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Resumen

Uruguay comenz0 su transicion demogréfica a principios del siglo veinte y tiene una
poblacién envejecida si se lo compara con los paises de la region. A su vez, es un pais con
una larga tradicion de gasto pablico en programas sociales, en particular con un sistema de
jubilaciones y pensiones de gran cobertura. Esto plantea la preocupacion por el
enlentecimiento del crecimiento y por la sustentabilidad de los sistemas de proteccién a la
tercera edad. Este trabajo se plantea identificar la existencia de un bono demografico para
Uruguay durante la segunda mitad del siglo veinte y analizar el efecto de los cambios
demogréficos esperados en un horizonte de cincuenta afios sobre el bono demografico y las
cuentas publicas. La metodologia utilizada se basa en Mason y Lee (2006, 2007) que
plantean la dependencia econémica no solo considerando la edad de los individuos sino
también aspectos relacionados con su insercion en el mercado de trabajo y con su
propension a consumir. Se utilizan diferentes proyecciones de poblacién y las estimaciones
del Proyecto de Cuentas Nacionales de Transferencias (National Transfer Accounts) para
Uruguay. Los resultados indican que el pais disfruta de un bono demografico positivo, pero
alrededor del afio 2025 pasard a ser negativo. Los valores del bono no son de gran
magnitud, en especial en la comparacion internacional. En este sentido, no se esperan

grandes impactos econdmicos Yy fiscales a partir de los cambios demogréficos planteados.
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Abstract

Uruguay demographic transition began in the early twentieth century and nowadays the
country has one of the most elderly population in the region. In turn, it is a country with a
long tradition of public spending on social programs, including a pension system with
broad coverage. This raises concerns about slowing growth and sustainability of the
protection systems for the elderly. The aim of this work is identify the existence of a
demographic dividend for Uruguay during the second half of the twentieth century, and
analyze the expected demographic changes effects in a horizon of fifty years on the
demographic dividend and the public accounts. The methodology is based on Mason and
Lee (2006, 2007). The data sources used are: three different population projections and
estimates of the National Transfer Accounts Project to Uruguay. The results indicate that
the country currently enjoys a positive demographic dividend, but from about 2025 will be
negative. However, the values of demographic dividend are not large, especially compared
to other countries. In this sense, the economic and fiscal impacts of the expected

demographic changes are not major.
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1.

Introduccion

El impacto de los cambios poblacionales en el crecimiento econémico ha sido abordado
por la literatura econébmica muy tempranamente (el primer antecedente se remonta a
Malthus) existiendo una amplia literatura sobre la relacion entre crecimiento de la

poblacién y crecimiento econémico.

A mediados del siglo veinte resurge el debate sobre la relacién entre crecimiento
poblacional y crecimiento econémico. El modelo de crecimiento econémico exdgeno de
Solow-Swan plantea que mayores tasas de natalidad generan menores niveles de capital
por trabajador. El rapido crecimiento de la poblacion genera empobrecimiento ya que
contrarresta los efectos del progreso tecnolégico y la acumulacion de capital. Conclusiones
similares se obtienen del trabajo de Coale y Hoover (1958) quienes de forma precursora
relacionan los cambios en la estructura por edades de la poblacion con la reduccién del
crecimiento demografico y el crecimiento econémico. Encuentran que la reduccion del
crecimiento demografico impacta positivamente en el crecimiento economico debido al
aumento del capital por trabajador y el correspondiente aumento de la productividad del

trabajo.

Por otro lado, autores como Boserup (1981) y Kuznets (1967) sefialan posibles efectos
positivos del crecimiento poblacional a través de la generacidon de economias de escala que

incentivan la innovacion tecnoldgica.

En las Ultimas décadas del siglo veinte algunos trabajos comienzan a incorporar no solo el
tamafio de la poblacidn sino el papel de las variables demogréaficas en el crecimiento
econdmico, como cantidad de hijos, grado de inversion en formacion de los hijos, etc.
Estos trabajos se enmarcan en el estudio de la transicion demografica, proceso
caracterizado por una caida de la fecundidad y un aumento de la esperanza de vida por el

que transitaron las sociedades desarrolladas a mediados del siglo veinte.

A fines de los afios noventa surgen nuevas aproximaciones que sostienen que son los
cambios en la estructura por edades de la poblacién los que impactan sobre el crecimiento

econdémico. Estos trabajos encuentran que los cambios poblacionales ocurridos en muchos



paises como consecuencia de la transicion demografica han contribuido al crecimiento
economico a través del aumento relativo de la poblacion en edad de trabajar, en lo que se
ha denominado “bono demografico” (Bloom y Williamson 1998; Mason 2001; Bloom,

Canning et al. 2002; Rosero y Robles, 2008; Lee y Mason, 2011).

Muchos de los paises que completaron la transicion demografica durante el siglo XX
enfrentan en la actualidad un envejecimiento de la poblacion. Esto ha planteado la
preocupacion por el enlentecimiento del crecimiento y por la sustentabilidad de los
sistemas de proteccion a la tercera edad, en particular de los sistemas de jubilaciones y

pensiones.

Uruguay comenz0 su transicion demogréfica a principios del siglo veinte y en la actualidad
cuenta con una poblacién envejecida si se lo compara con los paises de la region. Por otro
lado, es un pais con una larga tradicién de gasto publico en programas sociales, en
particular con un sistema de jubilaciones y pensiones de gran cobertura. Este hecho implica
que el envejecimiento de la poblacion y el aumento esperado del peso relativo de las

personas mayores de 65 afios, representan un desafio para las politicas publicas.

En este contexto el trabajo se plantea por un lado, identificar la existencia de un bono
demografico para Uruguay durante la segunda mitad del siglo veinte, y por otro, analizar el
efecto de los cambios demograficos esperados en un horizonte de cincuenta afios sobre el

bono demogréafico y las cuentas publicas.

Las fuentes de datos que se utilizan son: las proyecciones de poblacién de Naciones Unidas
para Uruguay (Naciones Unidas, Divisién de Poblacién, 2011), las proyecciones de
poblacion para diferentes escenarios demograficos realizadas por Calvo, Macadar y
Pellegrino (2011) y las estimaciones del Proyecto de Cuentas Nacionales de Transferencias
(National Transfer Accounts) para Uruguay. Estos ultimos brindan informacion respecto a

la generacidn y usos de recursos econoémicos por edad.

La metodologia utilizada se basa en el trabajo de Mason y Lee (2006, 2007).
Tradicionalmente la estimacion del bono demografico se ha basado en la evolucion del
peso relativo de la poblacion en edad de trabajar respecto a la poblacion total. Sin
embargo, no solo importa el tamafio relativo de este grupo sino ademas aspectos

relacionados con su insercion en el mercado de trabajo (horas trabajadas, productividad) y



con su propension a gastar o consumir. La metodologia propuesta por Mason y Lee busca
incorporar estos aspectos.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En el capitulo 2 se desarrolla el concepto de
transicion demografica y bono demogréafico. En el capitulo 3 se realiza una descripcion de
la evolucion demogréafica de Uruguay en el siglo XX. En el capitulo 4 se presentan la
metodologia y datos utilizados. En el capitulo 5 se presentan los resultados obtenidos y por

ultimo en el capitulo 6 las conclusiones y comentarios finales.



2. Transicién demografica y bono

Se ha denominado transicion demografica al proceso a través del cual una determinada
sociedad transita desde una situacion de altas tasas de natalidad y mortalidad a una
situacion de bajas tasas de natalidad y mortalidad. EI proceso atraviesa tres fases
principales: comienza con una caida de la mortalidad, fundamentalmente de la mortalidad
infantil, lo que ocasiona un aumento de la poblacion y un aumento del peso relativo de los
nifios. La segunda fase se caracteriza por una caida de la fecundidad que compensa los
efectos de una mayor supervivencia infantil provocando un aumento relativo de la
poblacion en edades medias. Finalmente, en la tercera fase, la caida de la fecundidad
repercute en una disminucion de la cantidad de nifios pero también de la poblacion en edad
laboral, ya que las nuevas generaciones que ingresan al mercado laboral son cada vez
menores, al tiempo que la poblacién en edad de retiro aumenta su participacion en el total.

El proceso de envejecimiento se ve reforzado por el aumento en la esperanza de vida.

