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Resumen

Este estudio examina el ciclo de vida econdmico en Uruguay en el contexto de su acelerado envejecimiento
demogréfico, aplicando la metodologia de las Cuentas Nacionales de Inclusion (NIA). Como extension
innovadora de las Cuentas Nacionales de Transferencia (CNT), esta herramienta desglosa los indicadores
economicos por edad, ingresos, y nivel educacional, permitiendo analizar los patrones de consumo, ahorro,
generacion de ingresos y el impacto de las transferencias publicas y privadas en cada etapa de la vida.

El estudio demuestra que las transferencias publicas son esencialmente redistributivas, funcionando
entre generaciones (adultos activos mantienen a jovenes y personas mayores) y entre grupos socioeconomicos.
Estas son cruciales para la poblacidn de bajos ingresos, cubriendo casi toda su inversidn educativa.

El estudio destaca que invertir en educacion, especialmente para reducir brechas, mejora la
equidad futura y la sostenibilidad econdmica. Ante el envejecimiento poblacional, un camino sostenible
para mitigar los efectos derivados del sustento a la poblacion dependiente es reforzar la productividad
futura mediante inversiones educativas, que generan mayores recursos a largo plazo.
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Introduccion

Desde el punto de vista de la generacion de recursos econdmicos, el ciclo de vida de una persona se
caracteriza por comenzar con un periodo de dependencia cuya duracion varia sequn su edad de entrada
al mercado laboral y el ingreso obtenido. Asi, en las edades iniciales se atraviesa por un déficit en la
generacion de recursos que no permite financiar el consumo personal, al menos en su totalidad. A ese
periodo le sucede una etapa de trabajo y generacion de recursos en la que las personas pueden, ademas de
ahorrar, sustentar su propio consumoyy el de la poblacién dependiente. Consecuentemente, en esta etapa
se genera un superavit de recursos, el cual estd afectado por las interrupciones laborales y fluctuaciones
de ingreso. Con el retiro del mercado laboral, se vuelve a una etapa de déficit. Es asi como a lo largo
de una vida tipica se distinguen dos periodos, al comienzo y al final del ciclo vital, en que el consumo es
inferior alingreso laboral, los cuales se conocen como etapas en que existe un déficit de ciclo de vida (DCV)
mientras que a las edades medias les corresponde etapa en que se tiene un superavit de ciclo de vida.

En el afio calendario conviven generaciones que se encuentran en diferentes etapas del ciclo de
vida. En esta convivencia, las sociedades tienen mecanismos para reasignar los recursos excedentes de
la poblacion en edad superavitaria hacia quienes estan en las etapas deficitarias.

Una presentacion somera de estos mecanismos permite distinguir tres canales de reasignacion.
Los canales publicos de transferencias funcionan basicamente recolectando impuestos de la poblacion
en edad superavitaria y realizando prestaciones a la poblacion en etapa deficitaria. Estas transferencias
a la poblacion son parte en dinero, como es el caso de las jubilaciones y las asignaciones familiares, y
parte en especie, como por ejemplo a través del financiamiento publico de servicios educativos, de salud
y de defensa. Un segundo canal es el de las transferencias privadas. Estas consisten en la reasignacion de
recursos a nivel de hogares, la cual se basa fundamentalmente en lazos familiares. El tercer canal es la
reasignacion en base a activos. Comprende los ingresos del capital y de la propiedad, que provienen de
los activos adquiridos con recursos generados en el pasado, a los que se suman el ahorro y el desahorro.

Habitualmente, los canales utilizados para transferir recursos a la poblacion de menor edad son
distintos de los empleados para dirigirlos a la de mayor edad. Es claro, por ejemplo, que en la nifiez las
personas viven con adultos que toman las decisiones, entre ellas las de consumo y sustento, por lo que las
transferencias privadas desempefian un papel primordial. Pero en la vejez, es habitual que se cubra este
periodo de sustento mediante programas publicos de transferencias y que, en estas edades mas avanzadas,
al menos parte de la poblacion cuente con activos derivados de ahorros realizados durante la vida activa.
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Esta breve descripcion permite comprender que, con el envejecimiento, las sociedades enfrentan
al menos dos desafios economicos. El envejecimiento de la sociedad es consecuencia de la caida de la
tasa de fecundidad y del aumento de la esperanza de vida, y se refleja en el crecimiento del peso de la
poblacion adulta mayor y en la caida de la proporcion de las edades medias en la poblacidon total. Por
eso, un primer desafio proviene del incremento de la incidencia de la poblacion en etapa deficitaria, ya
que implica una presion sobre los recursos. El segundo desafio es que, al aumentar la relacion personas
mayores/nifios, se vuelve necesario reajustar los canales de transferencias. Estos mecanismos de
reasignacion eventualmente funcionan de forma aceitada para la estructura poblacional actual, pero
requieren un redisefio ante el cambio de esta estructura. Esto se vuelve particularmente importante
cuando el envejecimiento produce un aumento de las transferencias publicas, fundamentales en la vejez,
y, por ende, presiona en las cuentas fiscales.

A continuacion, la primera seccidn de este documento ofrece una explicacion mas claray detallada
de estos dos desafios. Para ello, con datos de Uruguay para 2017, se analizan el déficit de ciclo de vida por
edad y los mecanismos que reasignan recursos desde las edades medias hacia las menores y mayores.
La segunda seccion se enfoca en distinguir la heterogeneidad entre grupos socioecondmicos de esos
patrones, tema particularmente relevante en sociedades con niveles relativamente altos de desigualdad.
La tercera seccion utiliza el analisis de las dos primeras a efectos de plantear una manera de amortiguar el
impacto negativo del envejecimiento. Existen varios caminos para enfrentar estos efectos y hemos optado
por desarrollar uno de ellos, que cuenta con amplio consenso: el logro de un mayor nivel educativo de la
poblacion que permite aumentos de la productividad y recursos. Finalmente, la cuarta seccion apunta a
identificar las principales reflexiones de debate derivadas del documento.
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I. ¢Por qué importa la estructura de edades
de la poblacion?

Una aproximacion sencilla parailustrar los aspectos econdmicos de la convivencia de distintas generaciones
en un afio calendario consiste en estimar el ingreso laboral y el consumo por edad, y su diferencia: el
déficit de ciclo de vida. El marco contable de esta informacion es proporcionado por el sistema de
Cuentas Nacionales de Transferencia (CNT o NTA, por la sigla en inglés de National Transfer Accounts).
Este sistema proporciona estimaciones de los flujos econdmicos por edad —los recursos econémicos y
SUS Usos— para un pais y un afio calendario. Los valores totales de estos flujos son consistentes con los
valores del Sistema de Cuentas Nacionales del pais™.

En esta seccion utilizamos estimaciones del sistema CNT para Uruguay, aio 2017, con el fin de
analizar, en el apartado A, el déficit de ciclo de vida y presentar, en los apartados B y C, dos desafios
provenientes del envejecimiento desde el punto de vista de la demografia economica.

A. El déficit de ciclo de vida promedio

El grafico 1 muestra el ingreso laboral, el consumo y el déficit de ciclo de vida (DCV) para cada edad en
Uruguay en 2017. A la izquierda se presentan el consumo y el ingreso laboral promedio por habitante a cada
edad, expresados en relacion al ingreso laboral promedio de la poblacion de 30 a 49 anos de edad. La linea
roja indica que el ingreso laboral tiene forma de campana2. Al comienzo, el ingreso promedio es nulo porque
comunmente las personas no trabajan en la nifiez, por lo que sus remuneraciones laborales son nulas. A
impulsos de la entrada al mercado de trabajo y el aumento de la remuneracion con la edad, la curva de ingreso
laboral crece hasta alcanzar una meseta entre las edades 32 y 58 en la que los valores maximos se dan entre
los 44 y 49 afos. A partir de los 58 afios, la curva comienza a descender. En este caso, el motor es el retiro
del mercado de trabajo, si bien aun en edades avanzadas es posible observar un ingreso promedio no nulo.

*  La metodologia de estimacion esta disponible en la pagina web del proyecto NTA (www.ntaccounts.org) y en el Manual de NTA
(United Nations, 2013).

