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El déficit del ciclo de vida en
el Peru. Una estimacion basada
en el sistema de cuentas
nacionales de transferencias'

Javier Olivera Angulo?

Recibido: 02/02/2014
Aceptado: 10/04/2014

Resumen

Este estudio tiene por objeto presentar la estimacion del ciclo de vida en el Perti sobre la base
de datos del afio 2007, en el marco del proyecto sobre cuentas nacionales de transferencias
(CNT). Las CNT son una herramienta 1til para monitorear el alcance del llamado bono
demografico mediante la construccion de la relacion de dependencia econdmica, y ademas
constituyen un criterio adicional para establecer el grado de prioridad de las decisiones de
inversion en capital humano del Estado a medio plazo. Al respecto, se incluye un ejercicio para
comparar, en el nivel regional, los resultados correspondientes a la relacion de dependencia
econdémica (RDE) con los relativos al indicador tradicional de la relacion de dependencia.

Palabras clave: relacion dependencia econdmica, cuentas nacionales de transferencias, bono
demografico, Perti.
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Abstract

This study aims to estimate the life cycle in Peru usiAng data from 2007, as part of the project
on national transfer accounts. National transfer accounts are a useful tool for monitoring the
scope of the demographic dividend through construction of the economic dependency ratio,
and they also constitute an additional criterion for establishing the level of importance of the
State’s decisions to invest in human capital in the medium term. In that regard, an exercise
is included that compares, at the regional level, the results corresponding to the economic
dependency ratio with those relating to the traditional indicator of the dependency ratio.

Keywords: economic dependency ratio, national transfers accounts, demographic
dividend, Peru.

Résumeé

Cette étude a pour but de présenter I’estimation du cycle de vie au Pérou sur la base des
données de 2007 dans le cadre du projet sur la comptabilité nationale des transferts (CNT).
La CNT est un instrument particuliérement utile pour suivre 1’évolution dudit dividende
démographique moyennant la construction du rapport de dépendance économique, et
constitue un critére supplémentaire pour déterminer le degré de priorité des décisions
d’investissement en capital humain que 1’Etat doit consentir 2 moyen terme. A cet égard,
I’étude inclut un exercice qui permet de comparer, a I’échelle régionale, les résultats
correspondant au rapport de dépendance économique (RDE) visavis des membres de la
famille avec I’indicateur traditionnel du rapport de dépendance.

Mots clé: ratio de dépendance économique, comptes nationaux de transfert, dividende
demographique, Pérou.



Notas de Poblacién N° 98 ¢ julio de 2014 77

Introduccion

Los primeros conceptos relativos a las cuentas generacionales se
desarrollaron como respuesta a la busqueda de una mejor manera de medir
el déficit presupuestario. En los estudios de Auerbach y Kotlikoff (1987)
y de Auerbach, Gokhale y Kotlikoff (1991 y 1994) se inici6 el andlisis
de las cuentas generacionales desde una perspectiva econémica o, mas
precisamente, desde el angulo de las finanzas publicas. En el andlisis de
estas cuentas, el énfasis recae en el estudio de la restriccion presupuestaria
intertemporal del gobierno, para cuya estimacion se requiere considerar
las transferencias positivas y negativas de una generacion a otra, y hacer
agregaciones del déficit por edad para calcular la carga contributiva neta
de cada generacion en el futuro. En el estudio de Auerbach, Kotlikoff y
Leibftitz (1999) se plasma un esfuerzo destacado por sistematizar y estimar
las cuentas generacionales en varias economias.

El punto respecto del cual existe mayor disenso es la eleccion de
una tasa de descuento, siempre arbitraria, para comparar el déficit de cada
generacion a lo largo de sus afios de vida. No obstante, en este estudio se
considera que estas cuentas constituyen, de todos modos, un instrumento
util para evaluar la politica fiscal de un pais.

En el ambito de la demografia, en los estudios de Lee (1994a y
1994b) y de R. Lee, S. H. Lee y Mason (2008) se ha profundizado en la
estimacion de la influencia de la estructura de edad de la poblacion en las
cuentas generacionales. Se hace énfasis en el analisis de las reasignaciones
de recursos econdmicos que se producen entre las distintas generaciones
por medio de tres canales: la familia, los mercados financieros y los
programas publicos. En esta linea, lo importante es saber como estas
reasignaciones son afectadas, y lo seran, por el cambio demografico. En este
enfoque transversal se evita el uso de tasas de descuento, que siempre son
arbitrarias, y es mas intensiva la consideracion de fuentes microecondmicas
para estimar los perfiles de las variables de interés, desagregadas por edad
(por ejemplo, los ingresos, el consumo y las transferencias, entre otras).
El concepto del ciclo de vida es central en esta perspectiva. El objetivo es
estimar el déficit del ciclo de vida correspondiente a cada edad, es decir,
conocer en qué momento de dicho ciclo lo que produce un grupo etario es
menor que lo que consume —esto ocurre generalmente durante la nifiez
y la vejez—, y analizar como se financia este déficit. En consecuencia, se
origina una identidad entre el déficit del ciclo de vida y su financiamiento
por medio de las transferencias publicas y privadas, el ahorro y otros
ingresos, como el de capital.
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El enfoque demografico expuesto en Lee (1994a y 1994b) ha
sido materializado en el proyecto mundial sobre cuentas nacionales de
transferencias (CNT), que se implementa en 43 paises del mundo, 12 de
los cuales se sitian en América Latina y el Caribe’. El sistema de CNT
consiste en la desagregacion de los valores macroeconémicos de las
cuentas nacionales (CN) por cada grupo de edad de la poblacion. Por
ejemplo, se estiman los perfiles del consumo, el ahorro, el ingreso y las
transferencias privadas y publicas correspondientes a cada grupo etario,
a fin de observar como cada generacion financia sus gastos en educacion
y en salud, con mayor o menor ayuda del Estado. Construir los flujos de
ingreso y de consumo por edad es importante porque permite estudiar el
ciclo econdémico de vida, mediante el cual se ilustran las distintas etapas
que atraviesa un individuo medio. En la infancia y en la vejez las personas
consumen mas de lo que producen, mientras que durante ciertos afos de la
adultez ellas son productores netos.

