento en que en-
tran en Suecia. Por el contrario, inmigrantes mayores de 50 años o menores
de 10 suponen un coste neto sustancial. Es decir, en términos cualitativos
los resultados obtenidos para Suecia y Estados Unidos resultan muy simila-
res, especialmente si nos fijamos en la distribución por edad. No obstante,
las magnitudes son diferentes, al obtener Estados Unidos mayores ganancias
potenciales. 

Respecto a la utilización que la población inmigrante hace del Estado
de Bienestar, Hu (1997) encuentra que la mayor diferencia entre nativos e
inmigrantes en el disfrute de los distintos programas se concentra en la po-
blación anciana. El resultado más importante para la política de inmigra-
ción es que los inmigrantes que en el momento de entrada cuentan con
más de 55 años tienen una probabilidad significativamente mayor de aco-
gerse a los programas incluidos en el Estado de Bienestar que los inmi-
grantes que entraron en edad de trabajar, al alcanzar esa misma edad. Así,
sorprendentemente, la variable más relevante para explicar la diferencia
en el uso de los programas del bienestar es la edad de entrada en el país y
no tanto los niveles de ingresos de los inmigrantes, inferiores a los de los
nativos.

Por último, es interesante hacer un recorrido por los distintos análisis
positivos del efecto redistributivo de la inmigración. Los análisis positivos su-
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ponen que el nivel y diseño de los programas de redistribución de un Esta-
do de Bienestar son el resultado de un equilibrio político económico que
agrega las preferencias de los distintos individuos en un vector de política.
Por lo tanto la entrada de inmigrantes en un país puede potencialmente au-
mentar o disminuir el apoyo político de un determinado programa de re-
distribución. Asumiendo que los inmigrantes obtienen el derecho a votar
en el momento de entrar en el país, Razin y Sadka (1997) se preguntan si la
entrada de inmigrantes no cualificados genera una mayor demanda de re-
distribución, y, en consecuencia, un aumento de la presión fiscal. Sorpren-
dentemente, la respuesta no es tan sencilla como parecería a priori, pues se
producen dos efectos contrapuestos: por un lado los inmigrantes de renta
baja, beneficiarios netos de los programas de redistribución, unirán sus
fuerzas con los nativos pobres para aumentar la generosidad total de las
transferencias, y por ende los impuestos; por otro lado, la redistribución se
vuelve más costosa para la población nativa, pues ahora el gasto total debe
repartirse con los inmigrantes. 

En esta misma línea, Razin, Sandka y Swagel (2002) presentan una ex-
tensión del modelo seminal de Metzler y Richard (1981) que incluye la en-
trada endógena de inmigrantes. Sorprendentemente, demuestran que la
entrada de inmigrantes poco cualificados podría generar una disminución
en la redistribución de la renta. De nuevo, la intuición de este resultado re-
side en el aumento del número de receptores de los programas redistributi-
vos (los inmigrantes), que provoca que el votante mediano, a pesar de ser
relativamente más pobre, obtenga una transferencia per cápita menor para
el mismo nivel impositivo.

Ortega (2003) utiliza un modelo dinámico de economía política don-
de los individuos votan sobre la política de inmigración. Lo interesante de
este estudio reside principalmente en la decisión de voto de los trabajado-
res nativos muy cualificados. En el corto plazo, estos trabajadores se benefi-
cian de la entrada de inmigrantes poco cualificados debido a su comple-
mentariedad laboral. No obstante, en el largo plazo, al obtener derecho al
voto, los inmigrantes demandarán una mayor redistribución de la renta y
por lo tanto un aumento de la carga impositiva.