> Elconcepto deingreso laboral se basa en el concepto del Sistema de Cuentas Nacionales. Incluye las remuneraciones de asalariados
y una estimacion del componente laboral del ingreso mixto (calculada como 2/3 del total) nominales (antes del pago de impuestos
y aportes patronales) y los aportes personales.
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Grafico1
Uruguay: ingreso laboral, consumo y déficit de ciclo de vida per capita por edad, 2017
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 y 49 afios)
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Este perfil delingreso laboral por edad es en lineas generales similar al de otros paises. La comparacion
internacional indica que su punto maximo se sitUa mas a la derecha para los paises mas ricos, al tiempo
que es algo mas elevado en las edades menores y mayores en los paises menos desarrollados donde
la seguridad social no es sdlida, habiendo personas que comienzan a trabajar en la nifiez y continvan
haciéndolo practicamente hasta el final de su vida (Mason y Lee, 2011). La evolucion de este perfil en
el caso uruguayo, para el cual se cuenta ademas con estimaciones para 1994, 2006 y 2013 (Bucheli,
Gonzalez y Olivieri, 2010; Bucheli y Gonzélez, 2011; Bucheli y Troiano, 2016), indica un desplazamiento
hacia la derecha de ese maximo desde la década de 1990. Ademas, desde esa época, en Uruguay se ha
venido asistiendo a un aumento del ingreso laboral promedio de las personas mayores en relacion al
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de las edades medias, el cual puede atribuirse al efecto combinado de un proceso de postergacion de
la edad de retiro (Alvarez et al., 2009) y la entrada a la vejez de generaciones con mayor proporcion de
mujeres laboralmente activas.

El consumo por edad en 2017 esta representado por la linea azul del grafico 1A3. Presenta una
tendencia creciente con la edad, reflejando que los niveles de consumo son en promedio mas elevados
para las personas mayores que para la poblacion de menor edad. El consumo de la poblacion mayor de
65 afios es en promedio 1,7 veces el de la poblacion menor de 21 anos. A la edad de 65 afios, el consumo
es equivalente al go% del ingreso laboral promedio de las personas de 30 a 49 afios, mientras que a los
10 afios de edad es del 60%.

En una comparacion de 23 paises de diferente grado de desarrollo, Tung (2011) concluye que
en todos ellos el consumo por habitante es menor para la poblacion en edad infantil que para la que
estd en edad de trabajar y en edades mas avanzadas. La comparacion entre estos dos Ultimos grupos
presenta mayores disimilitudes. Por ejemplo, Abio y otros (2017a) documentan que, en Espaiia, a partir
de la llegada a la vida adulta, el consumo deja de crecer con la edad; sin embargo, continta haciéndolo
en Estados Unidos, en particular a partir de los 80 afos, y en forma aun mas acusada en Suecia. Para el
caso uruguayo, la comparacion de las estimaciones disponibles indica un aumento del consumo de las
personas mayores en 2017 en relacion a 2006, y un cambio en el perfil: mientras en 2006 se mantenia
mas “chato”, en 2017 aumenta de manera constante con la edad.

En el grafico 1B a la derecha se muestra el déficit de ciclo de vida (DCV), esto es, la diferencia
entre el consumo y el ingreso laboral promedio para cada edad. Los valores positivos indican que existe
un déficit, o sea, que el consumo es mayor que el ingreso; los negativos indican un superavit, o sea, el
ingreso es mayor que el consumo. De acuerdo a las estimaciones para 2017, la primera etapa de DCV
abarca la poblacion menor de 28 aios; |a etapa superavitaria comprende a la poblacion de 28 a 58 afios
y la segunda etapa deficitaria, a los mayores de 58. Estos resultados estan en linea con la evidencia
internacional, que muestra que la etapa superavitaria es un periodo relativamente corto de la vida, de
alrededor de 30 anos en distintos paises (Lee y Mason, 2011). En el caso uruguayo, la comparacion con
estimaciones anteriores indica, en consonancia con los cambios en los perfiles del ingreso laboral y el
consumo, que se ha venido ampliando el rango de edades de superavit, al tiempo que ha aumentado el
tamano del déficit de las personas mayores.

La grafica del DCV del grafico 1B ilustra también que su magnitud promedio es mayor en la segunda
etapa deficitaria que en la primera. Ello se debe al mayor nivel de consumo de la poblacion adulta mayor
y se recoge en toda la evidencia internacional (Tung, 2011; Abio y otros, 2017a).

B. Primer desafio del envejecimiento: el aumento del déficit de ciclo
de vida agregado

Para comenzar, ilustramos el envejecimiento en el grafico 2 donde a la izquierda se muestra la poblacion
por edad en 2017 y a la derecha, la proyeccion de la poblacion para 2050. Se observa que en 2017 el
tamafio de las cohortes mayores es menor que el de las deméas generaciones. Para 2050, la poblacion
sera menor en las edades mas jovenes y mayor en las edades mas avanzadas, lo que indica un proceso
de envejecimiento.

3 El consumo tiene un componente publico y privado y comprende los gastos en salud, educacion y otros bienes y servicios. Se
considera el gasto en consumo neto de impuestos indirectos.
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Grafico 2
Uruguay: proyecciones de poblacion por edad, 2017 y 2050
(En nimero de personas)

0

50000

40000 7

30000

20 000

10 000

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 100+

0

0 4 8 12162024 28 32364044 48 52 56 60 64 68 72 76 80 84 88 92 96100+

Fuente: Centro Latinoamericano y Caribefio de Demografia-Division de Poblacion de la Comisiéon Econdmica para América Latina y
el Caribe. Estimaciones y proyecciones de la poblacion, revision 2024.
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(macroecondmico) del ingreso laboral y del consumo por edad es igual al producto

de sus valores promedio por el tamafio de la poblacion a cada edad. El grafico 3A muestra los valores

agregados por edad del i

ngreso laboral y del consumo. La curva del ingreso laboral tiene forma de campana,

aligual que la del ingreso laboral por persona. Pero la forma del consumo agregado por edad es diferente
ala del consumo per capita: las edades mayores ya no se distinguen por un elevado consumo debido a su
bajo peso relativo en la poblacion total. Mas aun, el consumo agregado cae notoriamente para los mayores
de 60 afios a pesar de que su consumo por persona es creciente, debido a que en 2017 el tamaiio de la
poblacién en edad avanzada es relativamente pequefio en comparacion con el resto de los grupos de edad.
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Como resultado, en 2017, la nifiez y adolescencia generan un déficit de ciclo de vida mayor que
la poblacidn adulta mayor (véase grafico 3B). En otras palabras, aunque en promedio las edades mas
jovenes presentan un menor déficit que las mas avanzadas, el elevado numero de personas jovenes hace
que contribuyan con la mayor parte del déficit agregado.

Grafico 3
Uruguay: ingreso laboral, consumo y déficit de ciclo de vida agregados por edad, 2017
(En millones de pesos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Esta descripcion alerta sobre el primer desafio que implica el envejecimiento de la poblacion,
derivado del aumento de la esperanza de vida y de la caida de la fecundidad. En términos de estructura
poblacional, el envejecimiento provoca una disminucion de la poblacion superavitaria y un aumento de la
poblacién de edades mas avanzadas, tal como seilustra en el gréfico 2. Bajo el supuesto de que el consumo
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y el ingreso laboral promedio por edad no varian, el aumento del déficit agregado se debe a la dindmica
demogréfica. Especificamente, la mayor participacion de los grupos de edad avanzada (caracterizados
por un déficit del ciclo de vida per capita mas alto) y la caida relativa de la poblacion en edades medias
ejercen una presion hacia el aumento del déficit agregado.

En términos tedricos, un cambio poblacional caracterizado por el aumento de la poblacion
superavitaria tiene un efecto favorable sobre los recursos y el crecimiento de la economia. Este tipo de
cambio poblacional se produce temporariamente en los procesos de reduccion de la tasa de fecundidad.
En términos de la demografia econdmica, esta oportunidad de crecimiento econémico derivada de
la caida de la fecundidad se conoce como el dividendo o bono demografico (Mason, 2001; Bloom y
Canning, 2001). Con el tiempo, ese dividendo se va agotando porque la acumulacion de caidas en la tasa
de fecundidad tiende a reducir el peso del tamano de las generaciones en edad de trabajar, provocandose
efectos econdmicos negativos cuando las tasas de fecundidad son extremadamente bajas (Lee, Mason
y otros, 2014). Si a ello se suma el aumento de la esperanza de vida, la estructura poblacional envejecida
provoca presiones sobre el enlentecimiento e incluso la caida de la actividad econdmica.

Los graficos 1y 3ilustran las estrategias posibles para abordar el primer desafio del envejecimiento:
amortiguar el potencial aumento del déficit de ciclo de vida y la caida de la actividad economica. Entre ellos,
intervenir en las variables demogréaficas se presenta como una via compleja, principalmente por la falta de
consenso politico y cientifico sobre la estructuray los tamafos poblacionales dptimos. En contraste, resulta
mas viable para las politicas proponer medidas que incrementen la relacidn ingreso laboral/consumo, por
ejemplo, mediante el crecimiento de la productividad y del aumento de la fuerza de trabajo.