Si se toma en cuenta que debido al fendémeno mundial del
envejecimiento (caracterizado por bajas tasas de fecundidad y una mayor
esperanza de vida) se modifican los pesos relativos de cada generacion,
disponer de un sistema de CNT permite explorar en forma mas completa
los efectos de dicho proceso de envejecimiento poblacional. En este
sentido, el sistema de CNT también puede ser considerado como una nueva
herramienta para monitorear el impacto del llamado bono demografico
sobre la economia.

En este estudio se presenta por primera vez la estimacion del déficit
del ciclo de vida en el Pert sobre la base de la metodologia recomendada
por el proyecto sobre CNT. También se incluyen algunas orientaciones
sobre el uso que se le puede dar al sistema de CNT, asi como una posible
agenda para futuras investigaciones.

A. Los flujos de las cuentas nacionales
de transferencias

Mediante las CNT se busca cuantificar los flujos econdmicos
correspondientes a los miembros de cada cohorte (grupo de edad o
generacion), atendiendo a las particularidades del ciclo de vida que estos
grupos transitan. Durante la infancia y la vejez, las personas consumen
mas de lo que producen, mientras que durante ciertos afios de la adultez

3 Véanse National Transfer Accounts Project (2014), Mason y Lee (2010), Lee (1994a)
y CEPAL (2010a y 2010b), en que se hace referencia a las estimaciones del proyecto en
Amcérica Latina y el Caribe.
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son productores netos. Los flujos son medidos con la identidad propuesta
por Lee (1994a):

(1) Ce)-Y* () = T°(x)-1 () + Y 4(x)-S(x)

A la izquierda de la identidad se expresa el déficit del ciclo de
vida para cada edad x, donde C(x) es el consumo e Y.(x) es el ingreso
laboral. Este déficit es financiado mediante la suma de las reasignaciones
de transferencias por edad (los dos primeros términos a la derecha de la
identidad) y las reasignaciones de activos. Ademas, t7(x) expresa el flujo
de las transferencias recibidas por el hogar, y 7°(x) remite al flujo de las
transferencias otorgadas por el hogar. Y4(x) expresa el ingreso por activos,
y S(x) es el ahorro.

Los flujos también son desagregados de acuerdo con el modo en que
se organizan las reasignaciones, es decir que pueden ser publicos o privados.
Las transferencias publicas a los hogares (z*(x)) provienen, por ejemplo,
de los programas de salud y de educacion ¢°de las pensiones, entre otras
fuentes. Ademas, en los hogares también se pueden recibir transferencias
de instituciones privadas y de otros hogares o remesas provenientes del
exterior, entre otras fuentes (z(x)). La variable z7(x) expresa el pago de
impuestos y otras contribucioffes realizadas por 16s hogares, y 77(x) son
las transferencias realizadas a otros hogares o a instituciones privadas. Las
rentas de los activos privados (Y4(x)) estdn conformadas por los retornos
de capital, los dividendos, los infereses, las rentas y la renta imputada de
la vivienda. En los ingresos por activos publicos (Y 4(x)) se estiman los
ingresos obtenidos con activos de propiedad publica®menos los intereses
pagados sobre la deuda publica. Del mismo modo, el ahorro también
se clasifica en publico y privado. Asimismo, se distingue el consumo
realizado por los hogares (sector privado) y el realizado por el gobierno.
Asi, la identidad (1) se expresa del siguiente modo:

(2) C0)+C, (¥)-Y(x)
[0+ @) L)) YA Y A)]
8,0+, ()]

Para calcular los flujos de las CNT es preciso obtener, primero,
estimaciones iniciales de la distribucion del monto de cada flujo por edad
(generalmente este calculo se realiza con base en los datos incluidos en las
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encuestas de hogares). Luego, sobre la base de esa distribucion, se calcula
un valor agregado ajustado al valor macroeconémico correspondiente
en las CN.

El ciclo econémico estd compuesto por consumo e ingreso. En las
CNT el consumo se clasifica en publico y privado, y también se diferencia
segun el sector al que esta dirigido: i) educacion, ii) salud y iii) otros bienes y
servicios. En el caso del ingreso laboral, se debe distinguir el ingreso de los
asalariados (trabajadores formales) del de los independientes (trabajadores
por cuenta propia). En los ingresos de los asalariados deben incluirse,
ademas del salario, beneficios como las contribuciones del empleador a los
programas de pensiones y de salud, y también los impuestos a los productos
y a la produccién (impuestos indirectos) pagados por el factor trabajo. Es
decir que el ingreso laboral de los asalariados es un ingreso preimpuestos.

Debido a que en las CN se calcula el ingreso mixto como una proxy
de los ingresos por trabajo y capital del trabajador independiente, debe
suponerse que una fraccion del ingreso mixto corresponde al trabajo y
otra, al capital. Segiin la metodologia de las CNT, se asume que un tercio
corresponde al capital y dos tercios, al trabajo*. En ningun caso se considera
el valor del tiempo dedicado a producir bienes y servicios que no son de
mercado, como, por ejemplo, el cuidado de los hijos. El déficit del ciclo de
vida (DCV) se calcula del siguiente modo:

(3) DCV=[CEMxy+C o+ Cr () O e+ Ciel) ()]
22, (L, (0]

B. Estimacion del déficit del ciclo
de vida en el Peru en 2007

Para realizar la estimacion de las CNT correspondientes al afio 2007 se
consideraron los valores macroeconémicos del nuevo sistema de CN
integradas, cuyo afio base es 20075, y los datos de la Encuesta Nacional
de Hogares sobre Condiciones de Vida y Pobreza (ENAHO) de ese
mismo afio (ponderados con el Censo Nacional de Poblacion 2007).

*  Véanse los trabajos de Lee y Donehower (2009), Lee (1994a y 1994b), Mason y otros (2009) y
Mason y Lee (2010).

