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Uruguay comenzo la transicion demografica a priosigel siglo XX y
actualmente es uno de los paises mas envejecidoda deegidn
latinoamericana. La fecundidad alcanzé los nivetles reemplazo a
comienzos del siglo XXI y se espera que continlepeiceso de
envejecimiento. A su vez, es un pais con una l#&@gdicion de gasto
publico en programas sociales, en particular, cosistema de jubilaciones
y pensiones de gran cobertura. En este contextcaitla esperada en la
fecundidad y el envejecimiento de la poblacion@sentan un desafio para
las politicas publicas. Este trabajo estudia ettefalel envejecimiento
sobre el crecimiento econémico y las cuentas paiblianalizando la
existencia de un bono demografico y bono fiscahdimpde la década de
1950. Se utilizan tres fuentes de informacion: [@eyecciones de
poblacion de Naciones Unidas, las proyecciones a&se ba distintos
escenarios de poblacién realizados por Calvo, MacadPellegrino, y las
estimaciones del Proyecto NTA (National Transfercdmts). Los
resultados obtenidos indican que no se han produgidndes impactos
econdmicos y fiscales como consecuencia de losioamlemograficos en
la segunda mitad del siglo XX. Estos cambios hdn &ntos y graduales
de manera que su impacto parece haber sido asirdatbien de manera
gradual. En la medida que los procesos demografi@s a seguir
desarrollandose lentamente, no se esperan enueb fgtandes impactos
sobre el crecimiento econémico o las cuentas paglic
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Introduccién

El impacto de los cambios poblacionales en el orerito economico ha sido abordado por
la literatura econémica muy tempranamente (el priarecedente se remonta a Malthus)
existiendo una amplia literatura sobre la relacére crecimiento de la poblacion y
crecimiento econdmico.

En la segunda mitad del siglo veinte resurge ehtebobre la relacion entre crecimiento
poblacional y crecimiento econdmico. Los primeroabajos sostienen que el rapido
crecimiento de la poblacidbn genera empobrecimig@toque contrarresta los efectos del
progreso tecnoldgico y la acumulacién de capital. darticular, el trabajo de Coales y
Hoover (1958) encuentra que la reduccion del crecitn demografico impacta

positivamente en el crecimiento econdémico debidauatento del capital por trabajador y de
la productividad.

Por otro lado, autores como (Boserup, 1981; Kuzng®67) sefalan posibles efectos
positivos del crecimiento poblacional a través algéneracion de economias de escala que
incentivan la innovacién tecnoldgica.

En las ultimas décadas del siglo veinte algundsajos comienzan a incorporar no solo el
tamafio de la poblacién sino el papel de las vasaldemograficas en el crecimiento
econdmico, como cantidad de hijos, grado de ingeren formacion de los hijos, etc.

A fines de los afios noventa surgen nuevas aproiomeg que sostienen que son los cambios
en la estructura por edades de la poblacion losmpactan sobre el crecimiento econémico.
Estos trabajos encuentran que los cambios pobke®mcurridos en muchos paises como
consecuencia de la transicion demografica haniboido al crecimiento econdémico a traves
del aumento relativo de la poblacién en edad dmjaa, en lo que se ha denominado “bono
demografico” (Bloom y Williamson 1998; Mason 20@lpom, Canning et al. 2002; Mason
2005; Rosero y Robles, 2008; Lee y Mason, 2011).

Muchos de los paises que experimentaron la trémsidemografica enfrentan en la
actualidad un envejecimiento de la poblacién. Hstoplanteado la preocupacion por el
enlentecimiento del crecimiento y por la sustetitidad de los sistemas de proteccion a la
tercera edad, en particular de los sistemas dagidimes y pensiones.

Uruguay comenzo su transicion demografica a priosigel siglo veinte y en la actualidad

cuenta con una poblacién envejecida si se lo caanpamn los paises de la regidon. Por otro
lado, es un pais con una larga tradicion de gagibgo en programas sociales, en particular
con un sistema de jubilaciones y pensiones de goaertura. Este hecho implica que el
envejecimiento de la poblacion y el aumento esped® peso relativo de las personas
mayores de 65 afios, representan un desafio pgraliisas publicas.

En este contexto el trabajo se plantea por un latmtificar la existencia de un bono
demografico para Uruguay durante el siglo veintgpoy otro, analizar el efecto de los
cambios demograficos esperados en un horizonte igleuenta afos sobre el bono
demografico y las cuentas publicas.

Las fuentes de datos que se utilizan son: las pooymes de poblacion de Naciones Unidas
para Uruguay (Naciones Unidas, Division de Poblaca®11), las proyecciones de poblacion
para diferentes escenarios demograficos realizaata€alvo, Macadar y Pellegrino (2011) y



las estimaciones del Proyecto de Cuentas NaciodaletransferenciadN@tional Transfer
Account$ para Uruguay. Estos datos brindan informaciopeet® a la generacion y usos de
recursos economicos por edad. La metodologiaadiéize basa en el trabajo de Mason y Lee
(2006, 2007)

Transicién demogréfica y poblacion en Uruguay

Uruguay es considerado uno de los paises mas eidogede América Latina: segun datos
del Censo de 2011, 14% de la poblacién tenia 65 afinas y 22% era menor de 15 afios. El
envejecimiento actual de la poblacibn es consecaede un proceso de transicion
demografica que si bien comenzé muy tempranameptaeipios del siglo veinte, ha sido
gradual y no tan acelerado como en otros paisexaida de la fecundidad y de la mortalidad
experimentada en la primera mitad del siglo hiciegae ya en la década de 1960 el pais se
encontrara en una etapa de transicion demografaaazada (Varela, 2007).

Uruguay presenta una evolucion demografica diferania de la regién (pero que comparte
con Argentina, en particular con la provincia deeBaos Aires): el comienzo temprano de la
transicion demografica y el hecho de haber mantebajos indicadores de fecundidad y
mortalidad por un periodo prolongado. Esto haceelgpais haya experimentado un proceso
similar al de algunos paises europeos y que erctlaalalad su poblacién presente una
estructura etaria similar a la de esos paises.afio, en los demas paises de la region
latinoamericana, la transicibn demografica presesttas caracteristicas: un comienzo
posterior (a partir de la década de 1960) y unaitmas intenso (Varela, 2007; Mezzera,
2007).