C. Segundo desafio del envejecimiento: el ajuste de los canales
de reasignacion de recursos entre edades

En la medida en que los mecanismos de reasignacion de recursos hacia la poblacion menory la mayor difieran,
el envejecimiento requiere ajustarlos. Por ello, cabe detenerse en estos mecanismos de financiamiento
del ciclo de vida de la poblacion deficitaria, clasificados en tres categorias: i) transferencias privadas,
ii) transferencias publicas y iii) reasignaciones en base a activos. Para una visualizacion de estos canales,
el grafico 4 presenta el déficit de ciclo de vida, junto con las transferencias publicas y las privadas. En el
grafico 4A se muestran los valores promedio por habitante (en relacion al ingreso laboral promedio de la
poblacidn de 30 a 49 afnos) y en el 4B., los valores agregados (en millones de pesos uruguayos). La linea
azul representa el DCV por edad. Las barras apiladas ilustran dos canales de financiamiento: las verdes
representan las transferencias privadas y las naranjas, las transferencias publicas.

Las transferencias privadas son traspasos, en dinero o en especie, que realizan las personas al
interior de los hogares o entre hogares*. Una misma persona puede recibir y realizar transferencias, con
lo cual, la transferencia privada neta es el total recibido menos el total traspasado a otros. Asi, una edad
con una transferencia neta positiva estd, en promedio, recibiendo mas recursos de los que da, a través
de este canal.

Tal como se muestra en el grafico 4, las transferencias privadas son fundamentales para financiar
las demandas de la nifiez y la adolescencia y se realizan principalmente desde las edades superavitarias
(barras verdes por debajo del eje horizontal). En 2017, en valores agregados, las transferencias privadas
financiaron el 71% del DCV de la poblacion menor de 21 afios, lo que indica una fuerte dependencia de
los recursos generados por sus familias.

4 Ejemplos de transferencias privadas son la mantencion de la poblacion infantil por parte de la poblacion adulta a cargo del hogar,
las pensiones alimenticias pos-divorcio y las ayudas que la poblacién mayor brinda a sus familiares mas jévenes que han formado su
propio hogar.
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Grafico 4
Uruguay: financiamiento del déficit de ciclo de vida por edad, 2017

A. Valores promedio por habitante
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 y 49 afios)
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Nota: EI DCV esté representado por la linea azul. El drea de barras verdes corresponde a las transferencias netas privadas y las naranjas a
las publicas. Estas areas se muestran con columnas apiladas, esto es, para cada edad, el alto de la barra verde mas la barra naranja indica
la suma de la transferencia publica y privada neta. Asi, para cada edad, la reasignacion neta en base a activos es la diferencia entre la
curva DCVy la suma de la barra verde y la barra naranja.

Por el contrario, las edades mas avanzadas, a pesar de estar en una etapa deficitaria del ciclo de
vida, realizaron en términos netos mas transferencias privadas que las que recibieron. En promedio, los
mayores de 64 aios transfirieron un monto equivalente al 20% de su DCV.

Adiferencia de las transferencias privadas, las publicas estan institucionalizadas, responden a politicas
y programas publicos y son reguladas por los organismos del Estado. Requieren tiempo para cambiar sus
disefos y consensuar sus reformas. De alli que se erijan como el mecanismo mas lento para adaptarse
a los desafios que plantea el envejecimiento. Las personas realizan transferencias mediante el pago de
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impuestos y contribuciones, y las reciben a través del gasto publico en especie y en dinero. Son ejemplos
tipicos de transferencias recibidas el valor de los servicios educativos publicos y las asignaciones familiares
y jubilaciones pagadas por el Banco de Prevision Social (BPS)5. Nuevamente, la transferencia publica neta
es positiva sila persona estd recibiendo mas recursos de los que aporta a través de estos canales publicos.

Como se observa en Grafico 4.A, las transferencias publicas juegan un papel mas importante
en el financiamiento promedio por habitante de las edades avanzadas que de las mas jovenes (barras
naranjas). Los valores agregados (grafico 4B) presentan un perfil diferente debido al distinto tamafio
de las generaciones. En 2017, las transferencias publicas financiaron el 29% del DCV de los menores de
21 ahos, mientras que esta cifra ascendio al 68% para las personas mayores de 64 anos. Este financiamiento
fue solventado por la poblacion en edad superavitaria tal como lo indican las barras negativas naranjas
del Grafico 4. En cifras, la poblacion de 28 a 58 afos transfirid a través de impuestos y contribuciones el
29% de su ingreso laboral y a través de transferencias privadas, el 27% de su ingreso laboral. La mirada
de ambas gréaficas del grafico 4 pone de manifiesto la presion que el aumento del peso relativo de las
personas de edades avanzadas genera sobre los canales publicos.

Por Ultimo, las reasignaciones en base a activos son flujos que se realizan en el mercado. Refieren a
ingresos que provienen basicamente de las propiedades y activos financieros, a los cuales deben deducirse
los pagos (como los intereses) y el ahorro. Estan asociados a mecanismos que los individuos utilizan
para realizar transferencias en el tiempo. Por ejemplo, las personas ahorran y adquieren activos con los
recursos disponibles en un afio calendario para acceder en periodos posteriores a ingresos derivados de esa
propiedad, bajo la forma de intereses o alquileres. También pueden desahorrar, por ejemplo, vendiendo
alguna propiedad o liquidando un activo financiero. Nuevamente, la reasignacion neta en base a activos
es positiva cuando se obtiene por este canal mas de lo que se da.

Parafacilitar la presentacion visual, no se ha graficado la reasignacion en base a activos en el grafico .
Para comprender el papel de las reasignaciones en base a activos, analicemos una edad superavitaria,
por ejemplo, los 45 anos. A esa edad tanto la transferencia neta pUblica como la privada son negativas,
0 sea, se registra que a la edad de 45 se dio mas de lo que se recibié por ambos canales. El total neto
transferido (publico mas privado) puede verse en la suma de las barras verde y naranja. A los 45 afios, esta
suma esta por debajo de la curva de DCV indicando que la transferencia neta total realizada es superior
al superavit de ciclo de vida, o sea, a los recursos netos generados ese afio. Esto es posible porque a los
45 anos se obtienen fondos no solamente a través del ingreso laboral, sino también por otro canal: los
activos. Asi, las reasignaciones netas en base a activos se pueden ver como la diferencia entre la curva
azul del DCV y la suma de las barras naranjas y verdes.

No es sorprendente que las reasignaciones en base a activos no jueguen un papel en el financiamiento
del déficit en lainfanciay adolescencia. En esas edades, no existe una acumulacion de activos previa que genere
ingresos, nitampoco se destinan recursos al ahorro. Porlo tanto, la suma de las transferencias publicasy privadas
es practicamente igual al DCV (en el grafico 4A, la suma de las barras naranjas y verdes alcanza la linea azul).

La situacion es notoriamente distinta en las edades mayores. Visualmente, el grafico 4B presenta
un area en blanco entre la curva azul del DCV y las barras apiladas correspondientes a las transferencias.
Esta brecha indica que parte del DCV esta cubierto por otros mecanismos de financiacion distintos a las
transferencias recibidas. Este canal, que incluye tanto los ingresos provenientes de activos (adquiridos
basicamente en el pasado) como el desahorro (por ejemplo, la venta de propiedades o liquidacion de
activos financieros), financio el 42% del DCV de la poblacion mayor de 64 afios en 2017.

5 Siguiendo las guias del Sistema de Cuentas Nacionales, las pensiones y jubilaciones son transferencias publicas excepto cuando
responden a sistemas de seguros. En el caso uruguayo, son transferencias publicas las jubilaciones y pensiones administradas por
el Banco de Prevision Social (BPS), Caja Notarial, Caja Profesional, Caja Militar y Caja Policial. Las obtenidas a partir de los ahorros
registrados en las AFAP son contabilizadas como ingresos por activos y forman parte del canal de reasignaciones en base a activos.
El mismo criterio se utiliza para contabilizar las contribuciones: una parte es transferencia publica y otra, ahorro privado.



CEPAL - Serie Poblacion y Desarrollo (143) El desafio econdmico del envejecimiento y el papel del aumento...