La transicion demografica es un fendmeno mundial, por el que han atravesado o se
encuentran atravesando practicamente todos los paises. En términos globales comenz6 en
la mayoria de los paises alrededor de la década de 1950. Lee y Mason (2011) analizan la
distribucion de la poblacion por edad de 195 paises para el periodo 1950-2050. Encuentran
que a mediados del siglo XX el grupo etario de mayor crecimiento era el de los menores de
25 afos, el cual alcanz6 su mayor participacion en la poblacion mundial en la década de
1970. A partir de ese momento, el grupo entre 25 y 59 afios (en edad laboral) comenz6 a
crecer mas rapidamente que el de menores de 25 afios. Los autores indican dos
explicaciones para este fendmeno: la caida en la cantidad de hijos por mujer, y la llegada a
la edad laboral de las cohortes - mas grandes - de individuos nacidos antes de la década de
1970. Para las décadas de 1980 y 1990, la transicion demogréafica ya habia ocasionado
profundas transformaciones en la estructura etaria de la poblacion: en muchos paises, el
grupo entre 25 y 59 afios de edad superaba al resto de la poblacion. Pero este aumento de la
poblacién en edad laboral no es permanente. Los autores calculan para la poblacién
mundial, que el grupo en edad laboral superaba en una relacion de 4 a 1 al resto de la
poblacion en el afio 2010 y estiman que esta relacion sera de 2 a 1 en el afio 2050.



Es decir que en el futuro la transicion demografica entrard en una fase nueva para la
humanidad en la que el grupo de mayor peso serd el de 60 afios y mas. Esta fase esta
siendo impulsada por los cambios histdricos en la tasa de fecundidad que ocasiona que las
cohortes que envejecen en las primeras décadas del siglo XXI sean mas grandes que las
cohortes que les siguieron, con lo cual las nuevas cohortes que lleguen a la edad laboral
seran menores que aquellas que estén entrando en la edad de retiro. A su vez, el efecto de
la caida de la fecundidad se vera reforzado por el aumento de la esperanza de vida de

manera que la poblacion tendra una mayor concentracion de personas mayores.

Mas all& del panorama global, existen diferencias importantes entre regiones y entre paises
en cuanto a la etapa actual del proceso de transicion demografica, las cuales se deben
basicamente a las diferencias en los procesos de caida de las tasas de fecundidad y
mortalidad. Muchos paises europeos comenzaron muy tempranamente la transicion
demogréfica, hacia fines del siglo X1X y comienzos del siglo XX, y se encuentran hoy en
una fase avanzada del proceso con tasas de fecundidad muy bajas y una poblacion
envejecida. Lo mismo sucedié con algunos paises del este asiatico como es el caso de
Japon. Sobre la segunda mitad del siglo XX comenzaron la transicion la mayoria de los
paises latinoamericanos con la excepcion de Uruguay, Cuba y Argentina que comenzaron
antes. Finalmente, algunos paises del sur de Asia y la mayoria de los paises africanos aun

tienen poblaciones jovenes pero estan transitando las primeras etapas de la transicion.

En todos los casos la transicion demografica afecta la composicién por edades de la
poblacion, generando cambios en la participacion de los grupos que se encuentran en etapa
de formacion o estudio, trabajando o que estan retirados. En particular en su segunda fase,
la transicion demogréafica genera un periodo de tiempo en el cual aumenta la participacién
relativa de personas en edad laboral. Esto implica una estructura etaria potencialmente
favorable para el crecimiento econémico ya que se produce un aumento de la razén de
sustento, entendida como el cociente entre las personas en edad laboral y las personas en
edad de dependencia economica (tipicamente menores y adultos mayores). En efecto, si se
suponen dadas ciertas caracteristicas del mercado de trabajo, como ser el producto por
trabajador, la tasa de participacion en el mercado de trabajo y la tasa de desempleo,
entonces un aumento de la participacion de la poblacion en edad de trabajar conducira a un
aumento del producto per capita. A este efecto se le ha denominado dividendo o bono

demogréfico.



Diversos estudios empiricos han encontrado evidencia de que los cambios demograficos
tienen efectos significativos en el crecimiento econémico. Bloom y Williamson (1998)
muestran que parte del milagro asiatico se explica porque la poblacion en edad laboral
creci0 mas rapidamente que la poblacion dependiente entre los afios 1960 y 1995.
Encuentran que los cambios en la estructura etaria de la poblacién explican alrededor de un
tercio del crecimiento econémico observado en Asia durante ese periodo. Por su parte,
Mason (2001) encuentra para un grupo de paises del este asiatico, que el bono demografico

estaria representando alrededor de un cuarto del crecimiento economico de la region.

El surgimiento del bono demografico (asi como su finalizacion) ocurre porque los cambios
en la estructura por edades de la poblacion interactian con el ciclo de vida de la
produccién y el consumo. Los nifios y los adultos mayores producen menos de lo que
consumen, mientras que las personas de edades medias producen en promedio mas de lo
que consumen. En este sentido, las sociedades con gran concentracién de personas en edad
laboral podrén alcanzar mayores niveles de ingreso per cépita, pero la magnitud del bono
demogréafico estard determinada también por la capacidad de las personas en edad laboral
de soportar la carga econdémica que implica el sustento de los demas grupos etarios. Es asi
que aparece como relevante la capacidad que tengan los mercados laborales de generar
suficientes oportunidades de empleo para una poblacion en edad laboral en aumento, y la
existencia de un sistema financiero desarrollado que permita canalizar las mayores
capacidades de ahorro de la poblacion. Por este motivo, algunas economias emergentes que
podrian verse muy beneficiadas por la transicion demografica son las que al mismo tiempo
tienen mayores probabilidades de no poder sacar provecho de dicho proceso (Mason,
2005).

La transicion demografica puede generar impactos positivos al sector publico. Al aumentar
el numero relativo de personas en edad laboral puede producirse un aumento de
contribuyentes y una disminucion relativa de beneficiarios de las transferencias publicas.
Si bien la carga de los impuestos recae sobre la totalidad de la poblacion a través de los
impuestos al consumo, la poblacién en edades medias aporta ademas las contribuciones del
trabajo. A su vez, es el grupo que recibe menores beneficios desde el sector pablico lo cual
hace que en términos netos, la poblacion en edad laboral sea la que soporta la mayor carga
fiscal. Es asi que un incremento relativo de este grupo de poblacion podria aumentar los

ingresos del sector publico, generando un dividendo o bono fiscal.



El bono demografico puede ser visto como una ventana de oportunidad, pero es transitorio.
Para el afio 2050 se espera que haya desaparecido en la mayoria de los paises.

Mason y Lee (2006) plantean la posibilidad de un segundo bono demografico que llegaria
al finalizar el primero. Este segundo bono demogréafico se relaciona con la capacidad de
creacion de riqueza que surge como respuesta al envejecimiento, y depende de la
capacidad que tenga una sociedad (individuos e instituciones) de mirar hacia adelante y
prever los cambios demogréaficos. Ante la caida futura de la relacion de sustento, la Unica
manera de mantener los niveles de consumo de las edades mayores serd a través de la
acumulacion de activos (ahorro) o a traves de transferencias (publicas y privadas) desde las
generaciones mas jovenes. La acumulacion de capital afectara el crecimiento econémico,
mientras que las transferencias no. Solo las sociedades que logren acumular activos
lograran promover el crecimiento econémico de largo plazo (Mason, 2005; Mason y Lee,
2006). El segundo dividendo demogréfico se diferencia del primero en que no es
transitorio, sino que la acumulacion de capital tiene un efecto permanente sobre el
crecimiento. Sin embargo, comparte con el primer dividendo el hecho de que depende de

las instituciones y de las politicas para su realizacion.



3. Transicién demografica y poblacion en Uruguay

Uruguay es considerado uno de los paises mas envejecidos de América Latina: segun datos
del Censo de 2011, 14% de la poblacion tenia 65 afios 0 mas y 22% era menor de 15 afios
en dicho afio. El envejecimiento actual de la poblacion es consecuencia de un proceso de
transicion demogréafica que si bien comenzdé muy tempranamente a principios del siglo
veinte, ha sido gradual y no tan acelerado como en otros paises. La caida de la fecundidad
y de la mortalidad experimentada en la primera mitad del siglo hicieron que ya en la
década de 1960 el pais se encontrara en una etapa de transicion demogréafica avanzada
(Varela, 2007).

Uruguay presenta una evolucién demogréafica diferente a la de la region (pero que
comparte con Argentina, en particular con la provincia de Buenos Aires): el comienzo
temprano de la transicion demografica y el hecho de haber mantenido bajos indicadores de
fecundidad y mortalidad por un periodo prolongado. Esto hace que el pais haya
experimentado un proceso similar al de algunos paises europeos y que en la actualidad su
poblacion presente una estructura etaria similar a la de esos paises. En cambio, en los
demés paises de la region latinoamericana, la transicion demogréafica presenta otras
caracteristicas: un comienzo posterior (a partir de la década de 1960) y un ritmo mas
intenso (Varela, 2007; Mezzera, 2007).