El descenso de la natalidad comenzé en el paimepos del siglo veinte y contindia en la
actualidad. Sin embargo, es en la primera mitadsidgggd cuando se produce la caida mas
acelerada: se estima que en el 1900 las mujeréantem promedio alrededor de 6 hijos
mientras que a mitad del siglo veinte tenian 3sh{jollero, 1994; Pellegrino y Pollero,
2000). A partir de la década de 1960 se enlentelciiescenso de la fecundidad e incluso
llegd a estancarse entre 1985 y 1996 en un valda thsa global de fecundidad (TGl

2,5 hijos por mujer. A finales del siglo veinte gnaienzos del siglo XXI la TGF retomdé la
senda del descenso lento para alcanzar en 2004migd Ide nivel de reemplazo de la
poblaciért, con un valor de 2,08 (Varela et al, 2012).

El enlentecimiento en el descenso de la fecundedada segunda mitad del siglo XX se
observa también en la comparacion internacionateSiompara la evolucién de la TGF en
Uruguay con el promedio de Europa y de Américanbatse encuentra que en la década de
1950 el pais presentaba una TGF similar a la earage alrededor de 3 hijos por mujer,
mientras que la TGF de América Latina era muy sape8 hijos por mujer. Sin embargo,
Europa alcanzé los niveles de reemplazo alredeelda década de 1970, y al comenzar el
siglo XXI ya se encontraba por debajo del reempla@mo una TGF de 1.4. En Uruguay en
cambio, los niveles de reemplazo se alcanzaroénam 2004. Los paises latinoamericanos
experimentaron una caida tan acelerada de la fetatdhdue la TGF se encontraba en 2.7 al
comienzo del SXXI (Varela, 2007).

® 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.

* El nivel de reemplazo corresponde a una TGF por debajo de 2.1 hijos por mujer
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Es asi que diversos autores sefialan que el paifapgwber sufrido un descenso mucho mas
dramatico de su fecundidad hacia finales del sigloque el efectivamente registrado y que
esto se debid a la diferente fecundidad que prasenujeres de distintos grupos de edad,
areas geograficas, niveles educativos y condicisaeigles y econdmicas. En efecto, la TGF
es el resultado del comportamiento de diferentbgrsipos de poblacién. En este sentido, las
mujeres de menores recursos, con menor nivel adaainsercion laboral presentan tasas
de fecundidad mas altas, que estarian compensasdbajas tasas de las mujeres mas
educadas y de estratos socioecondmicos mediosd@aske Varela, 2005; Varela, 2007;
Varela et al, 2008, 2012). Ademas, encuentran duestancamiento de la TGF que se
produce entre 1985 y 1996 se explica en parte lpmcemento de la tasa de fecundidad
adolescente en esos afos. Este aumento habricarcestiedo la caida de la tasa de
fecundidad en los restantes grupos de edad (Vetrela2012)

A partir de la segunda mitad de la década de 189fedundidad retoma su tendencia
descendente. Varela et al (2008) encuentran quedesicenso se observa para todas las
edades y para todo el pais. Sin embargo, es mds hara las cohortes mas jévenes entre 15
y 34 afos y en particular entre los 20 y 35 afiosu Aez, y de acuerdo al nivel educativo, el
descenso es mayor en los extremos, es decir, aqedlas mujeres sin instruccidon o que no
lograron culminar la ensefianza primaria, y entreedas que finalizaron secundaria o
ingresaron a la educacién terciaria. En el primempg, el descenso en los niveles de
fecundidad se debe a un cambio reciente en la ctandeproductiva, en cambio en el
segundo grupo, el descenso forma parte de un groeekrga duracion y que permite hablar
de un comportamiento caracteristico de la llamaa&da Transicion Demografica.

La caida de la natalidad a lo largo del SXX seagompafiada por una caida de la mortalidad
y un aumento de la esperanza de vida al naceedtkedso de la mortalidad comenzé a fines
del siglo XIX, y al comenzar el siglo XX Uruguay eecontraba dentro de un grupo de paises
con bajo nivel de mortalidad. Pellegrino et al @08efialan que alrededor del afio 1900 la
esperanza de vida al nacer era de casi 48 afnafarsaria de Inglaterra y superior a la de
paises como Espana e ltalia.

La caida de la tasa de mortalidad continué hasiédada de 1960 pero se fue enlenteciendo
para luego estancarse en la década de 1970. Sebiesperable una desaceleracion en la
caida a medida que baja el nivel de mortalidad,alsteras constatan que el pais se fue
rezagando y perdiendo posicion en relacion a lisepajue estaban en una situacion similar
a comienzos del siglo XX. Hacia finales del sigbbtasa de mortalidad continué cayendo

pero a ritmos muy lentos.

De todas maneras, la mortalidad se redujo a dgwldel siglo XX y para todas las edades, en
particular entre los niflos menores de 5 afios yigsres de 14 a 34 afos. La esperanza de
vida al nacer aumento 33 afios a lo largo del sjgfoé aumentando la brecha entre sexos: la
esperanza de vida de las mujeres es 8 afios magdaale los hombres. (Pellegrino et al,
2008).

El descenso de la mortalidad se asocia con lapwenas condiciones sanitarias en general y
las mejoras en el nivel de vida y de alimentaciéadpoblacién. A comienzos del siglo XX
la salud publica era un tema importante en la ageletl Estado uruguayo, y las politicas de
consolidacion de un estado del bienestar positulitaun mayor acceso a la salud y la
educacion por parte de la poblacion (Pellegrindd320 Al analizar las causas de las
defunciones, Pellegrino et al (2008) encuentran guelescenso de la mortalidad esta
vinculado a la transicion epidemiolégica. En estatido, a medida que desciende la
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mortalidad cambia el patron de las causas de m(szteeduce el peso de las muertes por
enfermedades infecciosas y aumenta el de las emfleiches asociadas al envejecimiento de la
poblacion: cardiovasculares, cronicas o degenastiv

Por dltimo, en lo que respecta a la migracion mdeional el pais también experimento
importantes cambios a lo largo del siglo XX. Al camar el siglo, recibia importantes

contingentes de inmigrantes, mientras que al finalel siglo tenia las tasas de emigracion
mas altas de la region. En la actualidad, el stbelkemigrantes representa el 15% de la
poblacién uruguaya (Pellegrino y Koolhaas, 2008).