En cuanto a las edades superavitarias, el grafico 4 indica que estas incrementaron sus fondos
disponibles al sumar a su ingreso laboral, los recursos provenientes de sus propiedades y activos
financieros. En promedio, estos ingresos netos provenientes de activos equivalieron a 34% del ingreso
laboral, es decir, la poblacién en edad superavitaria contd con fondos equivalentes a 1,3 veces su ingreso
laboral, recursos que destind a transferencias hacia el resto de la poblacion y al ahorro. El panorama
descrito pone de relieve que la importancia relativa de los canales de financiamiento varia en cada una
de las dos etapas deficitarias. Los grupos de edad mas jovenes se financian fundamentalmente mediante
transferencias privadas, mientras que las personas mayores lo hacen mediante transferencias publicas y,
en menor medida, a través de la reasignacion de activos. Si bien este patron se mantiene en Uruguay, se ha
suavizado con el tiempo.

En efecto, las estimaciones para 1994y 2006 mostraron un aumento del peso de las transferencias
publicas en la nifez y la adolescencia, impulsado por el gasto en educacion, lo que achico la brecha
de las transferencias publicas entre mayores y jovenes (Bucheli, Gonzalez y Olivieri, 2010), fendmeno
que se reforzd en la estimacion para 2017. Esta especializacion en los canales es mas marcada en
América Latina que en otras regiones, en particular en los paises ricos (Turra y Fernandes, 2020). Es un
punto de reflexion en el contexto del debate sobre la desigualdad el hecho de que, al comienzo de la
vida, las personas dependan en tal medida de |a capacidad de financiamiento de los adultos del hogar, ya
que eso repercute negativamente en la movilidad y las oportunidades de la poblacion. Por otra parte, la
elevada dependencia del entorno inmediato en la niflez constituye una barrera al momento de enfrentar
el primer desafio del envejecimiento. En efecto, uno de los caminos es aumentar la productividad, lo cual
requiere un financiamiento en la etapa de la nifiez, a través de servicios de educacion y salud, que estaria
comprometido en los niveles socioecondmicos bajos.

Adiferencia de lo que ocurre en la nifiez, las edades mayores se financian fundamentalmente a través
de transferencias publicas y en menor medida, de reasignacion de activos. El proceso de envejecimiento
poblacional ejercera una mayor presion sobre estos canales de financiamiento. Esto plantea un debate
sobre la viabilidad de mantener su rol actual o si se debiera buscar una redefinicion de su peso relativo.
Por un lado, surge la discusion sobre cdmo aumentar el ahorro privado en las edades medias para asi
fortalecer el papel de la reasignacion en base a activos en las edades avanzadas. Por otro lado, reforzar
las transferencias pUblicas tiene como contrapartida la necesidad de aumentar los recursos de las edades
superavitarias. En efecto, el envejecimiento provoca no solo una presion sobre el déficit de ciclo de vida
agregado sino también sobre las cuentas publicas.
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Il. Ladesigualdad en el patron economico del ciclo de vida

Las personas presentan diversos ciclos de vida econdmicos, que se diferencian, por ejemplo, en las
edades de ingreso y retiro del mercado laboral. En paises caracterizados por una alta desigualdad,
como los de la regidn latinoamericana, resulta particularmente relevante analizar el ciclo de vida y las
reasignaciones intergeneracionales en funcion de los distintos niveles socioecondmicos de la poblacion.
Para ello contamos con la informacion de Uruguay 2017 del sistema de Cuentas Nacionales de Inclusion
(CNI o NIA, por la sigla en inglés de National Inclusion Accounts), que proporciona estimaciones de los
flujos econdmicos por edad para grupos de poblacidn de distintos niveles socioeconémicos. Sus valores
agregados son consistentes con el sistema CNT (NTA) y por ende, con el Sistema de Cuentas Nacionales.

En esta seccion examinaremos la informacion obtenida mediante la clasificacion de la poblacion en
cuatro grupos, basada en los afios de estudio del jefe del hogar. Debido a la correlacion positiva entre la
educacion del jefe del hogary varias dimensiones del bienestar, esta clasificacion es indicativa de distintos
estratos socioeconomicos. Denominaremos a estos grupos como BAJO, MEDIO BAJO, MEDIO ALTO y ALTO®.

A. Laheterogeneidad del déficit de ciclo de vida

El grafico 5 muestra el ingreso laboral y el consumo en 2017 para los cuatro grupos socioeconémicos. La
caracterizacion general realizada para el promedio por personay por edad se ajusta a la descripcion de
los grupos: el ingreso laboral tiene forma de campanay el consumo crece con la edad en los cuatro casos.
En cuanto a las diferencias entre grupos, la gréfica recoge aspectos ya conocidos: cuanto mayor es el
nivel socioeconémico, mayores son el consumo y el ingreso laboral (por habitante), patrones ligados al
aumento de la participacion laboral y el salario con el nivel educativo, al tiempo que el ingreso laboral
toma una forma mas acusada de campana con un pico maximo que se desplaza hacia la derecha.

¢ El grupo BAJO comprende a los miembros de hogares cuyo jefe tiene menos de g afios de educacion curricular.
El grupo MEDIO BAJO se compone de las personas en hogares cuyo jefe aprobd entre g y 11 afios de educacion
curricular. El grupo MEDIO ALTO contiene a quienes viven en hogares cuyo jefe tiene 12 0 mas afios de educacion,
pero no termind el nivel de ensefianza terciaria. El grupo ALTO corresponde a las personas en hogares cuyo jefe
aprobd el nivel de ensefianza terciario completo.
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Los datos de las CNI proporcionan informacion mas novedosa relacionada con el DCV. Como se ve en
el grafico 5, la brecha entre grupos es mayor en términos de ingreso que de consumo'y, por ende, el superavit
de ciclo de vida (per capita) en la etapa superavitaria aumenta con el nivel socioeconémico’. Algunas cifras
ayudan a evaluar estas magnitudes. Si comparamos los grupos ALTO y BAJO, vemos dos diferencias de interés:
tanto el rango de edades superavitarias como la magnitud del superavit por edad son mayores en el grupo
ALTO. En cuanto al rango, la poblacion del grupo BAJO presenta un periodo superavitario de 22 afios (entre
las edades 29 y 51), mientras que, para el ALTO, se registra superavit en un rango de 34 afos (entre los 28 y
los 62). Respecto al tamano del superavit per capita, si consideramos Unicamente las edades superavitarias de
cada grupo, observamos que el superavit per capita del grupo ALTO es 7 veces mayor que el del grupo BAJOE.

Grafico s
Uruguay: ingreso laboral y consumo promedio por edad para grupos poblacionales,
clasificados segun aiios de estudio del jefe de hogar, 2017
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 y 49 afios)
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7 En principio, es posible encontrar un grupo suficientemente vulnerable que no genere superavit de recursos en ninguna etapa
de su vida. Por ejemplo, en un estudio para 19 paises europeos para los cuales se utiliza el mismo umbral para clasificar a la
poblacion, Renteria et al. (2024) encuentran que el de menor nivel socioecondmico no tiene edades superavitarias en Bulgaria,
Republica Checa, Grecia, Lituania y Eslovaquia. Ello, sin embargo, no ocurre en promedio para ninguno de los grupos que hemos
definido, no pudiéndose descartar que exista un grupo de nivel socioeconémico muy bajo en el cual ninguna edad tenga superavit.
Sirealizamos el calculo tomando en los dos grupos a la poblacion de 28 a 58 afios (edades superavitarias promedio), el cociente es 15.
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C. Grupo medio alto
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).
Nota: Se agrupa a la poblacién de 8o afios y mas debido al bajo numero de casos en grupos por encima de los 80 afios.

En las edades en etapa deficitaria, el déficit por habitante aumenta con el nivel socioecondmico.
Tomando como ejemplo a los menores de 21 afios, el elevado consumo del grupo ALTO se traduce en un
déficit promedio que es el doble del registrado en el grupo BAJO. Para los mayores de 64 afios, esta cifra es 1,6.

Las estimaciones para paises que se encuentran en distintos niveles de desarrollo tienen en comun
los tres patrones mencionados: el déficit en las edades menores y mayores es mas pronunciado para los
niveles socioecondomicos mas altos mientras que el superavit en las edades medias y el rango de edades
con superavit aumenta con el nivel socioecondmico (estimaciones para Espaiia, Abio et al., 2017b; Uruguay,
Bucheliy Gonzalez, 2024; Argentina, Comelatto, 2020; Austria, Hammer, 2010; Chile, Miller, 2014; Ecuador,
Rosero-Bixby, 2024; México, Mejia-Guevara y Rivero, 2024; Pery, Olivera, 2024).
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La contribucion de los grupos socioecondmicos al superavit o déficit de ciclo de vida agregado
depende de los perfiles per capita ya analizados, del tamaro de los grupos y de su estructura por edades.
En los grupos empleados para la estimacion de las CNI, la poblacion es mas grande en los estratos
socioecondmicos bajos: por ejemplo, el grupo BAJO contiene al 43% de la poblaciony el ALTO, al 14%. A su
vez, el peso del grupo BAJO aumenta con la edad debido al aumento intergeneracional de la educacion®.
Para el presente analisis del DCV agregado de los grupos consideramos las edades especificas que definen,
en cada grupo, las etapas deficitarias y la etapa superavitaria*. Distinguimos tres etapas para cada grupo:
la etapa 1 (E1) es la etapa deficitaria asociada a la nifiez, la adolescencia y la juventud; |a etapa 2 (E2) es
la superavitaria; y la etapa 3 (E3) es la etapa deficitaria asociada a las edades mayores.