Por último, el modelo de Razin y Sadka (2000), analizado anterior-
mente, concluye que cuando el juego de redistribución es intertemporal, el
equilibrio político resultante es pro inmigración.

josé ignacio conde-ruiz, juan francisco jimeno serrano y guadalupe valera blanes
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3. Inmigración
y pensiones

HASTA ahora hemos repasado brevemente la amplia literatura existente
dedicada a estudiar el efecto de los flujos de inmigración sobre la economía
receptora en su conjunto, donde el principal esfuerzo investigador se ha
centrado en analizar cómo afecta al mercado de trabajo. 

Más recientemente, el debate sobre la sostenibilidad financiera de los
sistemas de pensiones de los países occidentales ha desplazado el esfuerzo
investigador hacia el análisis de los efectos de la inmigración sobre los siste-
mas de pensiones de reparto.

Los países europeos están empezando a ser testigos de la lenta explo-
sión de la bomba demográfica. El debate actual se ha centrado en el enveje-
cimiento de la población y su repercusión sobre la sostenibilidad financiera
de los sistemas de pensiones de reparto y prestación definida. El aumento
de la esperanza de vida, unido a las bajas tasas de natalidad registradas a
partir de los años setenta (en Europa), ochenta (en España), tiene un im-
pacto directo sobre los sistemas de Seguridad Social, pues tiende a aumen-
tar la proporción de jubilados mientras que reduce la proporción de traba-
jadores. Dado que cada vez más gente cobra del sistema y menos gente
contribuye a él, nuestra sociedad envejecida no será capaz de hacer frente a
los beneficios comprometidos con los trabajadores futuros, a no ser que o
bien se reforme el sistema o bien se incremente la carga impositiva de los
trabajadores. Al mismo tiempo, en algunos foros se apuesta por posponer
las reformas y apostar por la inmigración internacional como único meca-
nismo para alcanzar el equilibrio presupuestario de la Seguridad Social en
el futuro.

El objetivo de esta sección es recorrer las principales aportaciones aca-
démicas que analizan cuál es el impacto de la inmigración sobre la sosteni-
bilidad financiera de los sistemas de Seguridad Social de reparto.

Una forma sencilla de analizar la relación entre el envejecimiento de
la población y el gasto en pensiones consiste en analizar los determinantes
fundamentales del gasto agregado en pensiones. Para ello, al igual que hace
Jimeno (2002a y 2002b), descompondremos el gasto en pensiones como
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porcentaje del Producto Interior Bruto (PIB) en los siguientes tres factores
(demográfico, de mercado de trabajo e institucional):

El objetivo de esta sección será analizar, a través de los principales tra-
bajos de investigación, el efecto de la inmigración sobre cada uno de los tres
factores que determinan el gasto en pensiones como porcentaje del PIB. 

3.1. Inmigración y factor demográfico

El factor demográfico depende de la evolución demográfica y es equivalente a la
tasa de dependencia de los trabajadores mayores. La tasa de dependencia de las
personas mayores se define como el cociente entre el número de individuos ma-
yores de 64 años y el número de individuos con edades comprendidas entre los
20 y los 64. De acuerdo con las proyecciones de la Organización para la
Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE), la ratio de dependencia de
las personas mayores para la media de los países de la OCDE se incrementará
del 23,8 en el año 2000 al 49,9 en el año 2050. En el gráfico 3.1 vemos que en-
tre los años 1995 y 2050 las tasas de dependencia de las personas mayores de 60
años estimadas por Eurostat para la Unión Europea se pueden multiplicar por
dos, siendo España, junto con Italia e Irlanda los países de la Unión Europea
que se encontrarán con las tasas de dependencia más elevadas. 