La inmigracion europea contribuyé fuertemente a&cieniento de la poblacién desde la

segunda mitad del siglo XIX hasta mediados debsKX. Estos inmigrantes se radicaron

fundamentalmente en Montevideo y se trataba deapidinl en edad activa con formacion en
oficios o artesanos. También existio la emigraaénuruguayos hacia los paises vecinos
fundamentalmente hacia Argentina, pero Uruguaygodnsiderarse un pais de inmigracion
con saldos positivos (Pellegrino et al, 2008).

Sin embargo, a partir de 1960 comienza a reverétgkijo migratorio. Por un lado como
consecuencia del retorno de los inmigrantes a aisep de origen, y por otro, debido a la
emigracion desde los paises subdesarrollados lecigaises centrales que implementaron
politicas de incentivos al ingreso de inmigranks.Uruguay a su vez, la emigracion paso a
ser una alternativa frente a la situacion de eatai@nto y posterior crisis econémica y
politica. Es asi que a partir de 1963 el saldo amagio del pais se tornd negativo y puede
afirmarse que la migracion se ha convertido enasga estructural de la poblacién uruguaya
(Cabella y Pellegrino, 2007; Pellegrino y Koolhada®08). Argentina se mantuvo como
principal destino hasta la década de 1980, y arpdet ese momento la emigracion se
reorientd hacia Estados Unidos, Canada y paisepens como Espafia e Italia.

A principios del siglo XXI una nueva oleada migréotiene como destino los paises
desarrollados, principalmente Espafia y EstadodddniEntre estos emigrantes predominan
los jévenes (entre 20 y 30 afios de edad) y los hesnly tienen en promedio un nivel

educativo superior al de la poblacion resident&erguay (Pellegrino y Vigorito, 2005).

Como consecuencia del descenso de la natalidad mddalidad y de los procesos
migratorios ocurridos a lo largo del siglo XX, seogujeron cambios importantes en la
estructura por edades de la poblacién. El siguignéfico presenta la distribucion de la
poblacion por tres grandes grupos de edad paraembdo 1950 — 2100, en base a
informacion y proyecciones de poblacion de Nacidoe&las. Se observa que el porcentaje
de nifios menores de 14 afos ha venido disminuygmeladra un peso cada vez menor en la
poblacién total mientras que las personas de 65 gfAmAas representaran una proporcion
cada vez mayor. En efecto, los nifios representab@8% de la poblacion total en el afio
1950 y se espera que representen 17% en el afiprB@5lras que las personas de 65 afios y
mas eran el 8% de la poblacion en 1950 y se esperalcancen el 21% en el afio 2050, lo
cual implica una clara tendencia al envejecimieAloededor del afio 2040 ambos grupos
etarios representaran un porcentaje similar dal ta la poblacion.

Por su parte, el porcentaje de personas entre 8% afios se ha mantenido relativamente
estable en el tiempo (alrededor del 63% de la pabiay lo haréa hasta el afio 2050. Es decir
gue el proceso de envejecimiento de la segundal méhsiglo XX se ha desarrollado de tal
manera que el aumento del porcentaje de personaseésaha sido compensado por la caida
del porcentaje de nifios, de manera de mantendivasiente estable el porcentaje de
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personas en edad activa. Se espera que estosgur@ueginien asi hasta alrededor del afio
2050 (momento a partir del cual se espera queolaopeion de personas en las edades medias
comience a descender lentamente).

Este cambio en la composicion de la poblacion emacaeimente dependiente implica

cambios a nivel del gasto tanto publico como privdeh efecto, el aumento del porcentaje
de personas mayores seguramente implicara un aorderibs gastos en salud, cuidados y
seguridad social que se agudizara a partir de 2050.

Distribucion de la poblacion por grupos de edades
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Metodologia y Datos

La metodologia utilizada se desarrolla en Masoreg (2006, 2007) quienes plantean los

efectos de los cambios poblacionales en términlbsgleeso per capita. Sefalan que el bono
demografico se produce porque el numero de prothgfectivos crece mas rapidamente

gue el numero de consumidores efectivos, con lb (todo lo demas constante) se produce

un aumento del ingreso per capita. Utilizandonestiones de consumo e ingreso per capita
por edad y proyecciones de poblacion por edadrediajo estima la magnitud y la tendencia

del dividendo demografico.

1. El bono demogréfico

El bono demogréfico surge de la interaccion emtsechmbios en la estructura por edades de
la poblacion y el crecimiento econémico. Mason ¥ (006, 2007) desarrollan un método
de estimacién del bono demografico que permitealizar el efecto de la estructura etaria
sobre el crecimiento. En efecto, el bono demogrbicede interpretarse como la variacion
gue se produciria en la tasa de crecimiento deksugsi lo Unico que variase fuese la
estructura por edades de la poblacion, suponiemddoptanto que la productividad por
trabajador fuese constante.

Los autores parten de la descomposicion del ingresgapita (para un momento del tiempo,
t) entre productividad y razon de sustento de laisige manera:



Yo _yo ., Lo
N@©)  L(D) X N(t) (1)

SiendoY (t) el ingresoL (1) la fuerza de trabajo N(t) la poblacién, en el momento

La ecuacion (1) puede reescribirse en términos agast de crecimiento. Tomando el
logaritmo natural a ambos lados de la igualdadrivaedo respecto al tiempo se obtiene:

y=y'+LO-NO (@)

La ecuacion (2) expresa la tasa de crecimientindeso per capitéy) como la suma de la
tasa de crecimiento de la productividgd) y la tasa de crecimiento de la razon de sustento
econémico(L(t) — N(t)). Esta relacion muestra la forma en que la estracttaria de la
poblacién impacta sobre el crecimiento a travékdazon de sustento econémico en lo que
se denomina bono demogréfico. Si la fuerza de jwalyace mas rapidamente que el total de
la poblacion como ocurre en la transicion demogaafia razon de sustento impactara
positivamente en el crecimiento. Por el contrasiogl total de la poblacion crece mas
rapidamente que la fuerza de trabajo como sucetksesociedades envejecidas, la razon de
sustento impactard negativamente en el crecimiéitademas ocurriera que la tasa de
crecimiento de la productividad es cero, la tasardeimiento del ingreso per capita puede
llegar a ser negativa.