En el grafico 6 presentamos el peso poblacional de cada grupo. En el panel B se muestra el porcentaje
de cada grupo socioecondmico en la poblacion en situacion deficitaria, utilizando un color distinto para
cada grupoy una trama distinta para cada etapa del ciclo de vida. Asi, por ejemplo, el 27% de la poblacion
en etapa deficitaria corresponde a personas del grupo BAJO en la etapa 1 (nifiez, adolescencia y juventud)
y 23% al mismo grupo socioecondmico, pero en la etapa 3 (vejez). En el panel D se presenta el peso de
los grupos en la poblacion superavitaria: el 30% de esta poblacion pertenece al grupo BAJO, en contraste
con el 50% en la poblacion deficitaria ya mencionada.

Los graficos 6A y 6C muestran la participacion de cada grupo socioecondmico en el déficit o
superavit total generado por toda la poblacion. En el panel A se observa que la necesidad de recursos
para financiar el déficit agregado aumenta a medida que disminuye el nivel socioecondémico. El grupo
BAJO, en donde esta el 50% de la poblacion, representa el 41% del déficit total, mientras que el alto
es el 12% de la poblacion y genera el 18% del DCV agregado de las etapas 1y 3. Estas cifras reflejan el
aumento del DCV per capita con el nivel socioecondmico mencionado. Ademas, el grafico recoge que el
déficit generado por la poblacién en edades menores supera al de la poblacion mayor, ya que los nifios
y jovenes aun representan una mayor proporcion del total de la poblacion.

Asuvez, enel panel Cse observa que el valor agregado del superavit crece con el nivel socioeconémico,
a pesar de que el tamafio de la poblacion disminuye. Por ejemplo, el 19% de la poblacion superavitaria
pertenece al grupo ALTO, pero este es responsable del 47% del superavit total. La informacion conjunta
de los paneles A y C da cuenta de los flujos entre los grupos. El grupo ALTO genera el 47% del superavit
y representa el 18% de los recursos necesarios para financiar el DCV. Estas cifras son mas proximas para
los grupos MEDIO ALTO (23% del superavit y 19% del déficit) y MEDIO BAJO (20% del superavit y 21%
del déficit). En el otro extremo, el grupo BAJO genera el 10% del superavit y da cuenta del 41% del déficit.
En resumen, el grupo ALTO desempeiia un rol primordial en el financiamiento de la poblacion en etapas
deficitarias de todos los grupos socioeconomicos. Este financiamiento se realiza a través de distintos
canales, como veremos en la siguiente seccion.

9  Es posible realizar diferentes clasificaciones del nivel socioecondmico para tener el mismo nimero de casos en cada grupo (por
ejemplo, usar cuartiles del ingreso del hogar) o para tener el mismo nimero de personas en cada edad (un indicador relativo del nivel
educativo en cada edad). Todas las clasificaciones tienen sus ventajas y desventajas, y las conclusiones cualitativas relevantes para
este estudio no son sensibles a la clasificacion.

*©  Las edades que definen la etapa superavitaria de cada grupo son: para el grupo BAJO, de 29 a 51; para el grupo MEDIO BAJO
de 25 a 57; para el grupo MEDIO ALTO de 28 a 59 y para el grupo ALTO de 28 a 62. El resto de las edades de cada grupo conforman
las etapas deficitarias.
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Grafico 6
Uruguay: participacion de los grupos socioeconomicos en el valor agregado
del déficit de ciclo de vida y en la poblacion, 2017
(En porcentajes)
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C. Participacion de los grupos en la poblacién
en las etapas E1y E3

Bajo
(10)

Medio bajo
Alto (20)
(47)
Medio alto
(23)
D. Participacion de los grupos en la poblacién
en la etapa superavitaria E2
Alto
(19)
Bajo
(30)

Medio alto
(20)

Medio bajo
31

Fuente: Elaboracion propia en base a EGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).
Nota: Para cada grupo, la etapa 1 (E1) es la etapa deficitaria asociada a la niflez/juventud, la etapa 2 (E2) es la superavitaria y la etapa 3 (E3)
es la etapa deficitaria asociada a las edades mayores.

B. Laheterogeneidad en los mecanismos de reasignacion entre edades

Asi como existen diferencias entre grupos socioeconomicos en el ingreso y el consumo, también se
observan diferencias en los mecanismos de reasignacion de recursos de estos grupos. En el grafico 7 se
muestra el financiamiento del déficit de ciclo de vida per capita, por grupo socioeconomico y por edad.
Lalinea azul traza el déficit de ciclo de vida mientras que las barras verdes representan las transferencias
privadas netasy las naranjas, las publicas netas. Para cada edad, la suma de las barras apiladas constituye
la transferencia neta total. Por consiguiente, la diferencia entre la linea azul y las transferencias apiladas
indica el rol de la reasignacion en base a activos.
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Grafico 7
Uruguay: financiamiento del déficit de ciclo de vida, promedio por habitante, para grupos poblacionales, 2017
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 a 49 afios)
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D. Grupo Alto
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Nota: EI DCV esta representado por la linea azul. El area de barras verdes correponde a las transferencias netas privadas y las naranjas a
las publicas. Estas areas se muestran con columnas apiladas, esto es, para cada edad, el alto de la barra verde mas la barra naranja indica
la suma de la transferencia publica y privada neta. Asi, para cada edad, la diferencia entre la curva DCV y la suma de la barra verde y la
barra naranja, es la reasignacion neta en base a activos.

Comenzando por la etapa superavitaria, el grafico 7 indica que todos los grupos son contribuyentes
netos de transferencias, observandose que tanto las publicas como las privadas aumentan a medida
que se eleva el nivel socioecondmico™. Este hallazgo es importante ya que, si solo se incrementaran las
transferencias privadas, una mayor disponibilidad de recursos mejoraria el bienestar Unicamente de los
miembros del hogary de sus allegados. En cambio, el aumento de las transferencias publicas con el nivel
socioeconomico implica la posibilidad de reasignar recursos desde los niveles altos a los bajos. Otro punto
de interés enrelacion con las transferencias netas realizadas en la etapa superavitaria es que las privadas
son proporcionalmente mayores que las publicas en el nivel BAJO que en los mas altos. Ello sugiere que
el grupo BAJO realiza un esfuerzo importante para mantener a su familia. En cuanto a las reasignaciones
en base a activos, si bien los cuatro grupos canalizan recursos por este canal, su papel es notoriamente
importante en el grupo ALTO potenciando su capacidad de transferir hacia su futuro.

En las edades avanzadas, las transferencias publicas son importantes para los cuatro grupos,
mostrando la relevancia del sistema de seguridad social en su componente de reparto. Todos los grupos
son receptores netos de transferencias publicas, y sumonto per capita crece con el nivel socioeconémico.
Asuvez, todos los grupos realizan, en promedio, transferencias privadas, aunque son mas importantes en
el grupo ALTO. Para cuantificar este efecto, hemos calculado el peso de la transferencia privada promedio
de la poblacion de 65 aiflos 0 mas en su déficit de ciclo de vida: es del g% en el grupo BAJO y del 20% en el
grupo alto. Es posible afirmar, por lo tanto, que en estas edades, las personas reciben transferencias publicas
al mismo tiempo que contribuyen a través de canales privados, siendo esta contribucion especialmente
relevante en el grupo ALTO. Por Ultimo, las reasignaciones en base a activos contribuyen al financiamiento
de los cuatro grupos, siendo su magnitud mayor cuanto mayor es el nivel socioecondmico.

Existe otra diferencia relevante que no se ilustra en el gréafico 7. Recuérdese que la reasignacion
en base a activos tiene dos componentes importantes: los flujos de ingresos generados por las tenencias
de activos, y las compras y ventas de activos. El analisis de este detalle indica que, mientras que el grupo
BAJO recurre al desahorro para financiar su DCV en la vejez, el grupo ALTO recurre a ingresos de activos
y registra ahorro, al igual que en las edades medias.