El descenso de la natalidad comenzé en el pais a principios del siglo veinte y continda en
la actualidad. Sin embargo, es en la primera mitad del siglo cuando se produce la caida mas
acelerada: se estima que en el 1900 la tasa global de fecundidad (TGF)® era de 6 hijos por
mujer mientras que a mitad del siglo veinte era de 3 hijos (Pollero, 1994 y 2009; Pellegrino
y Pollero, 2000). A partir de la década de 1960 se enlentecio el descenso de la fecundidad,
que llego a estancarse entre 1985 y 1996 en un valor de la de 2,5 hijos por mujer. A finales

del siglo veinte y comienzos del siglo XXI la TGF retom6 la senda del descenso lento para

% La Tasa Global de Fecundidad es el nimero de hijos que en promedio tendria cada mujer de una cohorte hipotética de
mujeres que durante su vida fértil tuvieran sus hijos de acuerdo a las tasas de fecundidad por edad del periodo en estudio
y no estuvieran expuestas a riesgos de mortalidad desde el nacimiento hasta el término del periodo fértil.



alcanzar en 2004 el limite de nivel de reemplazo de la poblacién®, con un valor de 2,08
(Varela et al, 2012).

El enlentecimiento en el descenso de la fecundidad en la segunda mitad del siglo XX se
observa también en la comparacion internacional. Si se compara la evolucién de la TGF en
Uruguay con el promedio de Europa y de América Latina, se encuentra que en la década
de 1950 el pais presentaba una TGF similar a la europea, de alrededor de 3 hijos por mujer,
mientras que la TGF de América Latina era muy superior: 6 hijos por mujer. Sin embargo,
Europa alcanzo los niveles de reemplazo alrededor de la década de 1970, y al comenzar el
siglo XXI ya se encontraba por debajo del reemplazo con una TGF de 1.4. En Uruguay en
cambio, los niveles de reemplazo se alcanzaron recién en 2004. Los paises
latinoamericanos experimentaron una caida tan acelerada de la fecundidad que la TGF se
encontraba en 2.7 al comienzo del SXXI (Varela, 2007).

La TGF es el resultado del comportamiento de diferentes subgrupos de poblacion. En este
sentido, las mujeres de menores recursos, con menor nivel educativo e insercion laboral
presentan tasas de fecundidad mas altas. Este fenémeno ocurre de manera muy clara en los
paises de América Latina, donde la TGF continta siendo més baja cuanto mayor sea el
nivel educativo de la mujer (CEPAL, 2011). En este sentido, diversos autores sefialan que
Uruguay podria haber sufrido un descenso mucho mas dramaético de su fecundidad hacia
finales del siglo XX que el efectivamente registrado y que esto no ocurrio porque la mayor
fecundidad de las mujeres de menor nivel educativo se vio compensada por las tasas mas
bajas que presentan las mujeres mas educadas y de estratos socioeconémicos medios
(Paredes y Varela, 2005; Varela, 2007; Varela et al, 2008, 2012).

A partir de la segunda mitad de la década de 1990 la fecundidad retoma su tendencia
descendente. Varela et al (2008) encuentran que este descenso se observa para todas las
edades y para todo el pais. Sin embargo, y de acuerdo al nivel educativo, el descenso es
mayor en los extremos, entre aquellas mujeres sin instruccion o que no lograron culminar
la ensefianza primaria, y entre aquellas que finalizaron secundaria o ingresaron a la

educacion terciaria.

* El nivel de reemplazo corresponde a una TGF por debajo de 2.1 hijos por mujer.



La caida de la natalidad a lo largo del SXX se vio acompafiada por una caida de la
mortalidad y un aumento de la esperanza de vida al nacer. El descenso de la mortalidad
comenzo a fines del siglo XIX, y al comenzar el siglo XX Uruguay se encontraba dentro
de un grupo de paises con bajo nivel de mortalidad. Pellegrino et al (2008) sefialan que
alrededor del afio 1900 la esperanza de vida al nacer era de casi 48 afios, similar a la de

Inglaterra y superior a la de paises como Espafia e Italia.

La caida de la tasa de mortalidad continu6 hasta la década de 1960 pero se fue
enlenteciendo para luego estancarse en la década de 1970. Si bien es esperable una
desaceleracion en la caida a medida que baja el nivel de mortalidad, las autoras constatan
que el pais se fue rezagando y perdiendo posicion en relacion a los paises que estaban en
una situacion similar a comienzos del siglo XX. Hacia finales del siglo, la tasa de

mortalidad continu6 cayendo pero a ritmos muy lentos.

De todas maneras, la mortalidad se redujo a lo largo del siglo XX y para todas las edades,
en particular entre los nifios menores de 5 afios y las mujeres de 14 a 34 afios. La esperanza
de vida al nacer aument6 33 afios a lo largo del siglo, y al igual que en los paises
desarrollados, se acentud la brecha entre sexos: la esperanza de vida de las mujeres es 8

afios mayor que la de los hombres. (Pellegrino et al, 2008).

El descenso de la mortalidad se asocia con las buenas condiciones sanitarias en general y
las mejoras en el nivel de vida y de alimentacion de la poblacion. A comienzos del siglo
XX la salud puablica era un tema importante en la agenda del Estado uruguayo, y las
politicas de consolidacién de un estado del bienestar posibilitaron un mayor acceso a la
salud y la educacion por parte de la poblacion (Pellegrino, 2003). Al analizar las causas de
las defunciones, Pellegrino et al (2008) encuentran que el descenso de la mortalidad esta
vinculado a la transicion epidemioldgica. En este sentido, a medida que desciende la
mortalidad cambia el patron de las causas de muerte (se reduce el peso de las muertes por
enfermedades infecciosas y aumenta el de las enfermedades asociadas al envejecimiento de

la poblacion: cardiovasculares, cronicas o degenerativas).

Por ultimo, el pais experimentd a lo largo del siglo XX importantes cambios en lo que
respecta a los flujos migratorios que afectaron la estructura de edades de la poblacion,
reforzando los efectos de los cambios en la fecundidad y mortalidad. Al comenzar el siglo

el pais recibia importantes contingentes de inmigrantes, mientras que al finalizar el siglo
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tenia las tasas de emigracion mas altas de la regién. En la actualidad, el stock de
emigrantes representa el 15% de la poblacién uruguaya (Pellegrino y Koolhaas, 2008).

La inmigracion europea contribuyd fuertemente al crecimiento de la poblacion desde la
segunda mitad del siglo X1X hasta mediados del siglo XX. Se trataba de poblacion en edad
activa, con formacion en oficios o artesanos, que se incorporo rapidamente a la fuerza de
trabajo local y que se radic6 fundamentalmente en Montevideo. También existio la
emigracion de uruguayos hacia los paises vecinos fundamentalmente hacia Argentina, pero
Uruguay podia considerarse un pais de inmigracion con saldos positivos (Pellegrino et al,
2008).

Sin embargo, a partir de 1960 comienza a revertirse el flujo migratorio. Por un lado como
consecuencia del retorno de los inmigrantes a sus paises de origen, y por otro, debido a la
tendencia mundial de emigracion desde los paises subdesarrollados hacia los paises
centrales que implementaron politicas de incentivos al ingreso de inmigrantes. En
Uruguay, la emigracion paso a ser una alternativa frente a la situacion de estancamiento y
posterior crisis econdmica y politica. Es asi que a partir de 1963 el saldo migratorio del
pais se tornd negativo, contribuyendo al proceso de envejecimiento con la emigracion de
jévenes y personas en edad activa. A principios del siglo XXI se produce una nueva oleada
migratoria. Entre estos emigrantes predominan los jovenes (entre 20 y 30 afios de edad) y
los hombres, y tienen en promedio un nivel educativo superior al de la poblacion residente
en Uruguay (Pellegrino y Vigorito, 2005). Actualmente, puede afirmarse que la emigracién
se ha convertido en un rasgo estructural de la poblacién uruguaya (Cabella y Pellegrino,
2007; Pellegrino y Koolhaas, 2008).

La interaccion de la natalidad, mortalidad y migracion determinaron la estructura por
edades de la poblacion que se observa en la actualidad. Los cambios mas abruptos en lo
que refiere a caida de la natalidad y mortalidad se dieron en la primera mitad del siglo XX.
Sin embargo, la segunda mitad del siglo estuvo marcada por la continuidad de estos
procesos, que aunque mas lentamente continuaron en forma ininterrumpida, sumando

ademas la emigracion de poblacién en edad activa.

Como consecuencia, la poblacion continu6 el proceso de envejecimiento en la segunda
mitad del siglo de manera lenta pero continua. Como puede observarse en la Figura 1, la

proporcion de menores de 15 afios disminuyo en el periodo (pasando de representar 28%
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en 1950 a 21% en 2015) mientras que aumentd la proporcién de personas de 65 afios y mas
(pasando de 8% en 1950 a 14% en 2015). El cambio en la composicion de la poblacion
econdmicamente dependiente implica cambios a nivel del gasto tanto publico como
privado. El aumento del porcentaje de personas mayores seguramente implicara un
aumento de los gastos en salud, cuidados y seguridad social que se agudizara en el futuro.
Por ultimo, la Figura 1 muestra que la proporcion de personas en edades medias (entre 15
y 64 afos) se ha mantenido relativamente estable en el tiempo (alrededor del 63% de la
poblacién). De todas maneras, este grupo ha experimentado cambios en cuanto a su aporte
al trabajo debido a fendmenos como el rezago en la edad de incorporacién al mercado de
trabajo y al aumento de la participacion femenina. Es por ello que las estimaciones de
razon de sustento basadas en la relacion entre tamafio de grupos etarios pueden no ser las
mas acertadas para analizar el bono demografico. Tal como se presenta en la préxima

seccion, la metodologia usada en este trabajo busca levantar este problema.