En este trabajo se estima el bono demogréafico dantasa de crecimiento de la razon de
sustento. Para ello, siguiendo a Mason y Lee (2RP087), se considera la fuerza de trabajo
L(t) como el numero de trabajadores efectivos, y ldgoadn totalN(t) como el nimero de
consumidores efectivos. De esta manera, la razérsudeento puede expresarse de la
siguiente forma:

L(t) _ Yey(e):P(et)
N(t)  Yea(e)+P(et) (3)

siendoP (e, t) la poblacién de edaglen el momenta, y(e) y a(e) vectores de coeficientes
que miden ingreso y consumo respectivamente por d.eda
El nimero de trabajadores o productores efecliytjsse determina a partir de la poblacion
en edad de trabajar y se calcula ponderando ladedntle personas en cada grupo de edad
(P(e,t) por el ingreso laboral promedio en cada egdd)]. Este ultimo varia con la edad
como consecuencia de la distinta participacion eefuérza de trabajo, distintas tasas de
desempleo, cantidad de horas trabajadas, prodiediyifactores que determinan cuanto
contribuyen los individuos de cada edad al prodwactmavés de su ingreso. De manera
analoga, el numero de consumidores efectiM§g)(se determina ponderando la cantidad de
personas en cada grupo de eda@t) por el consumo promedio de cada ede@@]}).

Por lo tanto, la razén de sustento no solo depdeda estructura por edad de la poblacion
sino también del ciclo de vida de la produccion gasmsumo. La posibilidad de disponer de

informacion sobre ingreso y consumo por edad perotbitener estimaciones mas exactas del
ciclo de vida y por lo tanto de los efectos de dambios en la estructura por edad de la



poblacién. Esto resulta una ventaja en relaciéoa fodima tradicional de estimacion de la
razén de susterito

Por otro lado, los cambios poblacionales producigmsla transicion demogréafica generan
efectos sobre los beneficios del sector publicagy@ aumenta la base de contribuyentes en
relacion al nimero de perceptores de transferemibficas. Siguiendo a Lee y Edwards
(2001) y Rosero y Robles (2008) puede definirdeoab demogréfico fiscal como la tasa de
variacion de la razén de sustento fiscal. De mana&oga a la estimacion de la razén de
sustento econdémico, se calcula la razén de susfisotd como el cociente entre la cantidad
de contribuyentes efectivos y la cantidad de recept o beneficiarios efectivos de
transferencias publicas. Los contribuyentes efestse obtienen de ponderar la poblacién de
cada edad por la transferencia promedio que readida edad al sector publico. De manera
similar, los receptores efectivos se obtienen pamdi®d la poblacidon de cada edad por la
transferencia recibida a cada edad.

Para estimar la evolucion del bono demogréfico lyoglo fiscal se utilizaron por un lado los
promedios por edad del ingreso laboral, consuntansterencias realizadas desde y hacia el
sector publico, informacion proveniente de lasnestiones del Proyecto NTA para Uruguay.
Estos promedios se mantienen fijos en el periodizado bajo el supuesto de que no hay
cambios en la productividad. Lo Unico que cambialdrempo es la estructura por edades de
la poblacion, para lo cual se utilizan distintasygcciones por edades simples.

2. El déficit del ciclo de vida y el sistema de cuengaNTA

La informacion sobre ingreso y consumo por edaidc@®o las transferencias realizadas y
recibidas desde el sector publico por edad, semdri de las estimaciones realizadas para
Uruguay del Sistema NTAN@tional Transfer Accounks

El sistema de cuentas NTA permite medir como lasgmas obtienen y utilizan los recursos
econdémicos en cada etapa de la vida. En particpEmite medir las transferencias de
recursos entre individuos de distintas edades. é@aologia (disponible en la pagina web
del proyecto:www.ntaccounts.orgse desarrolla en Mason et al. (2009) y Lee y Mason
(2012). Estos trabajos se basan en Lee (1994pjtrgiionero en formalizar la economia de
las transferencias entre individuos utilizando commidad de analisis el consumo a nivel
individual.

El método NTA consiste en calcular perfiles pordedi® las transferencias realizadas y
recibidas a nivel individual, las que a nivel agrag coinciden con los valores oficiales de las
Cuentas Nacionales. Estas transferencias o re@sigres de recursos se producen en todas
las sociedades debido a que en determinadas @ealpeislo de vida las personas consumen
mas que los ingresos que generan (tipicamente erfalacia y la vejez) y en otras etapas
consumen menos que sus ingresos (edades mediasktd®rma, se define el Déficit del
Ciclo de Vida (DCV) como la diferencia entre el somo y el ingreso laboral para cada
edad. Cuando el DCV es positivo, el consumo sugknagreso y esa diferencia necesitara
ser financiada. Por el contrario, cuando del DCVhegativo, el ingreso es mayor que el
consumo por lo que se esta en una etapa supeiavitar

> Tradicionalmente, para estimar la razén 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 24 afios, y que la poblacidn dependiente es aquella que tiene
menos de 15 afios 0 mas de 64 afios.



Las sociedades han generado mecanismos para iledistrecursos desde las edades
superavitarias hacia las edades deficitarias. Eiicpkar, se consideran tres canales a través
de los cuales los individuos dan y reciben recurksscanales privados (transferencias al
interior de los hogares o entre hogares, por eiagl gastos en educacion que realizan los
padres para sus hijos), los canales publicos (consle bienes y servicios publicos, cobro de
jubilaciones, pago de impuestos y contribucionés seguridad social) y la reasignacion de
activos (incluye los intercambios intertemporalesodargo de la vida de una persona,
asociados con la acumulacion y desacumulacion tileadinancieros o reales, por ejemplo
la venta de un activo adquirido previamente o &sgircias).