Para entender mejor el efecto de la inmigración sobre la tasa de de-
pendencia, pensemos en un modelo muy sencillo con tres generaciones
como el que se recoge en el gráfico 4.1. En cada momento de tiempo la es-
tructura poblacional está compuesta por individuos mayores, individuos ma-
duros y jóvenes. Actualmente, la estructura poblacional de la mayoría de los
países occidentales tiene forma de rombo, mientras que en el año 2050
para algunos países tendrá forma de T. Una estructura de la población con
forma de rombo implica que existen varios trabajadores potenciales por
cada jubilado, y, por lo tanto, una tasa de dependencia relativamente baja
(en los años sesenta con una estructura poblacional en forma de pirámide, la
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tasa de dependencia era aún menor). En un contexto de progresivo enveje-
cimiento de la población, la estructura poblacional de la mayoría de los paí-
ses occidentales tendrá forma de T en el año 2050, lo que supone una tasa
de dependencia tan alta que pone en peligro la sostenibilidad financiera de
los sistemas de pensiones de reparto y prestación definida.

Frente a este progresivo envejecimiento de la población de los paí-
ses occidentales, la tasa de fecundidad de los países en vías de desarrollo
continúa aumentando. Por lo tanto, parece abrirse una ventana de oportu-
nidad para que la llegada de inmigrantes permita reducir las tasas de de-
pendencia que se prevén para el futuro. Pero, ¿puede la inmigración por
sí sola evitar que se disparen las tasas de dependencia? Gráficamente, esta
cuestión equivale a preguntarse si la inmigración es capaz de modificar la
evolución de la pirámide poblacional de forma que no adquiera forma de T.
En concreto, el efecto de la inmigración sobre la composición por edades
de la población nativa depende de tres factores: a) la edad de los inmi-
grantes; b) sus pautas de fecundidad; y c) la tasa de retorno a sus países de
origen. 

inmigración y pensiones: ¿qué sabemos?
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GRÁFICO 3.1: Tasa de dependencia de los mayores (porcentaje personas
mayores de 60 años con respecto a la población en edad de trabajar)

Fuente: Eurostat.



Desde un punto de vista de recomendación de política, el elemento
clave es la edad de los inmigrantes en el momento de entrada en el país re-
ceptor. Supongamos que los individuos jóvenes son los hijos de los indivi-
duos maduros y además que los inmigrantes adquieren unas pautas de com-
portamiento igual a la de los nativos. En los gráficos 4.2 y 4.3 se observa que
el efecto de la inmigración sobre la tasa de dependencia futura depende de
la edad del inmigrante en el momento de entrar: en el gráfico 4.2 analiza-
mos la evolución de la tasa de dependencia futura si entran inmigrantes ma-
duros, mientras que en el gráfico 4.3 vemos qué ocurre cuando entran in-
migrantes jóvenes. En primer lugar, la entrada de inmigrantes jóvenes
afecta en mayor medida a la tasa de dependencia futura que la entrada de
inmigrantes maduros. La causa es evidente: la tasa de dependencia se dispa-
ra precisamente porque la generación que se jubilará en el futuro es mucho
más numerosa que la que se incorporará al trabajo. En nuestro sencillo mo-
delo, la tasa de dependencia aumenta en t + 1 porque la generación madu-
ra en t (es decir, la generación mayor en t + 1) es mayor que la generación
madura en t + 1 (la generación joven en t). Si los inmigrantes que llegan en
t + 1 corresponden a la generación madura, no harán más que aumentar
aún más el numero de individuos mayores en t, aumentando, en conse-
cuencia, la tasa de dependencia. Es decir, si el objetivo es ralentizar el in-
cremento de la tasa de dependencia futura resulta necesario que la estruc-
tura de la población inmigrante sea complementaria de la estructura
poblacional nativa.

Claramente, la distribución de inmigrantes óptima por edad depende
de la estructura poblacional nativa del país en cuestión. Consideremos el
caso de España, un país donde la problemática de la sostenibilidad financie-
ra del sistema de pensiones es especialmente preocupante dadas sus bajas
tasas de fecundidad. Si examinamos las pirámides de población nativa e in-
migrante del año 2001 según el Censo de Población y Viviendas (2001), se
advierte una gran similitud entre ambas, en el sentido de que las mayores
cohortes de la población nativa coinciden con las mayores cohortes de la
población inmigrante. Si el objetivo político es contrarrestar el crecimiento
de la tasa de dependencia, la entrada de inmigrantes en edad madura resul-
ta claramente poco deseable. 