Figura 1: Evolucion de la poblacion por grupos de edades: 1950-2015
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4. Metodologia y Datos

La metodologia utilizada en el presente trabajo se desarrolla en Mason y Lee (2006, 2007).
Estos autores sefialan que el bono demografico se produce como consecuencia de los
cambios poblacionales. Cuando el nimero de productores efectivos crece mas rapidamente
que el numero de consumidores efectivos, aumenta el producto, y de esta manera los
cambios en la estructura por edades de la poblacién contribuyen al crecimiento econémico.
Utilizando estimaciones de consumo e ingreso y proyecciones de poblacion por edad, el

presente trabajo estima la magnitud y la tendencia del bono demogréfico.

La presente seccion se organiza de la siguiente manera. En primer lugar se desarrolla la
metodologia propuesta por Mason y Lee (2006, 2007) para estimar el bono demografico.
En segundo lugar, se describe la metodologia del Proyecto NTA (National Transfer
Accounts) de donde se obtiene la informacidn por edad que aqui se utiliza. Por dltimo, se
presentan las diferentes proyecciones de poblacién utilizadas (Naciones Unidas, 2010 y
Calvo, Macadar y Pellegrino, 2011).

4.1. La propuesta de estimacion del bono demografico

Mason y Lee (2006, 2007) desarrollan un modelo simple para mostrar que la existencia del
bono demogréfico (su comienzo y finalizacién) se debe al efecto que producen los cambios
en la estructura por edades de la poblacién sobre el crecimiento econémico, a través de
afectar la tasa de crecimiento de productores y consumidores. Los autores plantean el
crecimiento econdémico en términos del aumento del producto por consumidor efectivo.
Durante la transicion demografica, el numero de productores efectivos crece mas
rapidamente que el ndmero de consumidores efectivos, aumentando el producto por

consumidor efectivo.

Comienzan definiendo el numero de consumidores efectivos (N) y el nimero de

productores efectivos (L) de la siguiente manera:

N(t) = X a(e) x P(e,t) (1)
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L(t) = Xey(e) * P(e,t) (2)

donde a(e)y y(e) son vectores de ponderadores especificos por edad, que miden la
variacion por edad del consumo y la productividad respectivamente, y P(e,t) es la
poblacion de edad e en el afio t. En principio, a(e)y y(e) pueden variar en t, pero como se
presenta unos parrafos mas abajo, la propuesta metodologica para estimar el bono

demogréafico requiere trabajar con parametros fijos en el tiempo.

El numero de trabajadores o productores efectivos L(t) se calcula ponderando la cantidad
de personas en cada edad en un afio determinado (P(e,t)) por un parametro (y(e)). Este
ultimo varia con la edad como consecuencia de la distinta participacion en la fuerza de
trabajo, distintas tasas de desempleo, cantidad de horas trabajadas, productividad, factores
que determinan cuanto contribuyen los individuos de cada edad al producto a través de su
ingreso. En el trabajo empirico, y(e) es una estimacion del ingreso laboral promedio de la

edad e.

De manera analoga, el numero de consumidores efectivos (N(t)) se determina
multiplicando la cantidad de personas en cada grupo de edad (P(e,t)) por un parametro
(a(e)) que recoge las diferentes pautas de consumo por edad. En el trabajo empirico, a.(e)

es una estimacion del consumo promedio de la edad e.

A su vez, el ingreso por consumidor efectivo y(t) puede descomponerse de la siguiente

manera:

_Y® _Y® 1O

YO =yo T I Vo

= RS() * () (3)

RS(t) es el numero de productores efectivos por consumidor efectivo L(t)/N(t) vy
corresponde al concepto de razén de sustento econémico. Con y;(t) se denota el ingreso

promedio por trabajador efectivo Y (t)/L(t) que refleja la productividad media del trabajo.

Sustituyendo la RS(t) por las ecuaciones (1) y (2) se obtiene:

L(t) _ Xey(e)*P(et)
N(t)  Xea(e)*P(et)

RS(t) = (4)

Notese que RS(t) varia en el tiempo (t) a través de los cambios en el tamafio de la

poblacion (P(e,t)) y de los coeficientes y(e) y a(e). La propuesta metodoldgica para
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analizar el efecto de los cambios en la estructura etaria de la poblacion, en particular, el
efecto de los cambios en la proporcién de personas en edades relativamente maés
productivas, consiste en estimar RS(t) para todos los afios t en estudio manteniendo fijos

los parametros y(e) y a(e).

A partir de la ecuacién (3) se puede calcular la tasa de crecimiento del ingreso por
consumidor efectivo como la suma de la tasa de crecimiento de la razon de sustento y la

tasa de crecimiento del ingreso por trabajador efectivo:

y = RS(t) + ¥ (5)

Esta relacion permite visualizar la forma en que la estructura etaria de la poblacion impacta
sobre el crecimiento a través de la razon de sustento. El bono demografico se estima como
la tasa de crecimiento de la razon de sustento. Usando la ecuacion (4), el bono es igual a la
diferencia entre la tasa de crecimiento de los trabajadores efectivos y la tasa de crecimiento

de los consumidores efectivos:
RS(t) = L(t) — N(¢) (6)

Por lo tanto, el bono demogréafico puede interpretarse como la variaciéon que se produciria
en la tasa de crecimiento del ingreso por consumidor efectivo si lo Gnico que variase fuese
la estructura por edades de la poblacién, suponiendo por lo tanto que la productividad

media por trabajador se mantiene constante.

El bono demogréafico sera positivo si el nimero de productores efectivos crece a un ritmo
mayor que el numero de consumidores efectivos, como ocurre en la transicion
demogréfica. Por el contrario, si el nimero de consumidores efectivos crece mas
rapidamente que el nimero de productores efectivos como sucede en las sociedades

envejecidas, la razon de sustento impactara negativamente en el crecimiento.

Asi, la propuesta metodoldgica aplicada en este trabajo consiste en estimar la ecuacion 6
para el periodo 1950 - 2050 con y(e) y a(e) fijos. Tradicionalmente, para estimar la razon
de sustento se divide a la poblacién por tramos de edad y se asume que la poblacion en
edad laboral es aquella que tiene entre 15 y 64 afios, y que la poblacion dependiente es
aquella que tiene menos de 15 afios 0 mas de 64 afios. Notese que a diferencia de utilizar
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razones de poblacion, la propuesta de Mason y Lee utiliza ademas los parametros y(e) y

a(e), que incorporan informacion sobre el ciclo de vida de la produccion y el consumo.

Por otro lado, los cambios en la estructura de edades de la poblacion generan efectos sobre
los beneficios del sector publico, ya que cambia la base de contribuyentes en relacion al
namero de perceptores de transferencias publicas. Siguiendo a Lee y Edwards (2001) y
Rosero y Robles (2008) puede definirse el bono demogréfico fiscal, como la tasa de
variacion de la razon de sustento fiscal. De manera analoga a la estimacion de la razon de
sustento econdmico, se calcula para el periodo 1950-2050 la razon de sustento fiscal del
afio t (RSF(t)) como el cociente entre la cantidad de contribuyentes efectivos (T) y la
cantidad de receptores o beneficiarios efectivos (B) de transferencias publicas:

T(t) _ Xet(e) *Plet)
B(t)  X.B(e)*Ple,t)

RSF(t) = (7

Los contribuyentes y beneficiarios efectivos se obtienen de multiplicar la poblacion de
cada edad del afio t por vectores de ponderadores especificos por edad, invariantes en el
tiempo, que miden la variacion por edad de la transferencia promedio que realizan los
individuos hacia el sector publico (t(e)) y que reciben los individuos desde el sector
publico (B(e)). Luego, la tasa de variacién de la razén de sustento fiscal, es decir, el bono
demogréafico fiscal, es igual a la diferencia entre la tasa de crecimiento de los

contribuyentes efectivos y la tasa de crecimiento de los beneficiarios efectivos:
RSF(t) =T(t) — B(¢t) (8)

El bono demografico fiscal sera positivo si los contribuyentes efectivos crecen mas
rapidamente que los beneficiarios efectivos. Puesto que se trabaja con coeficientes t(e) y
B(e) invariantes en t, la ecuacion (8) refleja el impacto de los cambios poblacionales sobre

las cuentas publicas.