Para calcular el DCV y sus formas de financiamietdometodologia NTA parte de una
igualdad contable entre fuentes y usos de recuysese cumple a nivel individual, a nivel
de grupos de edad y a nivel de toda la economfdoRanto, en promedio para cada edad se
puede expresar de la siguiente manera, corresputtded lado izquierdo de la igualdad a las
fuentes o ingresos de recursos y el lado derett® @Bs0s 0 destinos de esos recursos:

Yi(e) +Ya(e) + Ti(e) = C(e) + S(e) + T-(e) (4)

SiendoY;(e) el ingreso laboral promedio para la edad’ £¢) el ingreso provenientes de
activos, T, (e) las transferencias recibidas sin contrapartidea@é$ de canales publicos o
privados,C(e) el consumo (publico y privadoy(e) el ahorro yT_(e) las transferencias
realizadas (ya sea por canales publicos o privados)

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

Cle) = Yi(e) = (Yale) = S(e)) + (Ty(e) — T_(e)) ®)

El DCV para cada edad se financiar4 a través deoaob de transferencias netas, ya sean
publicas o privadas.

Los perfiles por edad de estas cuentas se estimgpartir de los microdatos de la Encuesta
Continua de Hogares (ECH) y de la Encuesta de &astagresos de los Hogares (EGIH)
relevadas por el Instituto Nacional de Estadidiitd&) para el afio 2006, ultimo afio para el
gue se cuenta con una encuesta de gasto. Loss/algnegados de cada una de las cuentas se
ajustan de manera de coincidir con la informaci@tmmeconomica oficial, en particular con

la informacion del Sistema de Cuentas Nacionaleshgunda el Banco Central del Uruguay
(BCU). Los aspectos especificos de la aplicaciola aeetodologia NTA al caso uruguayo se
pueden encontrar en Bucheli et al (2007 y 2009). tilas maneras, se presentan a
continuacion algunas consideraciones en relaclés euentas utilizadas en este trabajo.

En primer lugar, el consumo incluye consumo publcprivado. En segundo lugar, los
ingresos laborales incluyen las remuneracionesipeéas por los trabajadores dependientes
en términos nominales (incluyendo los aportes selguridad social y los impuestos); los
ingresos de los trabajadores por cuenta propia gportes a la seguridad social pagados por
los empleadores. En tercer lugar, las transfersrogia realizan los individuos hacia el sector
publico incluyen aportes a la seguridad social gopde impuestos directos e indirectos. En
cuarto lugar, las transferencias que reciben ldiwithuos desde el sector publico incluyen los
rubros del consumo publico y transferencias enrdjneomo jubilaciones, pensiones y las



correspondientes a los diferentes programas p@bliasignaciones familiares, seguro por
maternidad, seguro de enfermedad, seguro de des@mpl

Como se mencion6 anteriormente, para estimar lduedo del bono demografico se
utilizaron los promedios por edad de las cuentasndeeso laboral y consumo de los
individuos. Para estimar el bono fiscal se utiliralos promedios por edad de las cuentas de
transferencias recibidas desde el sector publicte yas transferencias realizadas por los
individuos hacia el dicho sector. Estos valoresnsmtienen fijos de manera que la Unica
variacion esta dada por los cambios en la estrugtor edades de la poblacion a lo largo del
tiempo.

3. Proyecciones de poblacién

Para estimar la evolucion de los bonos demogr#fiiecal se utilizaron las proyecciones de
poblacion elaboradas por la Division de PoblaciénNéciones Unidas (UN, 2011) y las
proyecciones en base a distintos escenarios defivogr&laboradas por Calvo, Macadar y
Pellegrino (2011).

La Division de Poblacion de Naciones Unidas realira abanico de proyecciones de
poblacion basandose en diferentes evoluciones aepara la fecundidad, mortalidad y
migracion. En su sitio web solo se encuentran dikyes las proyecciones desagregadas por
edad del escenario de “media”, que son las quélsan en este trabajo (UN, 2011).

De acuerdo a estas proyecciones, la evolucion peldiacion por tramos de edad al afio 2100
es la siguiente:
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Fuente: elaboracion propia en base a las proyezside poblacion de Naciones Unidas

Ademas de utilizar las proyecciones de poblaciorNedeiones Unidas se trabajo con las
proyecciones de poblacion realizadas por Calvo,adacy Pellegrino (2011). Los autores
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realizaron diferentes proyecciones para el perieatoe los afios 1996 a 2050, en base a
diferentes escenarios posibles desde el puntostie@ gemografico. Una presentacion de las
caracteristicas de estos escenarios poblaciorealessge en Calvo (2011). En este trabajo se
utilizan dos de estos escenarios, los denominadoslgs autores “de minima” y “de
maxima”.

Las dos principales hipotesis del escenario “deimdh refieren a la fecundidad y a la
migracion. Por un lado, se supone una muy bajantidad, con una Tasa Global de
Fecundidad en descenso y llegando a 1,5 hijos p@@rrhacia el final del periodo (siendo 2,0
en el afio 2010 y 1,7 en 2030). Por otro lado, apa heta de migracion de 0 por mil hasta
2010, pasando a ser negativa en 2010 (-0,5 porymille vuelve a ser de 0 por mil en 2050.
Esto implica un saldo migratorio negativo (-500@speas por afo) hasta el afio 2020, que
luego tendera a reducirse hasta hacerse ceroael050. Finalmente, se trabaja con una
esperanza de vida al nacer que en el afio 205@s68 afios para las mujeres y de 79 afios
para los hombres. En base a estas hipotesis, lmseaupronostican un crecimiento
demografico negativo hacia el afio 2050, con urear@dia de crecimiento anual de -2 por
mil en ese afo (siendo de 4 por mil en el afio 30d® 1 por mil en el afio 2030).