Las estadisticas correspondientes al afio 2007 que componen el sistema de CN integradas (cuyo
afio base es precisamente 2007) han sido completamente calculadas por el Instituto Nacional
de Estadistica e Informatica (INEI), aunque los valores son an preliminares. Ademas cabe
mencionar que se esta trabajando en la elaboracion de las estadisticas correspondientes a afios
mas recientes.
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En dicha estimacion se sigui6é la metodologia utilizada en el marco del
proyecto de CNT (Mason y otros, 2009), que fue adaptada a las fuentes
de informacién peruanas. Cabe mencionar que, en muchos aspectos, la
informacion disponible en la ENAHO es muy rica en comparacion con
los datos que brindan otras encuestas de hogares de otros paises que son
parte del proyecto sobre CNT, razon por la cual fue posible prescindir
de algunos métodos ad hoc recomendados en el proyecto. Ademas, los
valores correspondientes a las variables consideradas en la encuesta estan
convenientemente deflactados (la encuesta se lleva a cabo durante distintos
meses del afno), e imputados en forma anual. También cabe sefialar que en
el presente estudio no se distinguen los datos segun el sexo de la poblacion,
tarea que podria ser materia de otra investigacion basada en la encuesta
sobre uso del tiempo realizada en el Pera en 2010 (INEI, 2011), siempre
que estén disponibles las CN integradas relativas a ese periodo.

l. Ingresos laborales

Para calcular los ingresos de los asalariados, provenientes de la ocupacion
principal o secundaria, se consideran el ingreso total (las contribuciones,
los impuestos, otros descuentos y el ingreso liquido) y los pagos en especie.
En el caso de los miembros del hogar que no cuentan con informacion sobre
ingresos (los trabajadores familiares no remunerados) se imputa el ingreso
laboral independiente, seglin se sefiala en la metodologia del proyecto (se
estima el peso del ingreso por edad de los miembros del hogar, el cual se
calcula a partir de la distribucion del ingreso de los asalariados por edad
en el pais). Finalmente, la distribucion de los ingresos de los asalariados y
de los independientes se ajusta a los valores macroeconomicos de las CN
(véase el cuadro 1).

Cuadro |
PERU: INGRESO LABORAL DE LOS TRABAJADORES, 2007
(En miles de nuevos soles)

Conceptos Miles de nuevos soles
Ingresos de los asalariados

a) Remuneraciones 100 779 000

b) Impuestos a la produccidn I 517 000

¢) 2/3 de los impuestos a la produccién 1011333

d)Total (a+c) 101 790 333
Ingresos de los independientes

e) Ingreso mixto 64 910 000

f) Total (2/3%e) 43273 333
Ingresos totales (d+f) 145 063 666

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica
(INEl) del Perd.
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El valor macroeconémico de los ingresos de los asalariados es el
correspondiente a las remuneraciones de las CN mas un porcentaje de
los impuestos netos a la produccion (otros impuestos a la produccion). El
objetivo es calcular el ingreso antes de impuestos. Segun la metodologia
estandar de las CNT, dicho porcentaje es de dos tercios®. Por lo tanto, se
estima que el valor macroeconomico de los ingresos de los asalariados es de
100.779 millones de nuevos soles. El ingreso laboral de los independientes,
que se estima en la cuenta de ingresos mixtos que compone el nuevo sistema
de CN integradas, es de 64.910 millones de nuevos soles. Al igual que en
el caso anterior, se asume que dos tercios de este ingreso corresponden
al ingreso laboral y un tercio, al ingreso de capital, por lo que el valor
macroecondomico del ingreso de los trabajadores independientes se estima
en 43.273 millones de nuevos soles. En el grafico 1 se muestra el perfil de
los ingresos laborales de ambos tipos de trabajadores.

Grifico |
PERU: INGRESO LABORAL ANUAL DE ASALARIADOS, INDEPENDIENTES
Y TOTAL PER CAPITA POR EDAD, 2007

(En nuevos soles)

12000

10 000
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2000

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90y

—— Total Asalariados Independientes

Fuente: Elaboracién propia.

2. Consumo

Una importante ventaja de la ENAHO es que en dicha encuesta se registra
como la persona o el hogar obtuvieron el bien o servicio. Por ejemplo, en lo
que respecta al area de la educacion, se puede saber si el bien o servicio fue
comprado, si corresponde a las categorias de autoconsumo, autosuministro

¢ En el marco del proyecto sobre CNT, este supuesto se basa en Gollin (2002).
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0 pago en especie, 0 si provino de otros hogares o fue otorgado por un
programa social u otro medio. Esto permite conocer la distribucion del
gasto, en la medida en que es posible distinguir si este fue realizado por los
hogares o financiado por el gobierno.

a) Consumo privado
i) Educacion

Para estimar el consumo privado en educacion, se consideran los
gastos correspondientes a cada una de las categorias que componen dicho
gasto (uniforme escolar, calzado escolar, libros, utiles, matricula, asociacion
de padres de familia, pension y movilidad particular), y se tiene en cuenta
la fuente del financiamiento del gasto (compra, autoconsumo y programa
social, entre otras). Cuando la fuente no es la compra, en la encuesta se
pregunta cuanto podria haber costado el bien o servicio segin la opinion
del encuestado. En general, cada categoria es financiada completamente
por alguna de las fuentes mencionadas. Sin embargo, si alguna de las
categorias de gasto ha sido financiada por mas de una fuente, se asume que
cada una de las fuentes ha tenido la misma participacion porcentual en ese
financiamiento. Como gasto privado se consideran solo los gastos que no
son financiados por el gobierno o por algun programa social.

ii)  Salud

Al igual que en el caso de la educacion, para calcular los gastos en
salud se consideran los gastos de cada individuo en esta area y se distinguen
las distintas fuentes de financiamiento. En la encuesta se pregunta por

15 tipos de servicios de salud (véase el cuadro 2). Se considera el monto
gastado en salud imputado en la ENAHO por el INEI.
iii)  Otros gastos

En esta categoria se incluyen los gastos en alimentos, vestido,
calzado, muebles y transporte, entre otros, siempre que no estén vinculados
con la educacion ni la salud. Debido a que en la ENAHO estos gastos se
computan por hogar, se usan las escalas de equivalencia recomendadas en
el proyecto: 0,4 para los nifios menores de 4 afios, 1 para los adultos de
20 afios y mas, y en el caso de las personas de 4 a 20 afios se aplica una
funcidn lineal que da valores de 0,4 a 1. En esta categoria correspondiente
a otros gastos se considera el gasto de alquiler imputado por el hogar y se
restan los pagos relativos a seguros de salud y otros.

En el Instituto Nacional de Estadistica ¢ Informatica (INEI), el gasto en salud correspondiente a cada
una de las categorias mencionadas en la primera columna del cuadro 2 se multiplica por 12; el gasto
correspondiente a las categorias referidas en la segunda columna se multiplica por 4, y el gasto relativo
a las categorfas mencionadas en la tercera columna se multiplica por 1. Se asume que, debido a la
aplicacion de este método, no se afecta significativamente la distribucion del gasto en salud por edad.
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Finalmente, la distribucién de los gastos en educacién, en salud y
en otras areas se ajusta a los correspondientes valores macroeconémicos
de las CN.