** Tal como se menciond en nota anterior, siempre es posible que dentro del grupo existan grupos muy vulnerables sin superavit de ciclo
de vida y por ende, sean receptores netos de transferencias publicas aun en las edades medias.
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Con respecto a la nifiez y adolescencia, vimos en la seccion A que la reasignacion en base a activos
esirrelevante y que las transferencias privadas son mas importantes que las publicas. El grafico 7 muestra
que esta composicion es notoriamente distinta entre grupos. Mientras que las transferencias publicas
son importantes para el grupo BAJO, son irrelevantes para el ALTO, que se financia basicamente con
transferencias privadas. Algunas cifras evalUan la magnitud de estas diferencias. Habiamos mencionado
que, para el conjunto de menores de 21 afios, en 2017 el 29% del déficit promedio de ciclo de vida se financid
con transferencias publicas y el 71% con transferencias privadas. Al distinguir los grupos, los menores del
grupo BAJO se financian, en promedio, con transferencias publicas y privadas en partes iguales, mientras
que los menores del grupo ALTO se financian casi en su totalidad con transferencias privadas (94%).

Esta descripcion de los perfiles por persona de los canales de financiamiento de cada grupo
evidencia la relevancia de las transferencias publicas para el financiamiento de los menores en los grupos
mas bajos. También indica que todos los grupos tienen una etapa en que los individuos son realizadores
netos de transferencias publicas, y que esta crece con el nivel socioeconomico. Asi, las CNI recogen que
las transferencias publicas tienen un rol redistributivo no solo entre edades sino también entre niveles
socioecondmicos. Los valores agregados de las transferencias publicas netas permiten ilustrar estos flujos.

El grafico 8 muestra en los paneles Ay C, la participacion de cada uno de los grupos en el valor
agregado de las transferencias publicas netas, distinguiendo nuevamente las etapas E1, E2 y E3*. En
este caso, las etapas E1 y E3 corresponden a las edades en que las transferencias publicas netas son
positivas (se recibe mas de lo que se aporta) y la E2, al periodo en que son negativas (se aporta mas de
lo que se recibe). Tal como se observa en el gréafico 7, estas etapas tienen importante superposicion con
las correspondientes al DCV.

Grafico 8
Uruguay: participacion de los grupos socioecondmicos en las transferencias
publicas netas agregadas y en la poblacion, 2017
(En porcentajes)

A. Participacion de los grupos en las transferencias en las etapas E1y E3
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2 Lasedades que transfieren mas que lo que reciben para cada grupo son: para el grupo BAJO, de 24 a 56; para el grupo MEDIO BAJO
de 22 a 60; para el grupo MEDIO ALTO de 22 a 61y para el grupo ALTO de 20 a 64. El resto de las edades de cada grupo reciben mas
transferencias publicas que las que realizan.
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B. Participacion de los grupos en la poblacién en las etapas E1y E3
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C. Participacioén de los grupos en las transferencias en la etapa E2
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Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Nota: La etapa (E1) corresponde a los primeros afios en que las transferencias publicas netas son positivas (nifiez y juventud). La
etapa (E2) corresponde a las edades en que las transferencias publicas netas son negativas (edades medias). La etapa 3 (E3) corresponde
a los Ultimos afios en que las transferencias publicas netas son positivas (vejez).
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Comencemos con las edades que transfieren, a través del pago de impuestos y contribuciones, un
monto mayor al que reciben a través de beneficios publicos. El grafico 8C muestra que la participacion
de los grupos en el valor agregado aumenta con el nivel socioecondmico. Casi la mitad (46%) de las
transferencias netas realizadas proviene del grupo ALTO, en cambio, solo un 7% proviene del grupo BAJO.
Sin embargo, el grupo ALTO es el mas pequefio en términos de poblacion, como se observa en el grafico 8D.
Esto confirma que su alta participacion en términos agregados no se debe a su peso en la poblacidn sino a
las altas transferencias per capita que realiza. Esto nos indica que este grupo tiene un rol muy importante
en el financiamiento publico.

En las etapas receptoras netas de transferencias publicas se destacan dos resultados. En primer
lugar, los valores agregados son mayores cuanto menor es el nivel socioeconémico, y a diferencia de lo
observado para los perfiles per capita, esto sucede no solo para las edades menores sino también para las
edades mayores. Por ejemplo, en el caso de la poblacion mayor, los valores per capita indicaban una mayor
transferencia para el grupo ALTO que para el BAJO. Sin embargo, al considerar los valores agregados,
los adultos del grupo BAJO reciben el 35% del total de las transferencias, mientras que los adultos del
grupo ALTO reciben el 9%. En segundo lugar, |as transferencias netas destinadas a las edades mayores
superan a las destinadas a las edades menores en todos los grupos socioecondmicos, y esto a pesar de
que en todos los grupos la poblacién mas joven es superior a la de mayor edad.

El analisis conjunto las transferencias netas pUblicas por edades y niveles ilustra su rol redistributivo.
Primero, se refleja nuevamente la reasignacion de recursos entre edades por la cual la poblacion en edades
medias contribuye a financiar a través de los canales publicos a la poblacion dependiente de menor y
mayor edad. Ademas, se recoge la redistribucion entre grupos socioecondmicos. Los grupos ALTO y MEDIO
ALTO son responsables del 75% de las transferencias publicas netas realizadas por las edades que aportan
mas de lo que reciben (edades medias) mientras que los grupos BAJO y MEDIO BAJO reciben el 54%
de las transferencias captadas por quienes reciben mas de lo que aportan (edades menores y mayores).
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lll. El papel de la inversion en educacion

El cambio demografico en Uruguay —caracterizado por una mayor esperanza de vida y una menor
fecundidad— reduce progresivamente la poblacion en edad superavitaria y aumenta la poblacion en
edad deficitaria. Entre los posibles caminos a emprender ante este escenario, uno de los mas estudiados
es la busqueda de aumentar la productividad para elevar la generacion de recursos por habitante en la
etapa superavitaria. En esta seccion presentamos el rol de la inversion en educacion y su potencial efecto
positivo para mitigar los impactos del envejecimiento poblacional. En el apartado A realizamos una breve
argumentacion que explica cdmo el aumento de los niveles educativos de la poblacidon permite aumentar
la capacidad de sustento y consecuentemente, reducir las presiones del envejecimiento sobre el DCV.

Utilizando las estimaciones de CNI de 2017, el apartado B ofrece una descripcion de lainversion en
educacion destinada a la poblacion infantil y adolescente, con el objetivo de mostrar que existe margen
para cerrar brechas entre grupos socioeconomicos y disminuir la desigualdad educativa. Por Ultimo, en
el apartado C, analizamos el papel de las transferencias pUblicas y privadas en su financiamiento.

A. (Por qué el crecimiento del nivel educativo ayuda a enfrentar
los impactos del envejecimiento poblacional?

Desde la perspectiva de la disciplina econdmica, una propuesta para aumentar la productividad es elevar
los niveles educativos de la poblacion. Los efectos de estas inversiones se potencian especialmente cuando
serealizan en lainfancia, la adolescencia y la juventud. Ademas, varias intervenciones tempranas, como
los jardines infantiles y el cuidado de la salud, amplifican sus efectos, ya que benefician el desarrollo
infantil en varias dimensiones y colaboran en particular en la culminacion de los afios lectivos escolares
(Almond et al., 2018; Heckman y Masterov, 2007; Duncan y Sojourner, 2013).

Debido a que se trata de programas destinados a la infancia y la adolescencia, estas politicas
requieren un periodo de espera entre el momento en que se realiza la inversion y el en que se obtienen sus
frutos. Estos beneficios no estan garantizados en particular porque a menudo los mercados laborales no
responden de forma facil ni rapida. Por ejemplo, la falta de reconocimiento de las habilidades adquiridas
impide el pleno aprovechamiento de lainversion educativa. Por otra parte, es crucial sefialar que invertiren
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educacion no debe interpretarse simplemente como un aumento del gasto. Aspectos como la eficienciay
la calidad de los servicios educativos son determinantes para el rendimiento de esa inversion. En resumen,
los fendmenos discriminatorios en el mercado laboral y las diferencias en la calidad educativa entre grupos
socioecondmicos son factores actuales que, de no ser atendidos, mitigan los efectos positivos esperados
de la inversion en educacion.