Como resultado, la poblacién total sera de 3.347g@#sonas en 2050, de las cuales el 15%
sera menor de 14 afos y el 22% sera mayor de &5 Bag este escenario se profundiza el
proceso de envejecimiento previéndose un aumenta proporciéon de adultos mayores y
una disminucién en la proporcion de nifios. La esilu proyectada de la poblacion por
grupos de edad se presenta en la siguiente Figura:

Evolucion de la poblacion por grupos de edad deracual escenario de “minima”
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Por su parte, el escenario “de maxima” considem lguTasa Global de Fecundidad se
mantendra constante hasta el afio 2050 en el revedaimplazo (2,1 hijos por mujer), y que
el pais tendra un saldo migratorio positivo duraat® el periodo. La tasa neta de migracion
sera de 0,6 por mil en 2050 (pasando de ser O pam2010 y 0,7 por mil en 2030). Esto
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supone un saldo migratorio que crece entre 20101yt 2n mil personas por afio, hasta

estabilizarse en un saldo migratorio positivo dé@G@ersonas anuales hasta el 2050. En
particular, se asume que los saldos migratoriofiyas hardn aumentar la proporcién de

personas entre 20 y 29 afios. Al igual que en etnesm anterior, se trabaja con una

esperanza de vida al nacer que llegara a seraie2050 de 85 afios para las mujeres y de
79 afos para los hombres. Bajo este escenarioblagi@n crecera durante todo el periodo,

con una tasa media de crecimiento anual de 4 ddrasia el afio 2010, de 6 por mil hasta el

afio 2030 y de 5 por mil hasta el afio 2050.

En este escenario, la poblacion alcanzara 4.079p@08onas en 2050. El proceso de
envejecimiento no sera tan intenso como en el asceanterior: los menores de 14 afios y
los mayores de 65 afios tendran un peso similaegeptando 19% y 18% respectivamente
de la poblacion total. La siguiente Figura muekdravolucion de la poblacion de distintos
grupos de edad

Evolucion de la poblacion por grupos de edad derdcual escenario de “maxima”
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La utilizacién de estos escenarios para realizapiayecciones del bono demografico y bono
fiscal permite visualizar un rango dentro del qouadirian ubicarse los efectos poblacionales
sobre el crecimiento econémico y las cuentas pasalic

Resultados

En primer lugar se realiza una descripcion delciédiel ciclo de vida y del ciclo econdmico
fiscal. Luego se presentan las estimaciones del demografico y bono fiscal utilizando las
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proyecciones de poblacion de Naciones Unidas lesido 2100. Por ultimo, se presentan
las estimaciones utilizando las proyecciones pastantbs escenarios poblacionales.

1. El Déficit del ciclo de vida y el ciclo econdmicoealvida fiscal

Los dos perfiles por edad utilizados para caldalaazén de sustento son el ingreso laboral y
el consumo. En la Figura 1 se presentan ambodgsedstimados para el afio 2006. Los
valores estan expresados en relacién al ingresoagtio de las personas entre 30 y 49 &fios
El lado izquierdo de la Figura 1 muestra los vagmmedio para cada edad. El consumo se
realiza a lo largo de toda la vida, mientras queif@gresos se concentran en las edades
medias. La diferencia entre consumo e ingreso BE¥l que se observa para los menores de
29 afos y para los mayores de 58 afios (area degrap Las personas entre 29 y 58 afios
generan un ingreso mayor a su consumo Yy por lo fmesentan un superavit de ciclo de vida
(area de color negro). El lado derecho de la Figurauestra los valores agregados para cada
edad, que se calculan multiplicando el promediogaad por la cantidad de personas en cada
edad. Esto permite apreciar el efecto de la estraigtaria de la poblacion: si bien a nivel per
capita el consumo en la nifiez es similar al deejazy a nivel agregado el consumo de la
infancia es claramente mayor.

Figura 1: Perfil por edad del consumo y del ingleboral (2006)
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(*) En base a datos del Proyecto NTA

Para facilitar la comparacion de los perfiles por edad los resultados se presentan normalizados por el ingreso
laboral promedio de las edades de 30 a 49 afios, lo que se llama “unidades de ingreso”.
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El perfil por edad del DCV se presenta en la Fig2iraen términos per capita del lado
izquierdo y en términos agregados del lado dereéitid.se distinguen las dos etapas
deficitarias y la etapa superavitaria (con valeregativos del DCV). En patrticular se observa
claramente como el DCV per cépita generado poadinstos mayores es mayor al generado
en la infancia, en cambio los valores agregadosstrareun DCV mayor para la infancia.
Esto es reflejo de la distribucion por edades deolalacion, ya que los menores de 20 afios
representan un porcentaje mayor de la poblaciériogumayores de 60 afios.

Figura 2: Perfil por edad el déficit de ciclo ddai(2006)
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(*) Valores normalizados por el ingreso laboral promedio de 30 a 49 afos

Como se mencion6 anteriormente, se consideranmeesinismos a través de los cuales se
redistribuyen recursos desde las edades superasithacia las edades deficitarias: los
canales publicos, los privados y la reasignacioadli®os. Para este trabajo interesa analizar
las transferencias publicas. El sector publicobeai realiza transferencias desde y hacia
individuos de distintas edades. Estas transferemeiaden analizarse desde la perspectiva del
ciclo de vida, lo que permite distinguir edades gmetérminos netos son receptoras de
recursos publicos y otras que son realizadorasgadmaas. Para el aflo 2006 la Figura 3
muestra por un lado el perfil por edad de las feaancias realizadas por el sector publico, es
decir, el destino de los beneficios publicos tadlénea de color negro); por otro lado, el
perfil por edad de los tributos que recibe el geptblico (linea de color azul). Se observa
gue durante la infancia y la vejez los individuos seceptores netos de recursos publicos:
reciben mas beneficios que los pagos que realizigto desde el punto de vista del sector
publico, los egresos hacia esas edades son maygedss tributos recibidos desde ellas, con
lo cual el sector publico enfrenta un déficit (adeacolor gris). En cambio las edades medias
son pagadoras netas y el sector publico tiene per&uit fiscal (area de color azul).
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Nuevamente puede verse el efecto de la estrudiamia e la poblacion sobre los ingresos y
egresos fiscales. El lado izquierdo de la Figunarésenta los valores per capita y puede
observarse que los beneficios recibidos en promealidos adultos mayores son claramente
superiores a los recibidos por los nifios, y queédicit generado es notoriamente mayor al
generado en la infancia. En cambio, al analizarviisres agregados (lado derecho de la
Figura 3) estas diferencias no resultan tan impteta y los déficit en los dos extremos del
ciclo de vida son similares.