4.2. Estimacidn de los ponderadores por edad

Para estimar el bono demogréafico y el bono fiscal siguiendo la metodologia presentada en

la seccion anterior, es necesario disponer de vectores de ponderadores por edad de

16



productividad, consumo y transferencias realizadas desde y hacia el sector publico. Esta
informacion se obtiene de las estimaciones realizadas para Uruguay del Proyecto NTA

(National Transfer Accounts).

El sistema de cuentas NTA permite medir como las personas obtienen y utilizan los
recursos economicos en cada etapa de la vida. En particular, permite medir las
transferencias de recursos entre individuos de distintas edades. La metodologia para
elaborar estas cuentas se encuentra disponible en la pagina web del proyecto
(www.ntaccounts.org) y se desarrolla en los trabajos de Mason y otros (2009) y Lee y
Mason (2011). Estos trabajos se basan en Lee (1994), trabajo pionero en formalizar la
economia de las transferencias entre individuos utilizando como unidad de anélisis el

consumo a nivel individual.

El método NTA consiste en calcular perfiles por edad de las transferencias realizadas y
recibidas a nivel individual, las que a nivel agregado coinciden con los valores oficiales de
las Cuentas Nacionales. Estas transferencias o reasignaciones de recursos se producen en
todas las sociedades debido a que en determinadas etapas del ciclo de vida las personas
consumen mas que los ingresos que generan (tipicamente en la infancia y la vejez) y en
otras etapas consumen menos que sus ingresos (edades medias). De esta forma, se define el
Déficit del Ciclo de Vida (DCV) como la diferencia entre el consumo y el ingreso laboral
para cada edad. Cuando el DCV es positivo, el consumo supera al ingreso y esa diferencia
necesitara ser financiada. Por el contrario, cuando del DCV es negativo, el ingreso es

mayor que el consumo por lo que se estd en una etapa superavitaria.

Las sociedades han generado mecanismos para redistribuir recursos desde las edades
superavitarias hacia las edades deficitarias. En particular, se consideran tres canales a
través de los cuales los individuos dan y reciben recursos: los canales privados
(transferencias al interior de los hogares o entre hogares, por ejemplo los gastos en
educacion que realizan los padres para sus hijos), los canales publicos (consumo de bienes
y servicios publicos, cobro de jubilaciones, pago de impuestos y contribuciones a la
seguridad social) y la reasignacién de activos (incluye los intercambios intertemporales a
lo largo de la vida de una persona, asociados con la acumulacion y desacumulacién de
activos financieros o reales, por ejemplo la venta de un activo adquirido previamente o las

herencias).
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Para calcular el DCV vy sus formas de financiamiento, la metodologia NTA parte de una
igualdad contable entre fuentes y usos de recursos que se cumple a nivel individual, a nivel
de grupos de edad y a nivel de toda la economia. Por lo tanto, en promedio para cada edad
se puede expresar de la siguiente manera, correspondiendo el lado izquierdo de la igualdad

a las fuentes o ingresos de recursos y el lado derecho a los usos o destinos de esos recursos:

Yi(e) +Yy(e) + T (e) = C(e) + S(e) + T_(e) (9)

Siendo Y;(e) el ingreso laboral promedio para la edad e, Y,(e) el ingreso proveniente de
activos, T, (e) las transferencias recibidas sin contrapartida, ya sea a través de canales
publicos o privados, C(e) el consumo (publico y privado), S(e) el ahorro y T_(e) las
transferencias realizadas (tanto a través de canales publicos como privados).

Por lo tanto, puede definirse para cada edad el déficit del ciclo de vida promedio (DCV)
como la diferencia entre el valor de los bienes y servicios consumidos y los bienes y

servicios producidos:

C(e) = Yi(e) = (Yale) = S(e)) + (T, (e) = T_(e)) (10)

El DCV para cada edad se financiard a través de activos o de transferencias netas, ya sean

publicas o privadas.

Los valores especificos por edad de estas cuentas se estiman a partir de informacion de
corte transversal proveniente de encuestas de hogares. En el caso uruguayo, las
estimaciones fueron realizadas por Bucheli et al (2009) a partir de los microdatos de la
Encuesta Continua de Hogares (ECH) y de la Encuesta de Gastos e Ingresos de los
Hogares (EGIH) relevadas por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) para el afio 2006,
ultimo afio para el que se cuenta con una encuesta de gasto. Los valores agregados de cada
una de las cuentas se ajustan de manera de coincidir con la informacion macroeconémica
oficial, en particular con la informacion del Sistema de Cuentas Nacionales que brinda el
Banco Central del Uruguay (BCU). Los aspectos especificos de la aplicacion de la
metodologia NTA al caso uruguayo se pueden encontrar en Bucheli et al (2009). De todas
maneras, se presentan a continuacion algunas consideraciones en relacion a las cuentas

utilizadas en el presente trabajo.
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En primer lugar, el perfil del consumo promedio por edad incluye consumo publico y
privado. De este perfil se obtiene el vector de ponderadores a(e) que se utiliza para el
calculo de los consumidores efectivos (ecuacion 1). Este vector se obtiene normalizando el
consumo de cada edad por el ingreso promedio de las edades entre 30 y 49 afios. Es decir
que si el valor del parametro o para determinada edad es de 0.5, esto indica que las
personas de esa edad estdn consumiendo el 50% de lo generado por las personas entre 30 y

49 afos.

En segundo lugar, los ingresos del trabajo incluyen las remuneraciones percibidas por los
trabajadores dependientes en términos nominales (incluyendo los aportes a la seguridad
social y los impuestos); los ingresos de los trabajadores por cuenta propia y los aportes a la
seguridad social pagados por los empleadores. El perfil del ingreso promedio por edad
normalizado respecto al ingreso promedio de las edades entre 30 y 49 afios es el vector de
ponderadores y(e) que se utiliza para el célculo de los trabajadores o productores efectivos
(ecuacion 2). De esta manera, la productividad de cada edad se interpreta en relacion a la

productividad promedio de dicho rango de edades.

En tercer lugar se utiliza el vector de las transferencias que realizan los individuos hacia el
sector publico (vector de transferencias publicas realizadas) el cual incluye el pago de
impuestos directos e indirectos y también las contribuciones a la seguridad social. Este
vector de transferencias normalizado por el ingreso promedio de las edades entre 30 y 49
afios constituye el vector de ponderadores t(e) utilizado para el célculo de los

contribuyentes efectivos (ecuacion 7).

Por ultimo, el vector de transferencias publicas recibidas incorpora las transferencias que
reciben los individuos desde el sector pablico, las cuales incluyen los rubros del consumo
publico y las transferencias en dinero correspondientes a los diferentes programas publicos
(asignaciones familiares, seguro por maternidad, seguro de enfermedad, seguro de
desempleo). También se incluyen las jubilaciones contributivas y pensiones. Este vector
normalizado por el ingreso promedio de las edades entre 30 y 49 afos es el vector de
ponderadores B(e) utilizado para calcular los beneficiarios efectivos (ecuacion 7).

Una vez que se dispone de los vectores de ponderadores, se calcula la razon de sustento y
la razon de sustento fiscal. EI bono demogréfico y el bono fiscal tienen su origen en la

variacion en el tiempo de estos cocientes, respectivamente. Puesto que los vectores de
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ponderadores no cambian en el tiempo, ambos bonos dependen Unicamente de los cambios
poblacionales, en particular, de los cambios en la composicién por edades de la poblacién a
lo largo del tiempo, P(e,t). De esta manera, las estimaciones para todos los afios se realizan
usando los ponderadores estimados para 2006 y la poblacion por edad de cada afio
utilizando para ello distintas proyecciones de poblacién, las cuales se presentan a

continuacion.

4.3. Proyecciones de poblacion

Para estimar la evolucion de los bonos demografico y fiscal se utilizaron las proyecciones
de poblacion elaboradas por la Division de Poblacién de Naciones Unidas (UN 2011) y las
proyecciones en base a distintos escenarios demograficos elaboradas por Calvo, Macadar y
Pellegrino (2011).

La Divisién de Poblacion de Naciones Unidas realiza un abanico de proyecciones de
poblacion basandose en diferentes evoluciones esperadas para la fecundidad, mortalidad y
migracion. En su sitio web solo se encuentran disponibles las proyecciones desagregadas
por edad del escenario de “media”, que son las que se utilizan en este trabajo. Estas
proyecciones consideran una Tasa Global de Fecundidad descendente, que alcanzara un
minimo de 1,72 en el afio 2050 para luego recuperarse hasta llegar a un valor de 1,9 en el
afio 2100. Por otra parte, suponen tasas de migracion negativas hasta el afio 2060 para
luego continuar con saldos migratorios nulos. Finalmente suponen una evolucién
tendencial de la mortalidad, y una esperanza de vida que alcanzara los 79 afios y 85 afios
para hombres y mujeres respectivamente en el afio 2050. De acuerdo a estas proyecciones
(y como se observa en la Figura 2) el proceso de envejecimiento continuara
profundizandose y se espera que a partir del afio 2040 aproximadamente, el porcentaje de
personas mayores de 64 afios supere al de menores de 14 afios. Para el afio 2050 las
proyecciones estiman que los menores de 14 afios seran 17% de la poblacion mientras que
los mayores de 64 afios seran el 21%. (Para el afio 2100 estos grupos representaran el 16%

y 28% respectivamente, de la poblacion total)

Por su parte, la proporcion de personas entre 15 y 64 afios se mantendra relativamente
estable hasta el afio 2050, representando alrededor del 63% de la poblacién, A partir de
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dicho afo se espera que comience a descender lentamente (para llegar a 56% en el afio
2100).