Cuadro 2

PERU: CATEGORIAS DEL GASTO EN SALUD DE LA ENAHO*
En las Gltimas 4 semanas En los ultimos 3 meses En los ultimos 12 meses
Consultas Servicio dental Hospitalizacidn, intervencidn

quirdrgica
Medicinas Servicio oftalmoldgico Controles de embarazo
Andlisis Compra de lentes Atencién del parto
Rayos X, tomografias y otros estudios ~ Vacunas
Otros exdmenes (por ejemplo, Control de salud de nifios
hemodidlisis)
Anticonceptivos

Otros gastos (por ejemplo,
productos ortopédicos,
termdmetro)

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI)
del Peru.

@ La ENAHO es la Encuesta Nacional de Hogares sobre Condiciones de Vida y Pobreza realizada por el
Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica (INEl) del Perd.

i Cuadro 3 )
PERU: CONSUMO PRIVADOY PUBLICO, 2007

(En miles de nuevos soles)

Conceptos Miles de nuevos soles
Consumo privado
a) Consumo privado final 192 399 000
b) Impuestos sobre los productos 26 503 000
¢) Consumo privado antes de impuestos (a-b) 165 896 000
Educacion 8174 990
Salud 9 162266
Otros 148 558 743
Consumo publico
d) Total 35018 000
Educacion 9392 000
Salud 6 093 000
Otros 19 533 000
Consumo total (c+d) 200 914 000

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEI) del Perti.

El valor macroeconémico del consumo privado corresponde al
consumo privado final de las CN menos los impuestos a la produccion
(en que se incluyen el impuesto general y selectivo al consumo, los
derechos de importacion y otros). Se busca calcular el consumo después
de impuestos. El consumo total de los hogares y del gobierno asciende a
200.914 millones de nuevos soles. En los graficos 2 y 3 se muestra el perfil
del consumo privado per capita de cada sector.
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Grifico 2
PERU: CONSUMO PRIVADO DE EDUCACION
Y DE SALUD PER CAPITA POR EDAD, 2007
(En nuevos soles)
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Fuente: Elaboracién propia.

i Grifico 3
PERU: CONSUMO PBIVADO DE OTROS BIENES
Y TOTAL PER CAPITA POR EDAD, 2007
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Fuente: Elaboracién propia.

El consumo privado de educacion es mas alto en los primeros afos
del ciclo de vida, debido a que en esa etapa se realiza la mayor inversion
en educacion. En el caso del gasto privado en salud, este también es alto en



86 El déficit del ciclo de vida en el Pert...

los primeros afios de vida. Luego va decreciendo hasta que la persona tiene
12 afios aproximadamente, y posteriormente aumenta con la edad.

b) Consumo publico
i) Educacion

El consumo publico de educacion se estima sobre la base de
informacion del censo escolar y del gasto del presupuesto del gobierno por
funciones, disponible en el Sistema Integrado de Administracion Financiera
(SIAF). El censo escolar permite conocer el numero de alumnos matriculados
en cada programa de educacion, con excepcion de la educacion universitaria
y de posgrado, y la edad de cada estudiante. En el caso de los estudiantes
universitarios y de posgrado se utiliza la ENAHO para estimar su niimero
y la composicion por edad. En el cuadro 4 se resume la distribucion de los
estudiantes segin programa educativo en 2007.

Cuadro 4
PERU: ESTUDIANTES SEGUN PROGRAMA EDUCATIVO, 2007

(En nimero de estudiantes)

Programas educativos Estudiantes
Educacién bdsica regular - Inicial escolarizada 650 526
Educacidn badsica regular - Inicial no escolarizada 281 481

Educacion bésica regular - Primaria 3265296
Educacién bdsica regular - Secundaria 2033 307
Educacién primaria o secundaria de adultos I'16322
Centro de Educacién Bdsica Alternativa (CEBA) 66 272
Educacién superior pedagdgica 32871

Educacién superior tecnoldgica 108 606
Escuela Superior de Formacion Artistica (ESFA) 5872
Educacién bésica especial escolarizada y no escolarizada 19372
Educacién ocupacional o técnico-productiva 133 849
Educacién superior universitaria 306 367
Posgrado @ 38204
Total 7 058 345

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI),
Censo Escolar 2007, Lima.

2 Segln estimaciones de la Encuesta Nacional de Hogares sobre Condiciones de Vida y Pobreza (ENAHO)
de 2007.

En lo que respecta al gasto publico en educacion, se utiliza el SIAF
para estimar el gasto del gobierno en cada programa y subprograma
educativo. Dado que el valor del gasto total en educacion del gobierno no
coincide necesariamente con el monto expresado en las CN, dicho valor
debe ajustarse proporcionalmente a dichas cuentas. En el cuadro 5 muestra
se presenta este procedimiento.
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] ] Cuadro 5 i
PERU: GASTO PUBLICO EN EDUCACION, 2007

(En miles de nuevos soles)

Valores ajustados a

Programas ° Valores en el presupuesto ° cuentas nacionales
Educacién inicial 846 789 812025
Educacién primaria 3490 647 3347 342
Educacién secundaria 2819575 2703820
Educacién primaria y secundaria para aduttos © 371 163 355 925
Educacidn especial 95 385 91 469
Educacién ocupacional 135572 130 007
Educacién superior 2034 955 [ 951 412
Superior no universitaria 393 119 376 980
Formacién pedagdgica 139410 133 687
Formacién tecnoldgica 237 300 227 558
Formacidn artistica 16 408 15735
Superior universitaria | 558 532 | 494 548
Posgrado 83 303 79 883
Total 9 794 086 9 392 000

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Ministerio de Economia y Finanzas del Pert, Sistema
Integrado de Administracién Financiera (SIAF).

2 Los valores correspondientes a otros gastos dentro de cada programa se han distribuido proporcionalmente
entre los subprogramas correspondientes.

b Segun funciones y programas, se expresa el gasto ejecutado-devengado. No se incluyen los gastos en cultura.
¢ Se incluyen los gastos destinados a la erradicacién del analfabetismo y a la educacién bidsica alternativa.