Figura 3: Perfil por edad de las transferenciasizagias y recibidas por el sector publico
(2006)
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2. Larazdn de sustento econdmico y el bono demogradic

El impacto de la estructura etaria de la poblacidlore el DCV total y sobre el déficit del
sector publico en particular hacen relevante amalez evolucion de la razén de sustento. El
proceso de envejecimiento de la poblacién puedarlla un aumento de los déficits a nivel
agregado, debido a la caida de la razon de susyealt@onsiguiente aumento de la carga
soportada por la poblacién empleada.

La razén de sustento se calcula como el cocienie érabajadores efectivos (poblacion
ponderada por el ingreso laboral de cada edad) nsuooidores efectivos (poblacion
ponderada por el consumo de cada edad) tal compoesentd anteriormente en la ecuacién
(3). Para analizar su evolucion se utilizan lag/@coiones de poblacion de Naciones Unidas
para Uruguay. Los ponderadores de la poblaciéregad (los valores de(e) y a(e) en la
ecuacion (3)) se obtienen de los perfiles per aahét ingreso laboral y consumo estimados
para 2006 (y representados en la Figura 1). Elesipubasico que se realiza es que los
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perfiles por edad del DCV cambian poco en el tiemConcretamen, la metodologia
consiste emantener el misn perfil por edad del ingreso y ebnsumo para todo el perio
analizado y variar la poblacién por edad de cadautifizando las proyeccionde.

La Figura 4 muestrka evolucion de la razén de sustento desde 195a B490. Se obsen
gue oscileentre los 67 y los 71 productorcadal00 consumidores efectiy, y que a partir
del afio 2030 decrece enrwa ininterrumpida hasta el final cperiodo analizad

Figura 4: Razon de sustento general.
Estimacion del largo plazo.
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El dividendo demografico se calcula como la tasaat@ciénanualde la razén de sustel.
Se calcul6 para el period®50- 2100 y se presenta en la Figura 5. Se observiel pais
comienzaa beneficiarse del bono demografico a partir dés (cuando la razén de sustel
comienza a creceglcanzando su maximo en el afio 2CLas proyecciones indican que
pais seguira recibiendan bono demografico positi hasta el afio 2025 aunque cadz
menor A partir de ese afo, el envejecimiento de lagubh impactara negativamente sc
el crecimiento econdmico (el bono se vuelve neg;.

El dividendo demograficse interpreta comel aumento del producto per cé provocado
por el cambio en la estructura de edades (aumelativo de la poblacion en edad labo
Como se plante6 anteriormentia tasa de crecimiento del producto per capita p
descomponerse como la suma del dividendo demograids la tasa devariacion de la
productividad por trabajador. Si el aumento dertapctividad es cero, todo el crecimie
correspondera al dividendo demografiSin embargo, el tamafio o aprovechamiento efe
gue un pais haga de ese bono dependera de la needgle el aumento de las personas
edad de trabajar sea absorbido por el mercadodkida calidad de los nuevos pues
Tomando en cuenta estas consideraciclas estimaciones realizadaglican que eral afio
2010 el 0.24%lel crecimiento del ingrescer capita se debe a cambammogréficos, y est
porcentaje disminuirdhasta-0.30% en 2060. Estos resultadosuiestra que el bono
demografico en Uruguay es muy bajo dur el periodo analizaddaisesdatinoamericanos
como Costa Rica que ha experimen la transicion demografica en la ultimas década:
siglo veinte, alcanzé un dividendo demogréfico asi 1.3%a mediados de la década
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1980 y prevéauna caida por debajo -0.5% para el a2050 (Rosero y Robles, 20( En el
caso de Uruguay, el escaso bono demogripodria deberse a qleetransicion demogréafic
se ha dado lentamente a lo largo del siglo velfreefecto Mason y Lee (2012) sefalan ¢
el tamafio del bono demografico esta asociado aapalez en lacaida de la tasa
fecundidadque provoca un rapido aumento relativo de la fudez&rabajo y por Itanto de
la razon de sustento. En este sel, los cambios demograficos haourridc y ocurriran tan
suavemente en el pais que practicamente no heerado unbono demograficoEsto se
cumple tanto para valores positivos como negatiledsono demografico: su impacto so
el crecimiento econdmigauede considerarmenor.

Figura 5: El dividendo demografico.
Estimacion de largo plazo.
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3. Larazodn de sustento fiscal y edividendo fiscal

Rosero y Robles (200®Jantean que el bono demografico actla a travémslenecanismc
principales uno privado o familiar, y otro publico. Dentro tes hogares el dividendo
produce debido a un aumento de la cantidad de gieres lo que ocasiona una mejora
ingreso dsponible de todos los miembros del hogar. En alocdel sector publi, el
dividendo surge al aumentar el nimero de contribieg(como consecuencia del aume
de la fuerza laboralen relacion al numero de beneficiarios de bienesyigos y
transferencias publicassto es al aumentar la razon de sustento fiscal.

La razon de sustento fiscse calcula como el cociente entrentribuyente efectivos y
receptores efectivosPara ello, se utilizarlos perfiles per cépita de las transferen
realizadas y recibidas del sector puk (estimadogpara el afio 2006 presentados en la
Figura 3 en combinacién con laproyecciones de poblacién de Naciones Unidas
Uruguay. Nievamente se realiza el sugto de que los patrones por edad de
transferencias publicggermanecen incambiac durante el periodd?or lo tanto, locambios
relativos entre ingresos y egresos publicos solpreducen si cambia el tamafio relativo
los distintos grupos etarios & poblacidon. La Figura 6a muestaaevolucion dea razén de
sustento fiscal para el periodo 1-2100. Puedebservarse que es decreciente practican
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en todo el periodo(excepto entre 2000 y 20), mostrando el impacto fiscal c
envejecimiento.