Figura 2: Evolucidn de la poblacion por grupos de edades, 1950-2100
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Ademaés de utilizar las proyecciones de poblacién de Naciones Unidas se trabajo con las
proyecciones de poblacion realizadas por Juan José Calvo, Daniel Macadar y Adela
Pellegrino (Calvo et al, 2011). Partiendo de la informacion de Naciones Unidas para el afio
1995, los autores realizan diferentes proyecciones para el periodo 1996 a 2050 en base a
diferentes escenarios posibles desde el punto de vista demografico. Estas proyecciones se
realizaron con una misma metodologia, lo que permite la comparacién de resultados. Una
presentacion de las caracteristicas de los diferentes escenarios poblacionales se recoge en
Calvo (2011). En el presente trabajo se utilizan dos de estos escenarios, los denominados
por los autores “de minima” y “de maxima”. El primero implica un menor crecimiento de
la poblacion y un mayor envejecimiento que el segundo. En las Figuras 3 y 4 se presenta la
evolucion de la poblacion mayor de 64 afios y menor de 15 afios respectivamente de

acuerdo a ambos escenarios y a las proyecciones de Naciones Unidas.

Las dos principales hipotesis del escenario “de minima” refieren a la fecundidad y a la
migracién. Por un lado, se supone una muy baja fecundidad, con una Tasa Global de
Fecundidad en descenso y llegando a 1,5 hijos por mujer hacia el final del periodo (siendo

2,0 en el afio 2010 y 1,7 en 2030). Por otro lado, una tasa neta de migracion de O por mil
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hasta 2010, pasando a ser negativa en 2010 (-0,5 por mil) y que vuelve a ser de 0 por mil
en 2050. Esto implica un saldo migratorio negativo (-5000 personas por afio) hasta el afio
2020, que luego tenderéa a reducirse hasta hacerse cero en el afio 2050. Finalmente, al igual
que lo hacen las proyecciones de Naciones Unidas, Calvo et al (2011) trabajan con una
hipotesis de mortalidad tendencial, que hace que la esperanza de vida al nacer alcance en el
afio 2050 los 85 afios para las mujeres y los 79 afios para los hombres. En base a estas
hipdtesis, los autores pronostican un crecimiento demografico negativo hacia el afio 2050,
con una tasa media de crecimiento anual de -2 por mil en ese afio (siendo de 4 por mil en

el afio 2010 y de 1 por mil en el afio 2030).

Como resultado, la poblacion total sera de 3.347.000 personas en 2050, de las cuales el
15% sera menor de 14 afios y el 22% ser4 mayor de 65 afios. Bajo este escenario se
profundiza el proceso de envejecimiento previéndose un aumento de este Ultimo grupo
etario, que a partir del afio 2030 pasara a ser mayor en términos porcentuales que el grupo

de menores de 14 afios (Figuras 3y 4).

Por su parte, el escenario “de maxima” considera que la Tasa Global de Fecundidad se
mantendré constante hasta el afio 2050 en el nivel de reemplazo (2,1 hijos por mujer), y
que el pais tendra un saldo migratorio positivo durante todo el periodo. La tasa neta de
migracion sera de 0,6 por mil en 2050 (pasando de ser O por mil en 2010 y 0,7 por mil en
2030). Esto supone un saldo migratorio que crece entre 2011 y 2014 en mil personas por
afio, hasta estabilizarse en un saldo migratorio positivo de 5000 personas anuales hasta el
2050. En particular, se asume que los saldos migratorios positivos hardn aumentar la
proporcion de personas entre 20 y 29 afios. Al igual que en el escenario anterior, se trabaja
con una hipoétesis de mortalidad tendencial que llevara a que la esperanza de vida al nacer
en el afio 2050 sea de 85 afos para las mujeres y de 79 afios para los hombres. Bajo este
escenario la poblacién crecera durante todo el periodo, con una tasa media de crecimiento
anual de 4 por mil hasta el afio 2010, de 6 por mil hasta el afio 2030 y de 5 por mil hasta el
afio 2050.

En este escenario, la poblacién alcanzard 4.079.000 personas en 2050. El proceso de
envejecimiento no sera tan intenso como en el escenario anterior. Al finalizar el periodo
los menores de 14 afos y los mayores de 65 afios tendran un peso similar, representando

19% y 18% respectivamente de la poblacion total (Figuras 3y 4).
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En la Figura 3 puede observarse que el escenario de minima es el que presenta un mayor
envejecimiento en términos comparativos. En el mismo sentido, la Figura 4 muestra que

este escenario es el que plantea una mayor caida de la proporcion de menores de 15 afios.

Figura 3: Porcentaje de la poblaciéon mayor de 64 afos segtin distintas
proyecciones de poblacién: 1996-2050
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Figura 4: Porcentaje de la poblacion menor de 15 afos segtin distintas
proyecciones de poblacién: 1996-2050
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La utilizacion de estos escenarios para realizar las proyecciones del bono demogréfico y
bono fiscal permite visualizar un conjunto mas amplio de posibles efectos poblacionales

del envejecimiento sobre el crecimiento econdmico y las cuentas publicas.
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5. Resultados

En primer lugar se realiza una descripcion del déficit del ciclo de vida y del ciclo
econdmico fiscal. Luego se presentan las estimaciones del bono demogréfico y bono fiscal
utilizando las proyecciones de poblacion de Naciones Unidas hasta el afio 2100. Por
ultimo, se presentan las estimaciones utilizando las proyecciones para distintos escenarios

poblacionales.

5.1. La economia del ciclo de vida

La figura 5 presenta los perfiles por edad del consumo y del ingreso laboral para Uruguay
en el afio 2006. Una descripcion completa de las estimaciones de las cuentas del Proyecto

NTA para Uruguay se encuentra en Bucheli et al (2009, 2010).

El lado izquierdo de la Figura 5 muestra los valores per capita del consumo e ingreso
laboral de los individuos en las distintas edades. Entre los 30 y 58 afios los individuos
generan un ingreso mayor a su consumo, es decir, generan un excedente o superavit de
ciclo de vida (area de color negro). En cambio, las personas menores de 30 afios 0 mayores
de 58, presentan un déficit de ciclo de vida (area de color gris), el cual debera cubrirse con
transferencias y reasignaciones de activos desde las edades con excedente. Se observa
también que el consumo promedio por edad de los menores de 30 afios es menor al de los

mayores a 60 afos.

Estos valores per cépita por edad son los parametros y(e) y a(e) presentados en las
ecuaciones (1) y (2). En particular y(e) es un indicador de la productividad relativa de cada
edad en relacion a la productividad de las edades entre 30 y 49 afios. En este sentido la
mayor productividad (medida a través del ingreso laboral) se ubica entre los 40 y los 54
afios. Esto es un elemento importante a la hora de estimar la razon de sustento.
Tradicionalmente, para estimar la razon de sustento un individuo es considerado activo o
dependiente por su edad. En cambio, al conocer la productividad relativa, cada edad aporta
al calculo de la razén de sustento de acuerdo a su productividad, al valor del parametro de

su edad.
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El lado derecho de la Figura 5 muestra los valores agregados para cada edad, que se
calculan multiplicando el valor promedio de la edad por la cantidad de personas en cada
edad. Esto permite apreciar el efecto de la estructura etaria de la poblacion. Por ejemplo, a
nivel per cépita, el consumo del grupo deficitario formado por los menores de 30 afios es
mas bajo que el de los mayores de 58 afios, en cambio a nivel agregado el consumo de los

menores de 30 afios es mayor.

Notese que estos valores agregados representan la cantidad de consumidores y productores
efectivos para el afio 2006, es decir, N(t) y L(t) respectivamente, definidos en las
ecuaciones (1) y (2). De esta manera se observa que los menores de 30 afios representan el
mayor grupo en términos de consumidores efectivos, si se lo compara con el grupo
superavitario o con los mayores de 58 afios. Si bien sus pardmetros de consumo por edad
a(e) son los méas bajos, representan un porcentaje mayor del consumo efectivo total del

pais.