Una vez que se han establecido la distribucion de los alumnos de cada
programa educativo por edad y el monto gastado por el gobierno en cada
uno de esos programas, es sencillo calcular el consumo publico de educacién
que corresponde a cada edad. En el grafico 4 se muestra el resultado de esta
estimacion, ademas del consumo privado de educacion por edad.

Los resultados sefialan que el gobierno invierte mucho mas en
educacion primaria y secundaria, y que en los hogares se invierte mas
intensamente en educacion superior.

ii)  Salud

El consumo ptiblico de salud se calcula sobre la base de informacion
sobre el gasto del presupuesto del gobierno por categoria y de la
estimacion de la frecuencia de uso de los servicios de salud del Estado
basada en datos de la ENAHO. El gasto del gobierno se ha clasificado,
en lo posible, segun la edad de los beneficiarios a quienes se dirigen los
programas de salud (por ejemplo, los programas de atencion al nifio o
al adulto mayor) y segun los tipos de servicios médicos sobre los que se
indaga en la ENAHO (véase el cuadro 2). Dado que el valor del gasto
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publico en salud no coincide necesariamente con el monto expresado en
las CN, debe ajustarse proporcionalmente dicho valor a las CN (véase el
cuadro 6).

El gasto en salud individual que tiene un énfasis etario se clasifica
segun el grupo de edad al que esta dirigido, respetandose el peso relativo
de cada edad dentro del grupo etario. El gasto correspondiente a la atencion
integral del nifio se distribuye entre los nifios de 5 a 11 afios; el gasto en
atencion integral del adolescente se distribuye entre las personas de 12 a
17 afios; el gasto orientado a la atencion del adulto (atencion integral y de
adultos en situacion de pobreza) se distribuye entre las personas de 18 a
64 afios, y los gastos en atencioén de los adultos mayores se reparte entre
las personas de 65 afios y més. Los otros gastos en servicios médicos para
atencion de la salud individual que también se han podido identificar en la
ENAHO se distribuyen de acuerdo con la frecuencia de uso correspondiente
a cada edad, identificada en dicha encuesta. El gasto en salud colectiva
y otros gastos en salud se distribuyen entre el total de la poblacion de
acuerdo con el peso relativo de cada edad.

] Grifico 4 i i
PERU: CONSUMO DE EDUCACION PUBLICO
Y PRIVADO POR EDAD, 2007
(En nuevos soles)
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Fuente: Elaboracién propia.
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) Cu’adro 6
PERU: CONSUMO PUBLICO DE SALUD, 2007

(En miles de nuevos soles)

Programas 2 Valores en eIb Valores ajusFados a
presupuesto cuentas nacionales
Salud colectiva y otros I 395 850 1 775536
Salud individual 3394204 4317 464
Gastos con alglin componente etario
Atencién del nifio menor de 5 afios © 269 468 342 766
Atencidn integral del nifio 87212 110934
Salud del nifio y del adolescente (5-17 afios) 83 705 106 474
Atencién integral del adolescente 9 93761 ['19 265
Atencidn integral del adulto © 102 214 130018
Atencién del adulto en estado de pobreza f 38 694 49219
Atencidn integral del adufto mayor 22 808 29012
Otros gastos
Atencién de consultas & | 187 240 510 18
Atencidn de gestantes y puérperas, y del parto 167 605 213 195
Hospitalizacién e intervenciones quirtrgicas " 937 274 1192222
Farmacia 219 440 279 130
Diagndstico y laboratorio ! 180 795 229973
Atencién odontoldgica 3988 5073
Total 4790 054 6 093 000

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos del Ministerio de Economfa y Finanzas del Perd, Sistema
Integrado de Administracién Financiera (SIAF).

o

Los valores correspondientes a otros gastos dentro de cada programa se han distribuido proporcionalmente
entre los subprogramas correspondientes.

Segun funciones y programas, se expresa el gasto ejecutado-devengado. No se incluyen los gastos en saneamiento.

o

a

En esta categorfa se incluye la atencién de nifios menores de 5 afios, del recién nacido, y de nifios con
enfermedad diarreica aguda o con infecciones respiratorias agudas.

a

En esta categorfa puede incluirse la atencién de nifios y adolescentes de 5 a |17 afios (en muy pequefia
proporcion) y el seguro escolar

En esta categoria pueden incluirse los adultos en situacion de pobreza no remunerados que trabajan en
organizaciones sociales de base y en el Programa Nacional VWawa Wasi.

o

En esta categorfa se incluyen las prestaciones a adultos en situacién de pobreza y sin seguro de salud, asi como a
adultos en situacién de emergencia, y las prestaciones focalizadas permanentes para adultos establecidas por ley.

oa

En esta categorfa pueden incluirse los consumos relativos a consultas externas, emergencias y atencidn bésica
e integral de la salud.

>

En esta categoria pueden incluirse la atencion médica especializada y los cuidados intensivos.

En esta categoria se incluyen los consumos relativos a anatomia patoldgica, diagndstico por imdgenes,
laboratorio, procedimientos especializados, bancos de sangre, drganos y tejidos.

En el grafico 5, en que se muestra el consumo publico y privado
per capita de salud por edad, puede observarse la marcada preferencia
del gobierno por atender las necesidades de salud de los nifios y los
adolescentes. En cambio, los adultos y los adultos mayores son los
principales responsables del financiamiento de la atencion de su salud.
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] Grifico 5 ]
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Fuente: Elaboracién propia.

En el grafico 6 se muestra la distribucion del consumo total per
capita. Aunque el sector privado es el principal consumidor de la economia,
el gasto publico en educacion y en salud es mayor que el privado durante
los primeros afios de vida. En cuanto al rubro referido a otros gastos del
sector publico, se compone de los gastos relativos a defensa y seguridad,
seguridad social, administracion publica y recreacion, entre otros.

] . Grifico 6 i
PERU: CONSUMO PUBLICOY PRIVADO PER CAPITA
POR SECTOR, 2007
(En nuevos soles)
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Finalmente, el déficit del ciclo de vida correspondiente al afio 2007
es de 56.794 millones de nuevos soles. En el grafico 7 se presenta la
distribucion de este déficit per capita por edad.

Grafico 7
PERU: DEFICIT DEL CICLO DE VIDA PER CAPITA
POR EDAD, 2007

(En nuevos soles)
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Fuente: Elaboracién propia.