Finalmente, merece la pena considerar las diferencias entre la pirámi-
de poblacional de los inmigrantes comunitarios y los extracomunitarios. Los
gráficos 4.4 a 4.7 muestran la estructura poblacional de los inmigrantes co-
munitarios, envejecida debido a que un gran porcentaje de comunitarios
viene a España para jubilarse, atraídos por el buen clima, y de los extraco-
munitarios, madura, pues se trata de individuos que entran en España para
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trabajar. Esta diferencia resultará importante cuando analicemos el factor
institucional y concretamente la elegibilidad, pues los inmigrantes que entran
en España después de jubilarse obviamente reciben la pensión de las arcas
de su país de origen.

3.2. Inmigración y factor de mercado de trabajo

El factor de mercado de trabajo es la inversa de la tasa de empleo, por lo tanto
cuanto mayor sea la tasa de empleo más pequeño será dicho factor y menor
será el gasto en pensiones como porcentaje del PIB. La teoría económica2

identifica la estructura educativa de la población inmigrante como el ele-
mento clave para comprender el impacto de la inmigración sobre los mer-
cados de trabajo de los países de acogida. En un modelo muy simple con
trabajo homogéneo, la entrada de inmigrantes amplía la oferta de trabajo y
como consecuencia disminuye el salario y aumenta el empleo. Si supone-
mos ahora que el factor trabajo es heterogéneo, los efectos son más comple-
jos y la estructura educativa o por habilidad de las dos poblaciones (inmi-
grante y nativa) juega un papel clave. En concreto, si el mercado de
capitales es perfectamente elástico, podemos considerar tres posibilidades:
a) cuando el nivel formativo de ambas poblaciones es idéntico, la entrada
de inmigrantes no tiene ningún efecto sobre el mercado de trabajo; b) si los
inmigrantes se hallan menos cualificados que la población nativa, entonces
el salario de los trabajadores poco cualificados desciende mientras que el sa-
lario de los trabajadores cualificados sube y c) si los inmigrantes están más
cualificados, entonces se produce el efecto inverso. Consecuentemente, si el
nivel de cualificación de inmigrantes y nativos difiere —casos b) y c)— el
efecto total sobre la tasa de empleo no es monótono y depende de las elasti-
cidades.

Existe una literatura empírica muy extensa (resumida en Borjas,
1991) que analiza el impacto de los inmigrantes sobre la tasa de desempleo
(o las oportunidades de empleo de la población nativa). Todos los trabajos
coinciden en afirmar que el impacto de la inmigración sobre la tasa de de-
sempleo es muy débil. Por lo tanto, podríamos concluir que el impacto de
la inmigración sobre el factor de mercado de trabajo definido en la ecuación
(3.1) es prácticamente nulo. 
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En los gráficos 4.8 y 4.9 se compara la estructura educativa de la po-
blación nativa española y la de inmigrantes. Las conclusiones más relevantes
de dicha comparación son: a) la estructura educativa de la población inmi-
grante no comunitaria está menos cualificada que la nativa; mientras que
b) la estructura educativa de la población inmigrante comunitaria está más
cualificada que la española.

3.3. Inmigración y factor institucional

Como vemos en la identidad contable (3.1) que determina el gasto en pen-
siones como porcentaje del PIB, el factor institucional depende a su vez de
dos variables:

a) La primera variable, representada por la ratio entre el número de
pensiones y la población mayor de 65 años depende de la elegibili-
dad legal para recibir una pensión. Está sujeta, por tanto, a las nor-
mas de acceso a las pensiones contributivas por parte de los inmi-
grantes. 

b) La segunda variable institucional es la ratio entre pensión media y
productividad media (PIB por ocupado) y depende de las normas
de cálculo de las pensiones y de la evolución de la productividad.
Esta ratio es un indicador del grado de generosidad del sistema. Si
bien es cierto que esta ratio se ha mantenido relativamente cons-
tante alrededor del 17% (véase Jimeno, 2002a), su evolución futu-
ra dependerá, no sólo de los cambios en la productividad que ex-
perimente la economía (progreso tecnológico) sino también, lo
que es más importante, de cómo se trasladen los aumentos en la
productividad a las pensiones. 