Figura 5: Perfil por edad del consumo y del ingreso laboral (2006)
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Como se presentd en la ecuacion 10, hay dos mecanismos a través de los cuales se
redistribuyen recursos desde las edades superavitarias hacia las edades deficitarias: las
transferencias (publicas y privadas) y la reasignacién de activos. Analizando el caso
uruguayo, Bucheli et al (2010) concluyen que para los menores de 18 afios el
financiamiento se realiza fundamentalmente a través de transferencias privadas
(bésicamente familiares) y en menor medida de transferencias publicas. En cambio, los
mayores de 65 afios se financian en igual medida a través de transferencias publicas

(jubilaciones y pensiones) y activos.

Para este trabajo interesa analizar el subconjunto de las transferencias publicas. El sector
publico recibe y realiza transferencias desde y hacia individuos de distintas edades. Estas
transferencias pueden analizarse desde la perspectiva del ciclo de vida, lo que permite
distinguir edades que en términos netos son beneficiarias de recursos publicos y otras que
son pagadoras o contribuyentes. Para el afio 2006, el lado izquierdo de la Figura 6 muestra
el perfil por edad de las transferencias per capita realizadas desde el sector publico hacia
los individuos de cada edad (incluyendo consumo de bienes publicos y transferencias en
dinero como las jubilaciones y pensiones), y el perfil de las transferencias realizadas desde
los individuos hacia el sector publico (incluyendo el pago de impuestos y de
contribuciones a la seguridad social). Estas transferencias implican egresos e ingresos para
el sector publico respectivamente y esto es lo que se representa en la Figura 6. Entre los 21
y los 60 afios, los individuos pagan al estado mas de lo que reciben, es decir que son
contribuyentes netos. En estas edades, el sector publico experimenta un superavit. En
cambio, hasta los 20 afios y a partir de los 61 afios los individuos son beneficiarios netos,

es decir que el sector publico experimenta un déficit en estas edades.

Los perfiles por edad del lado izquierdo de la Figura 6 son los vectores de ponderadores
que indican la contribucion relativa por edad al sector publico y los beneficios relativos
que cada edad obtiene del sector publico (t y B respectivamente). EStos parametros,
multiplicados por la poblacién de cada edad, permiten obtener el nimero de contribuyentes
y de beneficiarios efectivos (T y B respectivamente, presentados en la ecuacion 7). Para el
afio 2006, esta informacion se presenta en el lado derecho de la Figura 6.

Nuevamente puede verse el efecto de la estructura etaria de la poblacion. Si bien el

beneficio recibido por los menores de 21 afios en términos per capita es mucho menor al
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recibido por los mayores de 60 afios, a nivel agregado estas diferencias no resultan tan

importantes, y los déficit en los dos extremos del ciclo de vida son similares.

Figura 6: Perfil por edad de los ingresos y egresos del sector publico (2006)
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5.2. El dividendo demografico

En la Figura 7 se presenta la evolucién de la razon de sustento desde 1950 hasta 2100. La
estimacion de la razon de sustento para cada afio se realizd de acuerdo a la ecuacién 4
utilizando los vectores de ponderadores presentados en la seccion anterior y la poblacion
por edad de cada afio de acuerdo a las proyecciones de poblacion de Naciones Unidas. Se
observa que oscila entre los 67 y 71 productores por 100 consumidores efectivos,
alcanzando un méaximo en el afio 2030 para luego decrecer en forma ininterrumpida hasta

el final del periodo analizado.
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Figura 7: Razon de sustento econdmico. Estimacion de largo plazo.
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El bono demografico calculado como la tasa de crecimiento anual de la razén de sustento
para el periodo 1950 - 2100 (ecuacion 6) se presenta en la Figura 8. Se observa que el pais
comienza a beneficiarse del bono demografico a partir de 1990 (cuando la razén de
sustento comienza a crecer) alcanzando su maximo entre el afio 2000 y 2005. Las
proyecciones indican que el pais seguira recibiendo un bono demogréafico positivo hasta el
afio 2025 aunque cada vez menor. A partir de ese afio, el envejecimiento de la poblacion

impactara negativamente sobre el crecimiento econémico (el bono se vuelve negativo).

Figura 8: El bono demografico. Estimacion de largo plazo.
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El dividendo demografico se interpreta como la tasa de variacion del ingreso por
consumidor efectivo provocado por el cambio en la estructura de edades. Sin embargo, el

tamafio o aprovechamiento efectivo que un pais haga de ese bono dependera de la medida
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en que el aumento de las personas en edad de trabajar sea absorbido por el mercado laboral
y la calidad de los nuevos puestos. Tomando en cuenta estas consideraciones, las
estimaciones realizadas indican que desde al afio 1990 y hasta el 2025 el pais disfrutara de
un dividendo demografico positivo como resultado de un mayor crecimiento de los
productores efectivos en relacion a los consumidores efectivos. En el quinquenio 2000-
2005 el dividendo alcanz6 su punto méximo, generando un incremento en el ingreso por
consumidor efectivo de alrededor del 0.26% por afio. A partir del afio 2025 se espera un
impacto negativo de la demografia, debido a que los productores efectivos crecerdn mas
lentamente que los consumidores efectivos. En el afio 2055 el ingreso por consumidor

efectivo caera a -0.30% anual.

Estos resultados muestran que el bono demogréfico en Uruguay ha sido relativamente bajo
si se lo compara con estimaciones realizadas con la misma metodologia para otros paises
latinoamericanos o para paises no desarrollados. Costa Rica, que ha experimentado la
transicion demografica en la uUltimas décadas del siglo veinte, alcanzé un dividendo
demografico de cerca de 1.3% a mediados de la década de 1980. A partir de ese momento
comenzo a descender y se prevé que se vuelva negativo a partir del afio 2021, llegando a
ser -0.5% en el afio 2050 (Rosero y Robles, 2008). Por su parte, Queiroz y Turra (2010)
encuentran que Brasil experimentara un bono demografico entre los afios 1975 y 2025 de
alrededor de 0.6% anual en promedio, para luego volverse negativo, alcanzando un
minimo de -0.4 en el afio 2040. A su vez, Dramani y Ndiaye (2012) encuentran que
Senegal experimenta un bono demografico positivo desde el afio 2000 el cual llegara a ser
de 0.75% anual en el afio 2025. Esta situacion es compartida con otros paises africanos que
también se encuentran atravesando un proceso de transicion demogréfica, como Nigeria,
Sudafrica y Kenia. Mason y Lee (2006) estiman el bono demogréafico para varios paises.
Encuentran que en el caso de los paises asiaticos que experimentaron una rapida transicién
demogréfica en las dos ultimas décadas del siglo XX, como Corea del Sur, Singapur y
Hong Kong, éstos tuvieron bonos demogréaficos de 0.51%, 0.74% y 0.80% respectivamente
en esas decadas. Ademas, estos paises esperan como consecuencia del envejecimiento,
bonos demograficos negativos para las primeras décadas del siglo XXI, alcanzando valores
de -0.45, -0.58 y -0.50 respectivamente. En cambio, éstos autores encuentran que los
paises europeos experimentaron en promedio un bono demografico de 0.14% en las

ultimas décadas del siglo XXy enfrentaran un bono negativo de -0.32% promedio anual en

29



el periodo 2000-2050. Es interesante sefialar que estos valores encontrados para Europa
presentan una mayor similitud a los encontrados para Uruguay en el presente trabajo. En
ambos casos se trata de paises que se encuentran en un estado avanzado de la transicion
demogréafica, mas avanzado aun en el caso de Europa, y que transitan hace varias décadas

con bajas tasas de fecundidad y mortalidad.

Los valores relativamente bajos del bono demogréfico encontrados para la segunda mitad
del siglo XX en Uruguay podrian deberse a que la transicién demogréfica se enlentecio
durante ese periodo. En este sentido, estarian en concordancia con los resultados de Mason
y Lee (2012) que sefialan que el tamafio del bono demogréafico esta asociado a la rapidez en
la caida de la tasa de fecundidad, que provoca un rapido aumento relativo de la fuerza de
trabajo y por lo tanto de la razon de sustento. Los cambios demogréficos han ocurrido y
ocurriran tan suavemente en el pais que si bien se esperan impactos negativos a causa del
envejecimiento, los mismos no serdn tan impactantes como en el caso de paises que han

experimentado una rapida transicion demografica.

5.3. El dividendo fiscal

Rosero y Robles (2008) plantean que el bono demografico actia a través de dos
mecanismos principales, uno privado o familiar, y otro publico. Dentro de los hogares el
dividendo se produce debido a un aumento de la cantidad de perceptores lo que ocasiona
una mejora del ingreso disponible de todos los miembros del hogar. En el caso del sector
publico, el dividendo surge al aumentar el nimero de contribuyentes (como consecuencia
del aumento de la fuerza laboral) en relacion al numero de beneficiarios de bienes,

servicios y transferencias publicas, esto es, al aumentar la razén de sustento fiscal.