La descripcion de la heterogeneidad del ciclo de vida por nivel socioecondmico permite inferir el
potencial efecto positivo de contar con una poblacion de mayor nivel educativo. En efecto, las graficas de
perfiles de ciclo de vida presentadas en la seccion Il indicarian un potencial impacto positivo derivado del
traslado de poblacion desde los grupos de menor nivel socioecondmico a los de mayor nivel. En principio,
se hace posible aumentar el superavit de ciclo de viday, porlo tanto, obtener mas recursos para financiar
a la poblacion en etapa dependiente, sostener las cuentas fiscales y aumentar el ahorro privado en las
edades medias para sustentar la vejez.

El crecimiento de los niveles educativos de la poblacién emerge como un mecanismo viable para
el cambio en el ciclo de vida economico. De todas maneras, aspectos dindmicos —que afectan, entre
otros, los perfiles descritos— no permiten realizar calculos sencillos sobre su impacto en el déficit de ciclo
de vida agregado. Algunos autores buscaron evaluar la evidencia sobre el resultado neto de los cambios
educativos —en el contexto del envejecimiento— sobre el déficit global y el crecimiento econdmico.
Estudios que avalan un efecto positivo, que amortigua el impacto negativo del envejecimiento, han sido
realizados para sociedades en diferentes estados de desarrollo y estructuras demograficas como Singapur
(Choo and Gee, 2024), Sudafrica (Oosthuisen, 2024), México (Renteria et al., 2016) y varios paises europeos
(Renteria et al., 2024; Prskawetz and Hammer, 2018).

B. Lainversion en educacion en la poblacion infantil y adolescente

El sistema CNI, siguiendo el criterio contable del Sistema de Cuentas Nacionales, incluye el gasto en
educacion en la estimacion del consumo, aun cuando existe un amplio consenso en que, conceptualmente,
representa una inversion. El consumo (conceptualmente, inversion) en educacion comprende el valor
del gasto dedicado a la educacidn e incluye la valoracion de los servicios educativos publicos y el monto
gastado por las familias, basicamente en matriculas, Utiles escolares y textos.

En 2017, la educacion de los menores de 21 afios representd el 25% del consumo de este grupo
etario, equivalente al 13% del ingreso laboral promedio de la poblacidn de 30 a 49 afos. La incidencia de
la educacion en el consumo no fue mayormente distinta entre los grupos socioecondmicos.

El perfil del gasto en educacion por persona tiene forma de campana, patron comun a los cuatro
grupos socioeconomicos (véase grafico 9). Este perfil se debe a diferencias por edad en la coberturay
abandono escolar, la tasa de repeticion y el costo de los ciclos educativos. Para las edades menores a 4,
el gasto per capita es menor que en el resto de las edades, siendo equivalente al 5% del ingreso laboral
promedio de la poblacion de 30 a 49 afios. Ello se debe fundamentalmente a la baja cobertura de los
servicios destinados a la primera infancia en el afio 2017. El gasto por persona sube a 15% del ingreso
laboral promedio para las edades de 4 a 11 afios, reflejando la elevada cobertura del preescolary del ciclo
primario.Vuelve a crecer a19% entre los 12 y 14, cuando la cobertura sigue siendo elevada. Este aumento
se explica porque una parte de la poblacion se encuentra cursando el primer ciclo de ensefianza media,
el cual es mas costoso que el primario.

Entre los 15 y los 17 afios, el gasto en educacion promedio cae a 16% del ingreso laboral, a pesar
de que el costo del segundo ciclo de ensefianza media, correspondiente a estas edades, es mayor que
el del primer ciclo. Hay dos fuerzas que provocan que el aumento registrado en las edades mas jovenes
se interrumpa. Por un lado, la repeticion escolar contribuye a que el aumento de costos derivado del
cambio de ciclo no se refleje, ya que muchos estudiantes contintan en el primer ciclo. Por otro lado, se
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registra un abandono escolar. En las edades de 18 a 20, el gasto vuelve a caer a 9% del ingreso laboral,
combinandose nuevamente un costo por estudiante mas elevado del ciclo correspondiente (terciario),
la repeticion y la desafiliacion del sistema educativo.

Graficog
Uruguay: gasto en educacion per capita por tramos etarios y grupos socioeconémicos, 2017
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 a 49 afios)

B0 -
-
20 BB
154 B 1] - ‘ 77777777777777777

104 - - ‘ 777777 -

0a3 4a11 12a14 15a17 18a20 Total
afios afos afos afios afios

M Bajo Medio bajo M Medioalto M Alto M Total

Fuente: Elaboracion propia en base a ENGIH 2017 (INE) y SCN (BCU).

Una notoria diferencia entre los grupos es el valor del gasto por persona: en todas las edades,
las magnitudes son notablemente mas elevadas en el grupo ALTO. Otra diferencia destacable es que la
inversion maxima se da alos 15-17 afios en el grupo ALTO, mientras que en el resto de los grupos se presenta
a los 12-14 afos. Las diferencias entre los grupos tienen varios origenes. Las tasas de desercion escolar
disminuyen con el nivel socioecondmico, por lo que el nUmero de estudiantes crece conforme aumenta
el nivel. Ademas, la incidencia de la repeticion disminuye con el nivel, por lo que, a cada edad, hay mas
estudiantes cursando un ciclo mas caro a medida que aumenta el nivel socioecondmico. Finalmente, el
gasto por estudiante aumenta con el nivel educativo debido al incremento del gasto familiar, como se
retomara en el apartado C.

Las diferencias en la inversion por persona entre los grupos socioecondmicos indican que el
futuro ciclo de vida econdmico de la poblacidn mas joven transcurrira por sendas diferentes. Los datos
reflejan dificultades de movilidad intergeneracional, de las que existe evidencia en Uruguay (por ejemplo,
Gandelmany Robano, 2014). Asi, el aumento de la inversion en educacion no solo tiene un potencial impacto
positivo sobre el superavit de ciclo de vida global, las cuentas fiscales y la capacidad de reasignacion de
activos, sino que, ademas, a través del cierre de las brechas educativas, también adquiere relevancia en
la bUsqueda de mejoras en la equidad futura.

Las potenciales virtudes de estas inversiones alertan sobre las consecuencias de enfrentar los desafios
del envejecimiento aprovechando los recursos liberados por la caida del tamafio de las generaciones
nuevas. Enuna vision de corto plazo, resulta seductor trasladar recursos de la nifez y la adolescencia hacia
la vejez, en particular desde el punto de vista de los equilibrios fiscales. Pero en un contexto en el que la
inversion en educacion es un mecanismo de largo plazo para generar recursos, el hecho de asignar los
recursos liberados a programas que refuercen la productividad futura, como los servicios que fomentan
el desarrollo de habilidades, constituye un camino hacia la sustentabilidad.
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C. Elfinanciamiento de la inversion en educacion

El gasto en educacion, al igual que todo el consumo en la infancia y la adolescencia, se financia mediante
transferencias publicas y privadas. Las transferencias publicas son gasto publico en educacion vy las
transferencias privadas corresponden al gasto de las familias en distintos items educativos, como la
compra de textos escolares, materiales como cuadernos o lapices, clases particulares extracurriculares
y matriculas en establecimientos privados de educacion curricular.

El grafico 10 muestra la razdn entre el valor de las transferencias (per capita) destinadas a financiar
la educacidny el ingreso laboral promedio entre 30y 49 afos. El objetivo de mostrar este valor relativo es
mostrar el esfuerzo laboral que se destina a lainversion en educacion. Los célculos, presentados por nivel
socioeconomico, refieren a la poblacion menor de 21 afios y distinguen las transferencias publicas y privadas.

Grafico 10
Uruguay: gasto en educacion por persona segun financiamiento publico y privado, 2017
(Relativo al ingreso laboral promedio entre 30 a 49 afios)
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Las transferencias pUblicas son fundamentales para el grupo BAJO, ya que cubren casi la totalidad de
lainversion educativa destinada a la poblacion menor de 21 afios. La magnitud de la transferencia disminuye
cuanto mas alto es el estrato socioecondmico, mientras que aumenta la transferencia privada. Para el
grupo ALTO, mas de la mitad de la inversion se realiza a través del financiamiento directo de los hogares,
siendo esta transferencia privada per capita tan elevada como para explicar la brecha de inversion educativa
entre los grupos. Mientras tanto, los grupos mas bajos dependen casi exclusivamente del financiamiento
publico. En un analisis pormenorizado, Bucheli y Gonzalez (2024) sefialan que el gasto por estudiante
financiado por los hogares del grupo ALTO supera al gasto publico por estudiante del grupo BAJO, por
lo que el financiamiento privado resulta fundamental para explicar las brechas monetarias educativas.