La inmigración afecta al factor institucional por dos canales distintos:
a) el canal económico a través del impacto que la inmigración tiene sobre las va-
riables económicas determinantes (precios relativos de los factores —estructu-
ra salarial y tipos de interés—) y, por lo tanto, sobre la productividad de la eco-
nomía; b) el canal político, que afecta a la decisión de voto de los ciudadanos y,
consecuentemente, impulsando cambios normativos del sistema de pensiones.

3.3.1. Inmigración y elegibilidad
Pensando únicamente en el gasto futuro en pensiones, la política más

favorable consistiría en limitar el derecho de los inmigrantes a recibir una
pensión. Sin embargo, esta política restrictiva no es simplementable, pues el

josé ignacio conde-ruiz, juan francisco jimeno serrano y guadalupe valera blanes

16



derecho a percibir una pensión se devenga automáticamente cuando se tie-
ne una historia laboral suficientemente larga. Además, es importante resal-
tar que este derecho perdura a través de acuerdos internacionales incluso si
el inmigrante decide regresar a su país en el momento de la jubilación. La
elegibilidad de la población inmigrante disminuye a medida que aumenta
la edad del inmigrante en el momento de entrar a trabajar en el país. Así, si
el inmigrante entra en el país a una edad avanzada podría suceder que al
jubilarse no hubiera alcanzado la historia laboral mínima exigida para reci-
bir una pensión contributiva (en España, por ejemplo, son quince años).
Por lo tanto, el impacto de la inmigración sobre la elegibilidad depende de
las características institucionales de cada país, así como de la pirámide po-
blacional de la inmigración en el momento de entrar a formar parte del
mercado de trabajo de dicho país. En España se observa que la población
inmigrante no comunitaria entra muy joven, por lo que no debería tener
ningún impacto sobre la elegibilidad futura. En todo caso, si suponemos
que la tasa de empleo de los inmigrantes es superior a la de los nativos (es
decir, suponemos que entran en España para trabajar), la elegibilidad futu-
ra debería aumentar. 

3.3.2. Inmigración y generosidad
El efecto de la inmigración sobre la ratio pensión media-productivi-

dad media es probablemente el más difícil de identificar, pues tanto la pen-
sión media como la productividad media dependen en gran medida del
comportamiento del mercado de trabajo. Si revisamos la evidencia interna-
cional sobre inmigración en los países de la OCDE podemos identificar dos
hechos relevantes: a) en la media, la estructura de edad de la población in-
migrante es más joven que la de la población nativa; y b) la estructura edu-
cativa de los inmigrantes es menos cualificada que la de la población nativa.
Como hemos visto anteriormente la economía española cumple con estos
dos hechos estilizados.

La entrada de inmigrantes poco cualificados afecta a la productividad
por dos vías: por un lado, crece la productividad de los trabajadores más
cualificados, pero por otro lado incrementa el porcentaje de trabajadores
poco cualificados, lo que provoca una caída en su productividad y salario.

En un modelo con salario flexible y factor trabajo heterogéneo, John-
son (1997) demuestra que la inmigración de baja cualificación aumenta el
wage premium (diferencia entre el salario de trabajadores cualificados y no
cualificados). No obstante, diferentes trabajos empíricos muestran que el
efecto de la inmigración sobre los salarios relativos es positivo, pero muy pe-
queño. Esta evidencia empírica se ha encontrado tanto para la economía de
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Estados Unidos (Borjas, 1999; LaLonde y Topel, 1997) como para algunas eco-
nomías europeas (Winter-Ebmer y Zweimuller, 1999; Venturini, 1999).