El comportamiento del déficit es similar al observado en otros paises,
es decir que se registra un incremento de los ingresos laborales a medida
que aumenta la productividad del trabajador (aproximada por edad) hasta
alcanzarse un pico, y luego se produce un descenso de dichos ingresos a
medida que las personas envejecen. Llama la atencion que las personas
sigan trabajando mas alld de la edad normalmente considerada como
edad de retiro (65 afios), pero esto ocurre porque los beneficios obtenidos
por concepto de pensiones son reducidos (apenas el 25% de la poblacion
econdmicamente activa (PEA) estaba afiliada en 2007 a algln sistema de
pensiones). Asimismo, de los 27 a los 56 afios se produce un superavit en
el ciclo de vida de las personas, que les permite “pagar” lo consumido en
la nifiez y en la juventud, y ahorrar para afrontar la vejez. De los 41 a los
44 afios se registra el mayor superavit.
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C. Las cuentas nacionales de transferencias
y el bono demografico

Uno de los principales usos de las CNT consiste en el monitoreo y el analisis
del llamado bono demografico. La relacion de dependencia es la ratio de la
poblacion dependiente (de 0 a 14 afios y de 65 afios y mas) y la poblacion
activa (de 15 a 64 afios). El periodo durante el cual esta relacion se reduce hasta
alcanzar su minimo historico es llamado bono o dividendo demografico. A su
vez, este bono puede ser divido en dos periodos: uno que va desde el momento
en que la relacion de dependencia alcanza su punto maximo hasta que esta
asume un valor aproximado de dos tercios, y otro que se extiende desde este
ultimo punto hasta que la relacion alcanza el valor minimo histérico (CEPAL,
2009). En el caso del Peru, el primer bono se extiende desde 1966 hasta 1995,
y el segundo abarca desde 1996 hasta 2030 (véase el grafico 8).

Grifico 8
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consultados en Instituto Nacional de Estadistica e Informética
(INEI), “Perd: estimaciones y proyecciones de la poblacién total, por afios calendario y edades simples,
1950-2050", Boletin Especial, N° 17, Lima, 2009.

El bono demografico se produce debido a que la fuerza laboral
crece mas rapidamente que la poblacion dependiente (conformada por
los nifios y los adultos mayores), situacion que crea una ventana de
oportunidad para alcanzar un mayor desarrollo econémico®. Al reducirse

8 Al tema del bono demografico se le ha brindado mas notoriedad en el debate de las politicas de

desarrollo gracias a la elaboracion de estudios en que se destaca su importancia en el crecimiento,
como, por ejemplo, los trabajos de Bloom y Williamson (1998) y de Bloom, Canning y Sevilla
(2003).
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el tamafo relativo de la poblacidén dependiente (especialmente, el nimero
de nifios pequefios) dada la menor tasa de fecundidad, una parte de los
recursos pueden ser liberados para ser invertidos en politicas destinadas a
mejorar el capital humano de los jovenes y, por lo tanto, su productividad.
Ademas, durante el bono demografico el peso relativo de los adultos
mayores ain no es muy destacado, lo cual permite un aprovechamiento
mayor aun de los recursos orientados a la poblacion joven. Cabe destacar
que el incremento del capital y del ingreso per cépita como resultado
del aumento de la poblacion en edad productiva solo puede ocurrir si
las politicas publicas contribuyen al mejoramiento de la productividad
de quienes se incorporan a la vida laboral, asi como a la reduccion del
desempleo y del subempleo®.

Aunque la relacion de dependencia generalmente se utiliza para
estimar la duracion del bono demografico, este indicador es, sobre todo,
una medida demogréfica. Dado que la duracion y la profundidad del bono
demografico tienen consecuencias significativas en la economia y en el
desarrollo de un pais, es necesario contar con un instrumento mas apropiado
que permita medir las contribuciones econémicas de cada grupo de edad.
Justamente, la utilidad de calcular el déficit del ciclo de vida de las CNT
consiste en que dicha estimacion permite establecer mas certeramente qué
grupos de poblacion son consumidores y productores netos y, por lo tanto,
hace posible medir en forma mas precisa el alcance del bono demografico.
En este sentido, se puede refinar la informacion provista por la relacion de
dependencia mediante el calculo de la relacion de dependencia economica
(RDE), que mide la relacion entre los consumidores y los productores
efectivos de una economia (Mason y Lee, 2010). La formula para estimar
la RDE es la siguiente:

() RDE=ZCCPOYs )

En la ecuacion (4), y(x) y c(x) representan el ingreso laboral y el
consumo medio a la edad x respectivamente, y p(x) es la cantidad de
individuos de edad x. La magnitud economica del bono puede medirse
mediante el calculo de la RDE sobre la base de los perfiles y(x) y c¢(x)
correspondientes a 2007 segun la estructura demografica de los afios
pasados y futuros. En el grafico 9 se presenta este ejercicio, realizado con
base en las proyecciones de poblacion por edad (INEI, 2009).

% Es preciso suponer que los mercados laborales reaccionan lo suficientemente rapido como para

absorber la mayor cantidad relativa de adultos productivos (Lee y Donehower, 2009).
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Grifico 9
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consultados en Instituto Nacional de Estadistica e Informética
(INEI), “Per: estimaciones y proyecciones de la poblacién total, por afios calendario y edades simples,
1950-2050", Boletin Especial, N° 17, Lima, 2009,y en el Sistema de cuentas nacionales de transferencias
del Pert.

Si se considera la relacion de dependencia, se observa que el bono se
extenderia desde 1966 hasta 2029, mientras que la RDE alcanza el valor
maximo en 1972 y el minimo en 2033. Esto significa que el ingreso laboral
por consumidor crecerda un 28% —que podria utilizarse para aumentar el
consumo o la inversion durante un periodo de 61 afios—, o el equivalente a
un incremento medio anual de aproximadamente el 0,46% del ingreso por
consumidor!?. Suponiendo que la distribucion de la productividad por grupo
de edad en 2007 no se modifique en el futuro, entonces la RDE estimada
en el grafico 9 constituye un ejercicio valido de proyeccion para conocer
la duracién del bono demografico y su alcance. La RDE es una medida
hipotética cuyo célculo requiere mantener constante la ratio de consumo y de
produccion, con el objeto de medir asi el impacto del cambio demografico.