Dada la importancia del gasto privado para explicar la brecha educativa, es necesario evaluar
algunos aspectos previos para interpretarla exclusivamente en términos de productividad futura. Es posible
que el gasto privado del grupo ALTO incluya bienes superfluos que no afectan la productividad. Por otra
parte, la opcion por establecimientos privados, eventualmente mas costosos, podria estar motivada por
la preferencia por una crianza en el entorno de un grupo social cercano. Aun ante estos argumentos, no
parece razonable descartar que estas diferencias monetarias respondan a diferencias de calidad y por
ende, contribuyan a diferencias en productividad.
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La informacion presentada indica que el analisis de las decisiones de gasto familiar resulta crucial
para comprender la desigualdad en la inversidon educativa. Ello ayuda a reflexionar sobre en qué medida
las politicas pueden optar por financiar incrementos de la inversion en educacion mediante transferencias
privadas. Con base en estimaciones de la CNI para otros periodos, Bucheliy Gonzélez (2024) sugieren que
los hogares uruguayos priorizan el gasto en educacion solo después de satisfacer necesidades basicas.
Segun sus estimaciones, ante mejoras en su nivel socioecondmico, los hogares destinan recursos primero
a consumo esencial (alimentacion, vestimenta), luego a educacion, y finalmente a salud. Si bien aun falta
conocer mejor los patrones de gasto de los hogares en la infancia y la adolescencia, este patron de gasto
escalonado, sumado al bajo superavit del grupo socioeconomico BAJO durante su edad adulta, refuerza
la necesidad de que la inversidn educativa se financie predominantemente mediante transferencias
publicas, ya que las familias mas vulnerables dificilmente reasignaran recursos hacia educacion por si solas.
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IV. Reflexiones para el debate

En este Ultimo apartado, utilizamos los analisis realizados para resumir los principales planteos que
contribuyen a discutir las politicas orientadas a enfrentar los efectos econdmicos negativos del envejecimiento.

¢Por quéimporta el envejecimiento desde el punto de vista econdmico? La convivencia de poblacion
con déficit y superavit de ciclo de vida descansa en mecanismos econdmicos, de mayor o menor
formalidad institucional, que canalizan el movimiento de recursos entre edades. Cambios en la
estructura poblacional afectan el déficit de ciclo de vida global y presionan sobre los canales de
reasignacion de recursos. Abundante literatura, tedrica y empirica, sefala que el aumento de la
proporcion de personas mayores tiene efectos negativos en la generacion de recursos, el déficit de
ciclo de vida agregado, el crecimiento econdmicoy las cuentas fiscales. Un camino evidente para
contrarrestarlos es promover el aumento de la fuerza de trabajo y la mejora de su productividad,
buscando aumentar el superavit de ciclo de vida y la etapa de vida superavitaria.

¢Como promover el aumento de la fuerza de trabajo? Hay tres grupos demograficos sobre los
cuales se puede incidir: jovenes, personas mayores y mujeres.

- Generalmente no es deseable adelantar la edad de inicio en el mercado de laboral. Existen
beneficios inherentes a la asignacion de tiempo a los estudios durante la juventud, un hecho
que se contrapone al trabajo temprano. Por lo tanto, el debate sobre la participacion juvenil
en el mercado laboral deberia considerar la creacion de puestos compatibles con el desarrollo
de laformacion y habilidades.

- En el otro extremo etario, existe una discusion sobre cudles son las mejores medidas para
conseguir postergaciones de la edad de retiro que permitan aumentar la fuerza laboral en las
edades avanzadas. En el caso uruguayo, este debate ha resultado en cambios en la legislacion
que postergaron la edad de retiro y permiten combinar retiro con trabajo. De todas maneras,
la discusion no esta saldada y aun existen varios aspectos en discusion.

- Encuantoalas mujeres, son reconocidas sus dificultades para mantenerse en la fuerza laboral
con la maternidad, al menos a tiempo completo, a lo que se suma el desincentivo producido
por la discriminacion y segregacion en el mercado laboral. Asi, estan pendientes discusiones
sobre resoluciones efectivas a las barreras a la participacion femenina.
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La economia del hogar y los desafios del cuidado. El aumento de la fuerza laboral femenina
choca con su conocida intensidad de tiempo dedicada a la produccion del hogary en particular, a
los cuidados. Estimaciones de las CNT por género, muestran que la menor participacion laboral
femeninay sus menores salarios conllevan una menor contribucion de las mujeres a la generacion
de recursos en comparacion con los hombres. Sin embargo, al agregar la produccion del hogar a
las CNT, se observa una igualdad de género en la generacion total de recursos (de mercado mas
hogar) y en gran medida, en el déficit de ciclo de vida total (Donehower et al., 2019). Ello pone
de relieve que la discusion sobre instrumentos para aumentar la participacion laboral requiere,
para ser efectiva, abordar la reduccion de la dedicacion de las mujeres a las tareas domésticas.

¢Como mejorar la productividad? La buena salud y el desarrollo de habilidades de la fuerza de
trabajo son caminos para aumentar los recursos generados por persona ocupada. Existe consenso
en la relevancia de realizar inversiones en edades tempranas, mas alla de que el gasto en salud
abarca toda la vida, asi como la formacion en el trabajo. La evidencia internacional indica que
el aumento de los niveles educativos de las nuevas generaciones es un camino auspicioso para
mitigar los efectos derivados del sustento de la poblacidén dependiente, tanto en el déficit de ciclo
de vida como de las cuentas fiscales.

Las limitaciones de la inversion en educacion. Los efectos positivos de las inversiones en educacion
no estan garantizados debido a diversos factores. Un primer factor refiere a la calidad de la
educacion. Aumentos del gasto o de cobertura no garantizan la calidad requerida para aumentar la
productividad de todos los grupos socioecondmicos y mas aun, cerrar las brechas entre los grupos.
Por lo tanto, un debate sobre las politicas educativas deberia incluir como mejorar la calidad de la
educacién. Un segundo factor a tener en cuenta es que la segregacion escolar limita los efectos
positivos de la educacion. Existen antecedentes indicativos de que en Uruguay existe segregacion
escolar basada en niveles socioecondmicos, entre el sistema publico y privado y al interior de los
establecimientos publicos. Esto es importante ya que hay evidencia de que existe una influencia
en el desarrollo académico, emocional y social de los compafieros de clase (conocida como el
efecto de pares). Por ende, la segregacion escolar es un escollo para potenciar los beneficios
de aumentos de la inversion educativa. Un tercer factor se relaciona con el funcionamiento del
mercado laboral. Hay limitaciones para acceder a los beneficios de esta inversion educativa
cuando el mercado laboral no reconoce (y acoge) los cambios en la productividad de la fuerza
de trabajo. Por ejemplo, las barreras discriminatorias llevan a que grupos, identificados por su
género, orientacion sexual u origen, queden relegados a los segmentos del mercado laboral peor
remunerados, con alta incidencia de informalidad y caracteristicas de precariedad. Por ende, las
personas de grupos discriminados no solo no se benefician plenamente de la inversion educativa,
sino que tampoco contribuyen a generar recursos segun sus capacidades reales, lo que limita la
eficiencia de la inversion. Otro ejemplo es la diferencia en el acceso a redes de contactos entre
grupos: cuando las redes son primordiales para conseguir un buen puesto de trabajo, resulta mas
dificil extraer beneficios de las habilidades propias. Nuevamente, el mercado laboral provoca una
brecha entre las capacidades potenciales y la generacion de recursos.

El rol de las transferencias privadas y publicas en la nifiez. El consumo general en la nifiez y la
adolescencia se financia primordialmente mediante transferencias privadas, basicamente con
fondos de los que las familias disponen para mantener a quienes no tienen ingreso laboral. Este
fendmeno, particularmente acusado en la region latinoamericana, evidencia la importancia del
entorno socioecondmico de nacimiento, lo que dificulta la movilidad generacional y la igualdad
de oportunidades. El reparto de las responsabilidades entre los canales publicos y privados varia
segun el nivel socioecondmico. Las transferencias publicas adquieren mayor relevancia a medida
que el nivel es menor, lo cual esta indudablemente vinculado al bajo nivel de superavit de ciclo
de vida en las edades medias con menos recursos. Esto es particularmente cierto en relacion
con laeducacion. Parece razonable, desde el punto de vista de las politicas, realizar estas nuevas
inversiones a través de los canales publicos. Una ventaja adicional para Uruguay es que ya existe
un sistema educativo publico conocido por la poblaciony de amplia localizacion. En este contexto,
los redisefios de programas que apunten a mejorar la calidad y la eficiencia no pueden eludir la
cuestion de la medida en que los recursos liberados por las nuevas generaciones deban o no
reasignarse a las edades mayores.
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