La razon de sustento fiscal se calcula como el cociente entre contribuyentes efectivos y
beneficiarios efectivos. Tal como se presentd en la seccidén de metodologia, para proyectar
esta razon se utilizaron las proyecciones de poblacién de Naciones Unidas para Uruguay
ponderando la poblacion de cada edad de acuerdo al perfil etario de las transferencias
realizadas y recibidas del sector publico (presentados en la Figura 6a).
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La Figura 9a muestra la evolucion de la razon de sustento fiscal para el periodo 1950-2100.
Puede observarse que es decreciente practicamente en todo el periodo (excepto entre 2000

y 2020), mostrando el impacto fiscal del envejecimiento.

En la Figura 9b se presenta la evolucion del bono fiscal, medido como la tasa de variacion
anual de la razén de sustento fiscal. Los resultados indican que el dividendo fiscal es
negativo practicamente en todo el periodo analizado, con la excepcion de los afios 2000 a
2015. Esto significa que el sector publico ha enfrentado casi de manera continua desde la
década de 1950 una situacion en la que sus egresos han aumentado mas rapidamente que
sus ingresos debido a causas demograficas Las proyecciones indican que el dividendo
fiscal continuara cayendo hasta alcanzar un minimo en el afio 2060 para comenzar a
recuperarse posteriormente. De todas maneras, presenta valores bajos si se lo compara con
estimaciones para otros paises que utilizan la misma metodologia. En efecto, el valor
méaximo alcanza el 0.1% anual (afio 2010), mientras que el valor mas bajo sera de -0.5%
anual (afio 2060). Rosero y Robles (2008) encuentran para Costa Rica un dividendo fiscal
que alcanzd a ser de 1.3% anual en la década de 1980 para luego descender casi
continuamente hasta volverse negativo a partir del afio 2012, esperando que alcance un
valor de -1.2% en el afio 2040. A su vez, Rosero (2011) realiza estimaciones para varios
paises latinoamericanos inclusive Uruguay, estimando el dividendo fiscal promedio anual
para distintos periodos. Es asi que encuentra que para el periodo 2026-2050 Brasil y Chile
experimentaran un dividendo fiscal negativo, de -0.81% y -0.77% promedio anual

respectivamente, mientras que para Uruguay encuentra un promedio de -0.28% anual.
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5.4. Los distintos escenarios

La proyecciones de poblacién realizadas por Calvo, Macadar y Pellegrino (2011) permiten
estimar la evolucion del dividendo demografico y del dividendo fiscal en dos situaciones
poblacionales diferentes: en una de ellas se profundiza el envejecimiento y se espera un
crecimiento minimo de la poblacion (“escenario de minima”); en la otra, la poblacion crece
en todo el periodo y el envejecimiento no es tan pronunciado (“escenario de maxima”). La
posibilidad de disponer de estos dos escenarios adicionales a las proyecciones de Naciones
Unidas enriquece el andlisis ya que permite visualizar los posibles efectos poblacionales
sobre el crecimiento econémico y las cuentas publicas en un conjunto mas amplio de

situaciones posibles.

Se presentan a continuacion los resultados obtenidos para estos dos escenarios y para las
proyecciones de poblacion de Naciones Unidas para el periodo 1996 a 2050. Nétese que en
los tres casos las proyecciones parten de la informacion de Naciones Unidas para el afio

1995 en cuanto al tamafio y estructura etaria de la poblacion.

El escenario de minima, el de menor crecimiento poblacional, profundiza la caida de la
fecundidad hasta valores denominados de “muy baja fecundidad” (TGF de 1,5). Bajo este
escenario, se prevé una caida de la proporcion de nifios y jovenes y un aumento de los
adultos mayores. En este contexto los resultados indican que se producirad un leve aumento
de la razon de sustento hasta el afio 2020 aproximadamente y a partir de alli se mantendra
constante (Figura 10). Por su parte, el bono demografico descendera hasta el afio 2025

hasta hacerse casi nulo, y continuara oscilando en torno al cero (Figura 11).

Por su parte, el escenario de maxima supone un crecimiento constante de la poblacién
durante todo el periodo y un proceso de envejecimiento que no sera tan intenso como en el
escenario de minima. La Tasa Global de Fecundidad se mantendra a un nivel mas alto que
en el escenario anterior (en 2,1) y los saldos migratorios seran positivos, incrementando la
poblacion entre 20 y 29 afios a partir del afio 2015. Bajo este escenario la razén de sustento
crecera hasta el afio 2015 para luego descender levemente hasta estabilizarse a partir del
afio 2035 a un nivel mas bajo que para el escenario de minima (Figura 10). El
envejecimiento de la poblacion sumado al aumento de los nifios no logra ser compensado

con la migracion de jovenes en edad laboral. Esto provoca un aumento de la carga para las
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edades medias y se produce un bono demografico negativo a partir del afio 2015 (Figura
11).

Figura 10: Razén de sustento segun distintos escenarios poblacionales
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Figura 11: Dividendo demografico segun distintos escenarios poblacionales
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En cuanto al efecto de los cambios poblacionales sobre las cuentas publicas, en el
escenario de minima el envejecimiento provoca una caida de la razén de sustento fiscal a
partir del afio 2020 y el correspondiente aumento de la carga para las personas en edad
laboral produciéndose un dividendo fiscal negativo. En el escenario de méaxima, el
aumento de la cantidad de nifios el envejecimiento hacen caer la razon de sustento fiscal

generando un dividendo fiscal negativo méas pronunciado (Figuras 12 y 13).
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Figura 12: Razdn de sustento fiscal segun distintos escenarios poblacionales

102
100
98 :
96 \
94

92
90 N
88
8 L v
1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045

Razoén de sustento por 100

s [ JN| e V13X iMa Minima

Figura 13: Dividendo fiscal segun distintos escenarios poblacionales
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El hecho de disponer de tres proyecciones de poblacion amplia el espectro de situaciones
posibles por las que puede transitar la poblacion uruguaya. Si bien el futuro es incierto, el
poder realizar estimaciones del dividendo demogréfico y fiscal para tres escenarios permite
obtener resultados mas robustos en cuanto a los posibles efectos poblacionales sobre el
crecimiento y las cuentas publicas. Si bien estas tres proyecciones no abarcan todo el
espectro de posibilidades, permiten pensar en un rango dentro del cual es posible que se
encuentre la evolucion del dividendo demografico y fiscal. En este sentido, es importante
aclarar que las proyecciones de minima y de maxima no establecen una “banda” de
fluctuacion ya que las proyecciones de los dividendos se cruzan en distintos momentos del

tiempo. Sin embargo, los resultados permiten sefialar que no es esperable que el dividendo
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demografico alcance valores mayores a 0.2% a partir del afio 2015, en cualquiera de los
tres escenarios considerados. A su vez, tampoco es esperable que alcance valores menores
a -0.2%. Es decir, el crecimiento o la caida del ingreso por consumidor efectivo estaran
dentro de esos valores, de acuerdo a la evolucion demogréafica planteada en los tres
escenarios utilizados. El dividendo fiscal serd negativo, pudiendo alcanzar valores de -

0.5% anual.
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6. Conclusiones

En este trabajo se analiza el efecto del envejecimiento sobre el crecimiento econémico y
las cuentas publicas. Se realizan estimaciones del dividendo demografico y del dividendo
fiscal utilizando distintas proyecciones de poblacién: por un lado las proyecciones de
poblacion de Naciones Unidas para Uruguay y por otro, las proyecciones en base a
distintos escenarios de poblacion realizadas por Calvo, Macadar y Pellegrino (2011). Este
conjunto de estimaciones permite establecer un rango dentro del cual se espera que se
ubique la evolucién de los dividendos demografico y fiscal. En base a las estimaciones
realizadas, no seria esperable que el pais reciba grandes impactos econémicos y fiscales a
partir de los cambios demogréaficos planteados. En este sentido es necesario realizar

algunas consideraciones.

En primer lugar, no se esperan grandes efectos porque tampoco se estan esperando grandes
cambios en la estructura poblacional, o en todo caso, esos cambios seran graduales, de

manera que su posible impacto ser& asimilado también de manera gradual.

En segundo lugar, los posibles efectos poblacionales que establecen los escenarios
considerados indican que a partir del afio 2025 aproximadamente, el pais no podra disfrutar
de un bono demografico. Esto ocurre ain en el escenario de mayor caida en la fecundidad.
En este resultado estan jugando dos aspectos: por un lado, la caida en la fecundidad se
procesara de manera relativamente lenta en el periodo con lo cual la razén de sustento no
tendré un cambio lo suficientemente abrupto como para generar un bono demografico, por
otro lado, el nivel de envejecimiento alcanzado es tan importante que una caida en la

fecundidad tampoco lograria afectar la razén de sustento.

En tercer lugar, aun cuando los resultados hacen esperar un dividendo negativo, los
impactos esperados sobre el crecimiento no estarian representando una amenaza al

crecimiento o un desafio para las cuentas publicas.
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