Casarico y Devillanova (2003) sostienen que los estudios empíricos no
distinguen ningún impacto de la inmigración sobre el wage premium, porque
no son capaces de recoger la respuesta endógena de la población nativa
ante la entrada de inmigrantes poco cualificados: mayor inversión en capital
humano. Si la entrada de inmigrantes poco cualificados aumenta el salario
de los trabajadores cualificados, un porcentaje mayor de nativos decidirá
educarse más, y por lo tanto el impacto sobre los salarios relativos de equili-
brio será muy bajo, tal como sostiene la evidencia empírica. Es decir, en un
modelo con inversión en capital humano, la desigualdad de la renta que
ocasionaría la entrada de individuos pobres se neutraliza parcialmente en el
medio plazo gracias al aumento de los trabajadores cualificados. Es fácil de
entender que si realizáramos el mismo análisis que Casarico y Devillanova
(2003) en un modelo con crecimiento endógeno obtendríamos que la pro-
ductividad media tampoco crecería en el medio plazo.

La segunda variable que influye en la generosidad de un sistema de
pensiones de reparto es la pensión media, que también depende de las ca-
racterísticas institucionales. Encontramos dos clasificaciones diferentes de
los sistemas de pensiones, dependiendo de la característica en la que nos fi-
jemos. Si miramos al componente de redistribución intrageneracional, tene-
mos sistemas tipo Bismarkian, o contributivos, y sistemas tipo Beveridgean, o
asistenciales. La literatura utiliza el término Bismarkiano para denominar a
aquellos sistemas contributivos donde las pensiones dependen de la historia
laboral de los individuos; mientras que utiliza el término Beveridge para defi-
nir un sistema de pensiones donde todos los individuos reciben la misma
pensión independientemente de su historial laboral.

Mientras que si nos fijamos en los derechos devengados por las cotiza-
ciones, consideramos sistemas de prestación definida, en los que se garantiza
una tasa de reemplazo —replacement rate— o de contribución definida, en los
que se garantiza un nivel de cotización. 

Haupt y Peters (1988) demuestran que los efectos de la inmigración
sobre los sistemas de pensiones son claramente distintos dependiendo de
las características del sistema en lo que se refiere a los derechos devengados:
contribución definida versus prestación definida. Así, en un sistema de contribu-
ción definida, la entrada de inmigrantes beneficia a los jubilados, pues au-
menta las cotizaciones y por lo tanto permite aumentar las pensiones que se
pagan en el momento de entrada. Por el contrario, en un sistema de presta-
ción definida (que garantiza la tasa de reemplazo), la entrada de inmigrantes
beneficia a los trabajadores, dado que amplía el número de contribuyentes
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para pagar una misma cantidad de pensiones ya comprometidas, permitien-
do así reducir las cotizaciones. 

A diferencia de este estudio, el resto de los trabajos no tiene en cuen-
ta esta diferencia y suponen que, o bien las contribuciones (Razin y Sadka,
2000), o bien las prestaciones permanecen fijas (Scholten y Thum, 1996).
En consecuencia, podemos concluir que en un sistema de pensiones de
contribución definida puro, los jubilados serán pro inmigración, mientras
que en un sistema puro de prestación definida serán los trabajadores los
que deseen que la inmigración crezca. 

Como ya hemos indicado, los sistemas de pensiones son instituciones
muy complejas que no sólo redistribuyen renta entre generaciones (de jóve-
nes a mayores) sino que también pueden realizarlo dentro de cada genera-
ción (de ricos a pobres). 