La estimacion de la RDE es de particular interés para analizar el bono
demografico correspondiente a las diferentes regiones de un pais. Debido
a que en un mismo pais puede existir una significativa heterogeneidad
entre las regiones en cuanto a la estructura demografica y econdmica, los
bonos demograficos de cada region pueden asumir diferentes duraciones y
profundidades. La RDE es una herramienta que puede ser utilizada por el

10 F] ingreso laboral por consumidor es de 0,610 en 1972 y de 0,781 en 2033. En consecuencia, se

registra un aumento del 28% en dicho periodo.
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Estado para priorizar el gasto en los jévenes (en capital humano, por ejemplo)
en las regiones donde sea productiva esa inversion. Por ejemplo, en aquellas
regiones que cuentan con la ventaja de tener una considerable proporcion
relativa de personas en edad productiva se puede invertir mas en educacion
y en otros bienes publicos para nifios y jovenes. No obstante, mas adelante
se vera que este no puede ser el Unico criterio considerado para priorizar el
gasto, sino que los datos obtenidos mediante dicho instrumento deben ser
complementados por otros. Asimismo, para los planificadores econdmicos es
de utilidad analizar la evolucion de la RDE de cada region a fin de poder ajustar
sus politicas de inversion a la evolucion regional de la estructura poblacional
y economica. En el cuadro 7 se presenta una comparacion entre la relacion de
dependencia y la RDE de las diferentes regiones, correspondientes a los afios
1981 y 2007 (afios censales) y al afio 2025.

Se observa que tanto la relacion de dependencia como la RDE
presentan una heterogeneidad notoria por region. Por ejemplo, mientras
que la relacion de dependencia del pais es de 0,579 en 2007, entre
las respectivas tasas de Tumbes (0,458) y de Huancavelica (0,876) se
registran diferencias notables. Si el Estado debe invertir en desarrollo del
capital humano de los jovenes, parece adecuado priorizar de algin modo
esa inversion a fin de que se dirija a la poblacion que presenta mayores
posibilidades de aprovecharla. Asi, si se elabora un ranking basado en la
relacion de dependencia o en la RDE de cada region en un afio dado, se
observa que las diferencias entre los valores de cada indicador pueden
ser significativas, y el hecho de considerar uno u otro puede modificar
el orden de las prioridades de inversién del Estado'!. Por ejemplo, en
2007, solo en 9 regiones de un total de 25 no se producen cambios en los
puestos de esas regiones en el ranking, ya sea que se considere la relacion
de dependencia o la RDE; en 12 regiones el puesto en el ranking varia
en una o dos posiciones; en dos regiones la diferencia es de 3 posiciones
(Apurimac y Madre de Dios), y en 2 regiones las variaciones ascienden a
4y 5 puestos (Tumbes y Ucayali, respectivamente). Es importante, por lo
tanto, establecer cual sera criterio considerado para definir la distribucién
de la inversion por region. Ademas, es interesante notar que distinguir
las variaciones de las RDE regionales puede contribuir a la identificacion
de aquellas regiones en que se registra una alta demanda potencial de
transferencias privadas de otros miembros del hogar (altas RDE), en
contraposicion con aquellas regiones en que se observa una alta oferta
potencial de estas transferencias (bajas RDE).

T Las regiones a las que corresponden las menores relaciones de dependencia o RDE ocupan los

primeros lugares del ranking.
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También es interesante advertir que la evolucidon de la regiéon
en materia demografica y econémica puede ser bastante diferente. Por
ejemplo, si se considera la relacion de dependencia, se observa que
Apurimac subid seis puestos en el ranking de 1981 a 2007, mientras
que de acuerdo con la RDE esta region bajo cuatro puestos. De igual
modo, Ucayali subid 5 puestos en el mencionado periodo si se considera
la evolucion de la relacion de dependencia, pero ascendié 14 posiciones
si se tiene en cuenta la RDE.

Ademas, sobre la base de las proyecciones de poblacion estimadas
para cada region en INEI (2010), se analiz6 la evolucion de la relacion
de dependencia y de la RDE en 2025, que es el ultimo afio considerado
en la proyeccion considerada. En los rankings correspondientes a la
relacion de dependencia y a la RDE se observan algunas variaciones
considerables. Por ejemplo, segtin los calculos realizados se estima que
de 2007 a 2025 Apurimac caeria tres puestos en el ranking de la TDE,
pero subiria cuatro posiciones en el ranking de la tasa de dependencia.
Es también interesante notar las potencialidades que suponen las CNT en
la medida en que es posible estimar la evolucion de la RDE por region y
contrastarla con la medida tradicional de la relacion de dependencia. En
el grafico 10 se analiza dicha evolucidon en las regiones Callao y Tacna,
donde se presentan las diferencias mas notables en la evolucion de la
RDE y de la relacion de dependencia.

Grifico 10
PERU: RELACION DE DEPENDENCIAY RELACION
DE DEPENDENCIA ECONOMICA, 1995-2025
A. Callao
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Griéfico 10 (conclusidn)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consultados en Instituto Nacional de Estadistica e Informética
(INEI), “Pert:: estimaciones y proyecciones de poblacién departamental por afios calendario y edades
simples, 1995-2025", Boletin Especial, N° 37, Lima, 2010, y en el Sistema de cuentas nacionales de
transferencias del Perd.

Si en el analisis de la region Callao se considera solo la tradicional
relacion de dependencia, se observa que esta desciende hasta el 2023, es
decir que el bono demografico acabaria ese afio, pero si se considera la
RDE se advierte que esta tasa se reduce hasta 2017, afio en que concluiria
el bono demografico. En el caso de Tacna, si se considera la relacion de
dependencia el bono demografico no culminaria en 2025, que es el afio hasta
el que se extienden las proyecciones de poblacion por region, pero si se tiene
en cuenta la RDE se observa que el bono demografico concluiria en 2021.
De este modo, se aprecia que la estimacion relativa a la duracion del bono
demografico puede modificarse considerablemente si se utilizan las CNT.

No obstante, hay que advertir que la estructura estimada del
consumo y del ingreso per cdpita nacional en 2007 no se corresponde
necesariamente con la de las regiones, lo cual podria suponer un sesgo en
los resultados del ejercicio presentado en el cuadro 7. Lo ideal seria estimar
las CNT por region, tarea que formara parte de una investigacion futura.
Asimismo, hay que destacar que es preferible usar la RDE en lugar de la
relacion de dependencia tradicional porque en el calculo de la primera,
ademas de contemplarse la estructura demografica del pais, también se
considera la contribucion econémica de cada grupo de edad, asi como la
correspondiente a consumidores y a productores. A diferencia de lo que
ocurre cuando se utiliza la relacion de dependencia, en la RDE es posible
incorporar la dinamica de los cambios registrados en las contribuciones
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econdmicas de los diferentes grupos etarios, como, por ejemplo, el retraso
de la jubilacion por mayor longevidad o la mayor contribucion econémica
de las mujeres debido a su creciente participacion laboral.