En la Figura 6b se presenta la evolucion dividendo fiscal medido comcla tasa de
variacion anual de la razén de sustento f. Los resultados indican qtel dividendo fiscal
es negativgpracticamente en todo el periodo analizado,la excepabn de los afios 2000 a
2015. Las proyecciones indican gtel dividendo caer&abruptamente Ista alcanzar un
minimo en el afio 206Para comenzar a recuperarse posteriorr. De todas manera
presenta valoresajos a lo largo de todo el peria en su pico maximalcanza el 0.1% ant
(afio 2010) mientras que la mayor caida seré-0.5% anual (afio 2060or lo tanto, i bien
en el futuro eldividendo fiscalsera negativo y cada vez sn@ronunciadono deberian
esperarsgrandes efectos sobre la carga fiscal debido aicambblacionales

Figura 6a: Razon de sustento fiscal. Figura 6b: El dividendo fiscal.
Estimacion del largo plazo. Estimacion de largo plazo.
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4. Los distintos escenaric

La proyecciones de poblacion realizadas por Calacadar y Pellegrino (2011) pernn
estimar la evolucion dedividendc demografico y del dividendbiscal en dos situaciont
poblacionalesque podrian considerarse extremas: en una de s#agprofundiza €
envejecimiento y se espera un crecimiento minimagmblacién (“escenario de minim;
en la otra, la poblacién crece en todo el periodb gnejecimiento no es tan pronuncia
(“escenario de maxima”). Estos dos escenarios gdantin rango dentro del cual podt
ubicarse los efectos poblacionales sobre el creaitmiecondémico y las cuentas publi

Se presentan a continuacion los resultacbtenidos para estados escenarioy para las
proyecciones de poblacion de Naciones Unidas pgrar@do 1996 a 20t

El escenario de minimal de menor crecimiento poblaciol profundiza la caida de
fecundidad hasta valores denominados de “mua fecundidad”.Bajo este escenario,
prevé una caida da proporciorde nifios y jovenes y un aumento de ddultosmayores. En
este contextdos resultados indican qgise producird un levaumento de la razén de sustt
hasta el afio 2020 aproximadamente y a partir dsaknantendra consta (Figura 7). Por
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su parte,el bono demografico descerrd hasta el afio 202Basta hacerse casi nulo,
continuara oscilando en torno al cero (Figuu.

Por su parte, el escenarite maxima supone un crecimiento constante de ldaqoh

durante todo el periodo y un proceso de envejenimigue no sera tan intenso como e
escenario de minima. La Tasa Global de Fecundidathantendra en 2,1 y los salc
migratorios seran posits, incrementando la poblacién joven. Como consesaee espet
una poblacién en que los menores de 14 afios y &ysmes de 65 tendran un peso sir
(19% y 18% respectivamente). Bajo este escenariazidn de sustento crecera hasta el
2020 parauego descender levemente hasta estabilizarseiag®rafio 2035 (Figura 7). |
envejecimiento de la poblacién sumado al aumentosigifios no logra ser compensado

la llegada de jovenes migran en edad laboral. Esto provoca un aumento de la para las
edades medias y se produce un bono demograficdiveegapartir del afio 2015 (Figura ¢

Figura 7: Razon de sustento segun distintos escenarios
poblacionales.
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Figura 8: Dividendo demografico segun distintos escenarios
poblacionales
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En cuanto al efecto de los cambios poblacionalbsesias cuentas publicas, en el escer
de minima eknvejecimiento provoca una caida de la r de sustento fisc a partir del afio
2020 y el correspondiente aumento de la carga pesapersonas en edad lab
produciéndose un dividendo fiscal negai En el escenario de maxima, el aumento ¢
cantidad de nifios sumado al envejecimiento proque la razén de sustento fiscal caiga
més, generando un dividendo fiscal negamas pronunciado (Figuras 9y 1

Figura 9: Razon de sustentofiscal segun distintos escenarios
poblacionales.
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Figura 10: Dividendo fiscal segun distintos escenarios
poblacionales
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Por lo tanto, cabe sefalar que los efectos poblalge y en particular los efectos
envejecimiento sobre el crecimiento ecmico y las cuentas publicas, son relativam
menores autajo el escenario de minima, que por otra parte) gsie contempla el may
envejecimiento. Esto hace pensar que los efectdesdeambios demograficos no pare
generar grandes impactos soel crecimiento econdémico o las cuentas publ
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Conclusiones

En este trabajo se analiza el efecto del envejeaimisobre el crecimiento econdémico y las
cuentas publicas. Se utilizan para ello las pragees de poblacién de Naciones Unidas y
los escenarios de poblacion realizados por Cahaxadar y Pellegrino (2011). En base a los
resultados obtenidos, no seria esperable que ®Ir@aiba grandes impactos econdmicos y
fiscales a partir de los cambios demograficos pkhds. En este sentido es necesario realizar
algunas consideraciones.

En primer lugar, no se esperan grandes efectosu@degnpoco se estan esperando grandes
cambios en la estructura poblacional, o en todm,casos cambios seran graduales, de
manera que su posible impacto sera asimilado tandagénanera gradual.

En segundo lugar, el rango de posibles efectosapmivlales que establecen los dos
escenarios considerados como de “minima” y “maximdica que aun en el escenario de
caida en la fecundidad, el pais no podra disfidgann bono demografico. En este resultado
estan jugando dos aspectos: por un lado, la @ida fecundidad se procesara de manera
relativamente lenta en el periodo con lo cual @made sustento no tendrd un cambio lo
suficientemente abrupto como para generar un benwgdrafico, por otro lado, el nivel de
envejecimiento alcanzado es tan importante quecaitia en la fecundidad tampoco lograria
afectar la razon de sustento.

En tercer lugar, aun cuando los resultados hagqerasun dividendo negativo, los impactos

esperados sobre el crecimiento son demasiado pegjgeino para representar una amenaza
al crecimiento o un desafio para las cuentas @glic
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