Claramente, el componente de redistribución intrageneracional es
muy alto en un sistema tipo Beveridge, mientras que un sistema tipo Bismar-
kiano resulta insignificante. Sorprendentemente, Krieger (2003) demuestra
que la conclusión respecto a la entrada de inmigrantes que obtenían Haupt
y Peters (1988) al distinguir entre prestación definida y contribución defini-
da no varía cualitativamente nos encontremos en un sistema tipo Beveridge o
tipo Bismarkiano.
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4. Conclusiones

A lo largo del estudio hemos analizado cómo la inmigración afecta a cada
uno de los tres factores que componen el gasto futuro en pensiones, defini-
do por la identidad contable (3.1). Considerando todos los efectos, pode-
mos concluir lo siguiente: a) en el medio plazo, es posible contrarrestar me-
diante la inmigración el impacto negativo del envejecimiento poblacional:
disminuir la tasa de dependencia futura con una inmigración selectiva por
edad, con la premisa de que la pirámide de la población inmigrante debe
ser lo más complementaria posible a la pirámide poblacional nativa; b) no
existe evidencia empírica de que la inmigración afecte al desempleo ni a la
distribución salarial futura. No obstante, si la tasa de empleo de los inmi-
grantes es mayor que la de los nativos, la elegibilidad futura podría aumen-
tar; y c) el impacto de la inmigración sobre el factor institucional varía en
función de las características institucionales particulares, y en concreto de-
pende de si el sistema es de contribución o de prestación definida. 

En conclusión, en función de las características de cada país (pirámi-
de poblacional, estructura educacional y sistema de pensiones), puede exis-
tir una política de inmigración óptima, aunque como veremos no será ca-
paz se solventar los problemas clásicos de los sistemas de pensiones de
reparto y prestación definida.

Sin embargo, al examinar las políticas de inmigración llevadas a cabo
por los distintos países, se observa que no responden a un diseño óptimo, lo
que ha generado un amplio esfuerzo investigador centrado en analizar cuál
es la política inmigratoria preferida por los individuos. Si pensamos en un
modelo muy sencillo con tres generaciones como el analizado en el
capítulo 2, la entrada de inmigrantes en el periodo t siempre tiene efectos
positivos e inmediatos sobre el sistema de pensiones puesto que aumentan
las cotizaciones (y por lo tanto la recaudación). Este resultado, sin embargo,
no es concluyente pues un análisis riguroso del sistema de pensiones siem-
pre ha de realizarse desde un punto de vista intertemporal dado que las co-
tizaciones devengan derechos sobre pensiones futuras (sobre todo en los sis-
temas de prestación definida). Los efectos negativos, llegado el caso,
ocurrirían todos en el siguiente periodo (t + 1), cuando los inmigrantes se
jubilan con sus derechos devengados y sus hijos empiezan a cotizar. En este
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contexto intertemporal, los trabajos desde Razin y Sadka (1999) afirman
que los jubilados son siempre pro inmigración pues reciben su pensión jus-
tamente en el periodo t, donde se disfrutan los efectos positivos. Pero sor-
prendentemente, Razin y Sadka (1999) sostienen que, en un entorno diná-
mico, no sólo los jubilados sino todos los individuos se benefician de la
inmigración, incluso cuando el nivel de cualificación de los inmigrantes es
bajo. Ello se explica porque los costes netos de la inmigración se trasladan
al futuro, y por este motivo el resultado de un equilibrio político será favore-
cer políticas de inmigración muy generosas. Krieger (2003) matiza estos re-
sultados y sostiene que todo dependerá del entorno demográfico y econó-
mico que exista en el momento de jubilación de los inmigrantes que
entraron en el país en el periodo anterior. Así, el resultado de Razin y Sadka
(1999) se basa únicamente en el supuesto de que los hijos de los inmigran-
tes tienen la misma estructura educativa que los hijos de los nativos y por lo
tanto, en términos per cápita, la situación antes de recibir los inmigrantes t
– 1 y cuando éstos se jubilan t + 1 es exactamente la misma. Por el contrario,
Krieger (2003) asume que el entorno económico en t + 1 (cuando los inmi-
grantes se jubilan) ha empeorado, pues la estructura educacional de los hi-
jos de los inmigrantes presenta menor cualificación que la de los nativos. La
intuición es muy sencilla: los trabajadores actuales no demandarán la entra-
da de inmigrantes poco cualificados si anticipan que los hijos de éstos (que
pagarán sus pensiones) tendrán una cualificación menor que sus hijos dis-
minuyendo, por tanto, el nivel de cualificación agregado del país y los ingre-
sos futuros por cotizaciones. Krieger (2003) muestra que este resultado es
robusto incluso al caso donde los inmigrantes tienen pautas de fertilidad
más altas que los nativos.

