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La transicion global: La demografia cambia con el desarrollo
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La ventana de oportunidad demografica en el G-20

Pais Comienzo Fin Duracion (décadas) Pais Comienzo  Fin  Duracion (sécdas
Argentina____ 1995 2035 4 Japan 1965 1995 3
Australia 1965 2015 5 Viexico 2010 2035 2,5
[Brazil 2000 2030 3 | Republic of Korea 1990 2015 2,5
Canada 1975 2010 3,5 Russian Federation 1950 2015 6,5
China 1990 2025 3,5 Saudi Arabia 2015 2045 3
|France 1950 1990 | 4 South Africa 2015 2050 3,5
Germany 1950 1990 4 Turkey 2005 2035 3
India 2015 2050 3,5 | United Kingdom 1950 1980 3
Indonesia 2005 2040 3,5 United States 1970 2015 45
ltaly 1950 1990 4 , ,

' Clave: China sale del bono y empieza a
Fuente: elaborado con datos de Naciones Unidas envejecer.
Es la segunda economia del mundo yva a
Economia joven crecer mucho menos: ¢Japanification?

messssssssssm  Economia en el bono demografico
seeesssssmmm  ECONOMIa envejecida



La transicion demografica en la Argentina: cae la fertilidad

Transicion demografica Argentina
(1950-2100)
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La transicion demografica en la Argentina: el bono

35.0

30.0

25.0

20.0

15.0

10.0

5.0

0.0

1950
1957

1964

1971

Poblacion inactiva en la Argentina
(% poblacion total)

1978
1985
1992

75.0

70.0

65.0

55.0

50.0

45.0

Bono Demografico, Argentina
(Grupo de poblacion; %)

2035

e Poblacion 15 a 64

e Poblacion de 25 a 64

1950
1955

1960
1965
1970
1975

1980
1985
1990

2005

2010

2015

2020
2025

2030
2035

2040

2045

2050
2055

2060

2065

2086

2070
2075

2080

2085

2090
2095

2100



El bono y los dividendos
demograficos



Bono, familia y mercado de trabajo

Alta Natalidad y Alta Mortalidad

POBLACION JOVEN

{

Alto crecimiento poblacional

Muchos Nifos en el hogar
Pocos miembros en edad de trabajar

MAS OFERTA DE TRABAJO

BONO DEMOGRAFICO

{

INCREMENTO de LONGEVIDAD

Pocos Nifos en el hogar
Muchos miembros en edad de trabajar

POBLACION ENVEJECIDA

Bajo crecimiento poblacional Muchos Abuelos en el hogar

Pocos miembros en edad de trabajar

Baja Natalidad y Baja Mortalidad



Los dividendos demograficos

Primer dividendo: Mayor cantidad de trabajadores en la poblacion total

Segundo dividendo: Mas Ahorro y Mas recaudacion tributaria /
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PBI X ! Productividad l/' Cantidad de
. perCapita " Laboral / . Empleados

S~ -
-~ - - — -

Demografia v Creacion de empleo

Meta de desarrollo
Aumentar el ingreso por NTA + Inclusive growth
habitante

Capital fisico + Capital Humano + Innovacion
Solow + Crecimiento endégeno + Cambio estructural




El ciclo de vida: consumo, ingreso laboral y déficits

Consumo, ingreso laboral y déficit de ciclo vida
(% del consumo total segtin edad; aiio base 2016)
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El ciclo de vida: consumo, ingreso laboral y déficits
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¢Qué paso en Japoan, el pais mas envejecido?

Japon
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* Alcanza el maximo de ahorradores primarios a mediados de los 1990s.
* Inversion/PBI pasa de 20% a principios de los 1950s a 37% en tempranos 1970s y
cae sustancialmente desde 1995 en adelante
* De importador de capital en los 1950s a exportador a principios de los 1980s
* De deudor neto del resto del mundo a acreedor neto
* Aumentoé la longevidad



Consumidores y trabajadores efectivos: el coeficiente de sustentacion

Consumidores y trabajadores efectivos
(Argentina, en miles)
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Los dividendos demograficos en la Argentina

Dividendos Demogriaficos, Argentina
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El bono demografico y la generacion de empleo
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La creacion de empleo, la distribucion y las reformas estructurales

Desempleo y puestos de trabajo
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¢Qué monitorear en la economia global?

Desbalances globales: China y USA India estan jugando un juego no sustentable, con
China generando un superdvit comercial no sostenible y envejeciendo y Estados
Unidos creando incertidumbre con inmigrantes y aranceles y con desdén por los
bienes publicos globales y las organizaciones multilaterales que los pueden proveer

é¢Sequira la escasez de activos sequros? Oferta de activos sequros: China, la segunda
economia mundial, no tiene plena convertibilidad y el dolar y las Treasuries son
menos creibles con un déficit fiscal enorme en Estados Unidos. Demanda: el
envejecimiento seguira alimentando la demanda de activos seguros

¢Sigue la amenaza de secular stagnation? Si la inflacion y las tasas de interés bajan,
é¢vuelve la dinamica pre-COVID con la demografia impulsando tasas naturales
wickesellianas negativas y zero lower bound?

Cambios en las pautas de consumo e inversion. La estructura de consumo va a
cambiar en favor de la demanda de adultos mayores. La innovacion puede
ralentizarse en el mundo desarrollado envejecido. Incognita en la era de los robots y
la IA: ésustitucion o complementariedad en las organizaciones?

Evolucion de la inmigracion y problemas de integracion social. Las economias
avanzadas necesitan inmigrantes porque las politicas pro-natalidad no estdn
cambiando el cuadro y se alimenta el populismo. Africa, joven, sera clave




Tareas para aprovechar lo que queda del bono demogrdfico

» Crear empleos de calidad: mds productividad y menos informalidad: la dualidad
estructural podria agravarse con exportaciones primarias creciendo y el resto de la
economia funcionando a otra velocidad en cuanto a aumento de la productividad

» Aumentar la tasa de ahorro y mejorar la asignacion con mds desarrollo financieero.
La dolarizacion es un peso muerto: financiamos inversion productiva en el
extranjero. Necesitamos fondos de pension e inversores institucionales y va a haber
crédito para nuestros emprendedores

» Correcta asignacion intertemporal de los recursos naturales: estamos extrayendo
recursos de las generaciones futuras, que deberdn enfrentar una tasa creciente de
dependencia de adultos mayores

» Reformas para adaptar las organizaciones: foco en seguridad social, educacion
salud. Liderazgos empresarios combinando la generacion X, Milennials y GenZ.

» Reforma tributaria pro-competitividad e inversion: foco en sectores que pueden
generar empleo para aprovechar lo que queda del bono

» Aprovechar las asimetrias _demogrdficas globales: nosotros tenemos las
oportunidades de inversion y trabajadores jovenes, los paises envejecidos tienen
ahorro y tecnologia




iGracias!



Anexo

Consumidores efectivos Propension a consumir variable

w /
C.=y: Ne =y: X, z Pat Hat = P Y,

a=0
Trabajadores efectivos Participacion laboral variable
\ w /
L _ — —
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a=0

RATIO DE SUSTENTACION
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DEFICIT DE CICLO DE VIDA (per capita)
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Efecto ahorro y acumulacion =

Efecto oferta de trabajo =
SEGUNDO DIVIDENDO

PRIMER DIVIDENDO
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