Como se ha visto, en un pais pueden registrase diferencias significativas
entre las distintas regiones en lo que respecta a la estructura demografica y
econdémica, que pueden expresarse en bonos demograficos de diferente
duracion y profundidad. La RDE puede ser una herramienta util para priorizar
en el Estado el gasto orientado a los jovenes (en capital humano, por ejemplo)
en aquellas regiones donde dicha inversion resulte productiva. Ademas, es de
utilidad para los planificadores analizar la evolucion de la RDE de cada region
a fin de poder adecuar las politicas de inversion a la evolucion de la estructura
poblacional y econdmica de cada zona. En el cuadro 8 se ilustra el calculo de
la RDE por region correspondiente a 2007. Cuanto mas bajo es el valor de
la RDE, mayores son las posibilidades de aprovechar el bono demografico
en una region determinada. Un valor mayor, en cambio, indica una menor
duracién del bono demografico y, por lo tanto, cabe esperar que las inversiones
que se hagan en esa region tengan un menor impacto a largo plazo.

Cuadro 8
PERU: DISTRIBUCION DE LAS REGIONES SEGUN RELACION
DE DEPENDENCIA ECONOMICA, 2007

De 1,26 a 1,29 De 1,322 1,37 De 1,392 1,43 De |,44a |,48 De 1,48 a 1,67

Tumbes Ica Ancash Junin Huancavelica
Madre de Dios Ucayali Cusco Loreto Ayacucho
Tacna San Martin La Libertad Cajamarca Puno

Callao Arequipa Amazonas Hudnuco Apurimac
Moquegua Lima Lambayeque Piura Pasco

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consultados en Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI), “Perd: estimaciones y proyecciones de la poblacidn total, por afios calendario y
edades simples, 1950-2050", Boletin Especial, N° 17, Lima, 2009;"Pert: estimaciones y proyecciones de
poblacién departamental por afios calendario y edades simples, 1995-2025", Boletin Especial, N° 37,
Lima, 2010,y en el Sistema de cuentas nacionales de transferencias del Perd.

Sin embargo, hay que aclarar que la RDE debe ser considerada como
una herramienta complementaria, y no sustitutiva, a la hora de establecer el
orden de prioridades en la asignacion de las inversiones regionales, pues,
como puede observarse en el cuadro 8, las regiones que presentan una
mayor RDE son justamente las mas pobres del pais. Como resultado de una
rapida inspeccion de los datos sobre la distribucion regional de la pobreza
se observa la existencia de una relacion positiva entre la RDE y la pobreza
(véase el grafico 11). Es decir que en el momento de establecer el modo de
asignar las inversiones, el Estado estaria frente a la clasica disyuntiva entre
promover la eficiencia (al invertir donde hay una menor RDE) y promover
la equidad (al hacerlo donde es mayor la tasa de pobreza).
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Grifico 11
PERU:TASA DE POBREZAY RELACION DE DEPENDENCIA
ECONOMICA POR REGIONES, 2007

(En porcentajes)

Tasas de pobreza

1.2 1,3 1.4 1,5 1,6 17 1.8

Relacion de dependencia econémica

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos consultados en Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica
(INEI), Encuesta Nacional del Uso del Tiempo 2010. Principales resultados, Lima, mayo de 201 I; "“Pert:
estimaciones y proyecciones de la poblacién total, por afios calendario y edades simples, 1950-2050",
Boletin Especial, N° 17, Lima, 2009;"Perd: estimaciones y proyecciones de poblacién departamental por
afios calendario y edades simples, 1995-2025", Boletin Especial, N° 37, Lima, 2010, y en el Sistema de
cuentas nacionales de transferencias del Perd.

Las CNT son una herramienta poderosa en que se conjugan aspectos
demograficos y economicos, y pueden ser utilizadas para establecer
la asignacion de inversiones, asi como para analizar el efecto del
envejecimiento poblacional. El campo para la investigacion y la aplicacion
de esta herramienta es ain muy amplio.

D. Conclusiones

Se ha estimado por primera vez en el Peru el déficit del ciclo de vida en
el marco del proyecto sobre CNT. Para lograr tal proposito se han usado
los datos macroecondomicos del nuevo sistema de CN integradas, cuyo
afio base es 2007, que pueden ser desagregados para estimar las cuentas
y subcuentas de las CNT. Las caracteristicas halladas como resultado de
la estimacion del déficit del ciclo de vida peruano se corresponden con las
observadas en otros paises que también forman parte del proyecto sobre
CNT: se observa un incremento de los ingresos laborales en la medida
en que aumenta la productividad del trabajador, que se mantiene hasta
alcanzarse un pico, y luego se registra una disminucién de los ingresos a
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medida que las personas envejecen. Como se sefial6 anteriormente en este
trabajo, llama la atencion que las personas sigan trabajando mas alla de los
65 afos, edad que habitualmente corresponde al retiro, y esto se debe a que
en el Peru la cobertura de los sistemas de pensiones contributivas es muy
limitada (solo una cuarta parte de los adultos mayores reciben una pension).
También se observa que de los 27 a los 56 afos se registra un superavit en
los ingresos de la poblacion, gracias al cual las personas pueden “pagar”
lo consumido en la nifiez y en la juventud, y ahorrar para hacer frente a la
vejez. De los 41 a los 44 afios se registra el punto mas alto de ese superavit.

Por tultimo cabe sefialar que el sistema de CNT también puede ser
considerado como una nueva herramienta para monitorear el impacto del
llamado bono demografico sobre la economia, aspecto en que se ha enfatizado
en la seccion final de esta investigacion. Incluso, son interesantes los
resultados obtenidos cuando se considera en profundidad la heterogeneidad
que caracteriza a este bono en las distintas regiones. A este respecto, se
considera que la estimacion de las CNT en el nivel regional conduciria a
resultados mas precisos sobre el potencial del bono demografico por region,
y también podria representar, para el Estado, un criterio adicional para
asignar sus inversiones en capital humano a medio plazo.
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