Esta discusión nos sirve para arrojar algo de luz sobre la afirmación
planteada en la introducción de que sólo generosas políticas de inmigra-
ción serán capaces de garantizar el equilibrio financiero futuro de los siste-
mas de pensiones de reparto con prestación definida, siempre asumiendo
que la política de inmigración fuera selectiva por edad. Recordemos que la
sostenibilidad financiera de los sistemas de pensiones de reparto con presta-
ción definida parte de la premisa de que la tasa de dependencia se mantie-
ne dentro de unos límites razonables, lo que implica que cada generación
ha de ser ligeramente más numerosa que la anterior. Como hemos indica-
do, la tasa de dependencia no sólo depende de la tasa de natalidad sino
también de la esperanza de vida. En este sentido, la conclusión es clara: en
el medio plazo, la entrada selectiva de inmigrantes impide que se dispare la
tasa de dependencia, contribuyendo a la sostenibilidad del sistema; en el
largo plazo, sin embargo, la respuesta es negativa pues una vez que se absor-
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ben los inmigrantes la situación revierte a su estado inicial. Es decir, si las
pautas demográficas de los nativos consisten en tener menos hijos y mayor
esperanza de vida, no existe ninguna razón para suponer que los inmigran-
tes no adquirirán esas mismas pautas de comportamiento, una vez absorbi-
dos completamente por el país de acogida. 

En otras palabras, si el sistema de pensiones no es financieramente
sostenible en la situación inicial, antes de la entrada de los inmigrantes, es
porque, en la media, el derecho a recibir una pensión es demasiado alto en
relación a las cotizaciones pagadas. Si no se toma ninguna medida para so-
lucionar este problema, en el largo plazo, tras la absorción de los inmigran-
tes por el país de acogida, la situación del sistema de pensiones será idéntica
a la situación inicial. Es decir, la inmigración selectiva por edad únicamente
afecta a la sostenibilidad financiera del sistema de pensiones en el medio
plazo, pues retarda la explosión de la tasa de dependencia y traslada el pro-
blema a la siguiente generación. En conclusión, resulta evidente que la in-
migración por sí sola no puede garantizar el equilibrio financiero futuro de
los sistemas de pensiones de los países occidentales, por lo que todos los ar-
gumentos a favor de reformar los sistemas de pensiones son igualmente re-
levantes, en un contexto de inmigración selectiva por edad como de ausen-
cia de inmigración.
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GRÁFICO 4.2: Entrada de inmigrantes de edad madura
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GRÁFICO 4.4: Pirámide de población para la población nativa (España)

Fuente: Censo de Población y Viviendas (2001).
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GRÁFICO 4.5: Pirámide de población para la población inmigrante en España

Fuente: Censo de Población y Viviendas (2001).
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GRÁFICO 4.6: Pirámide de población para la población inmigrante (comunitarios)

Fuente: Censo de Población y Viviendas (2001).
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GRÁFICO 4.7: Pirámide de población para la población inmigrante (extracomunitarios)

Fuente: Censo de Población y Viviendas (2001).
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GRÁFICO 4.8: Estructura educativa de la población nativa e inmigrantes de 25 a 44 años
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GRÁFICO 4.9: Estructura educativa de la población nativa e inmigrantes de 45 a 65 años
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