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HACIA UNA SOCIEDAD MAS ENVEJECIDA

» Disminucion de la natalidad, aumento continuado de la longevidad y jubilacion de los

baby boomers.
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» Los cambios demograficos tienen consecuencias importantes:

> Sobre la oferta y la demanda agregadas de la economia: afectaran al consumo, a la
inversion, al empleo, a la productividad y a la formacion de salarios y precios.

» Sobre el diseno de las politicas econdmicas.




EL AUMENTO CONSIDERABLE DE LA TASA DE DEPENDENCIA

» Espana experimentara el mayor aumento de la tasa de dependencia en Europa.

» El incremento esperado del peso relativo de la poblacién +65 sobre la poblacién en
edad de trabajar no tiene parangdn en la historia reciente de nuestro pais.

» Aceleraciéon muy notable del ritmo de envejecimiento: 1960-2010: aumento de 12 pp;
2010-2060: aumento de 34 pp
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CAMBIOS EN LAS PAUTAS DE CONSUMO, AHORRO E INVERSION

> El proceso de transicion hacia una sociedad mas envejecida alterara la evolucion del

ahorro agregado y la inversion, asi como la composicion de las carteras de activos.

» Aumento de la tasa de ahorro por mayor longevidad e incertidumbre sobre prestaciones
futuras, y disminucién del ahorro por una mayor propension a consumir de los mayores,

con efecto neto incierto.

» Podria aumentar la demanda de activos financieros que transformen activos iliquidos

en flujos vitalicios de renta.
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IMPLICACIONES PARA EL CRECIMIENTO POTENCIAL

> El envejecimiento podria tener un efecto considerable sobre el crecimiento potencial:

» Se asocia a menores tasas de empleo e innovacion, con un impacto negativo sobre el
crecimiento econdémico (Aksoy et al., 2019).

» Las habilidades cognitivas necesarias para el uso de las nuevas tecnologias estan
menos presentes en los trabajadores de mas edad
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LA NECESARIA ADAPTACION AL CAMBIO TECNOLOGICO

» La formacion adquiere una importancia crucial para la adopcion de los nuevos
desarrollos tecnoldégicos y el mantenimiento/aumento de la empleabilidad:

» La formacién en el trabajo decrece con la edad y la diferencia con respecto a la UEM se
amplia en los trabajadores mas mayores.

> EI uso de tecnologias digitales también muestra acusadas diferencias
intergeneracionales.
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EL IMPACTO DE LA PANDEMIA EN ALGUNAS MODALIDADES DE TRABAJO

Y HABILIDADES DE LOS MAYORES

» La pandemia ha provocado cambios en diferentes aspectos laborales y de habilidades

cognitivas de los mayores:

» El tipo de ocupaciones de los mayores favorece su teletrabajo y, si bien aumentd su
incidencia, el crecimiento fue limitado por diversos factores estructurales en Espana.

» Aumento reciente de la intensidad de uso del comercio online entre los mayores de 55
anos, lo que podria estar asociado a una mejora de habilidades digitales.

» El colectivo mayor de 55 redujo su participacion en formacion no reglada, posiblemente
por una preferencia de este colectivo hacia realizar cursos presenciales.
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IMPLICACIONES PARA LA POLITICA MONETARIA

» Los cambios demograficos afectan a la politica monetaria a través de varios canales...

» El envejecimiento, por el aumento de la oferta relativa de ahorro, explica buena parte de
la caida del tipo de interés natural (r*), lo plantea un reto significativo para la politica
monetaria.

» Menores presiones inflacionistas, por una mayor aversion a la inflacién, menor
crecimiento salarial y por cambios en la cesta de consumo.
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IMPLICACIONES PARA LOS INGRESOS PUBLICOS Y EL DISENO DE LA

POLITICA FISCAL

» El envejecimiento genera cambios en la composicion de las bases fiscales:

» Aumento relativo de las rentas del capital frente a las del trabajo, gravadas a tipos
menores.

» Variaciones en el tipo efectivo sobre el consumo porque la cesta de bienes varia a lo
largo del ciclo vital.

> ... y también puede afectar la efectividad de la politica fiscal a través de su impacto
sobre los multiplicadores fiscales (Basso y Rachedi, 2018, Alloza y Sanz, 2019)
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IMPLICACIONES PARA EL GASTO EN PENSIONES

» Durante la ultima década, el aumento de la tasa de dependencia y de la tasa de
beneficio explican el incremento del gasto en pensiones.

> EIl gasto en pensiones aumentara significativamente si se mantienen los determinantes
del sistema actual:

» La evolucion demografica implicaria un aumento del gasto en pensiones entre 4,7 y
12,2 pp de PIB en 2050 (escenarios del percentil 20 y 80 de la AIReF*).
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* Supuestos del gjercicio: las tasa de empleo y de beneficio se mantienen en los niveles de 2019y la tasa de cobertura cae desde el 105% al 95%.




IMPLICACIONES PARA EL GASTO EN SANIDAD Y CUIDADOS DE LARGA

DURACION

> El gasto del sistema sanitario y los programas de dependencia esta estrechamente
ligado al envejecimiento de la poblacién.

» De acuerdo con el Informe sobre Envejecimiento de la Comisidon Europea, el gasto en
sanidad y cuidados de larga duracién aumentara casi 2 pp de PIB en 2019-2050.
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DE SALUD POR GRUPOS DE EDAD CUIDADOS DE LARGA DURACION
% del PIB

/

L1 L
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0 0

Dos limitac. en Tres limitac. Sufrir Al menos dos
act. de la vida de movilidad o  depresion problemas 2019 2029 2039 2049 2059 2069

diaria 0 mas mas crénicos ——SANIDAD ==—CUIDADOS DE LARGA DURACION
m 50-69 m+70

Fuente: SHARE (2015) e Informe sobre Envejecimiento 2021

10



LOS RETOS DEL ENVEJECIMIENTO PARA LA ADOPCION DE REFORMAS

ESTRUCTURALES

» El aumento de la edad del votante medio puede afecta a la propension social hacia la
introduccion de ciertas reformas, especialmente aquellas con implicaciones
intergeneracionales.
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COMENTARIOS FINALES

El envejecimiento poblacional plantea una serie de retos y oportunidades
para Espana y el resto de economias avanzadas.

Los retos del envejecimiento deben afrontarse desde una estrategia amplia
que incluya:

El disefio de un plan de consolidacién fiscal a largo plazo.

Avanzar en las reformas estructurales que permitan mejorar el empleo y
la productividad.

Articular politicas que favorezcan la participacion laboral.

Favorecer la conciliacion, reforzar el apoyo a las familias, asi como las
oportunidades en el mercado de trabajo para mujeres jovenes con hijos.

Disefnar politicas de inmigracion flexibles y acordes con las necesidades
del mercado laboral.
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LA DEMOGRAFIA ESPANOLA EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

» Desde una perspectiva comparada, Espana se caracteriza por una esperanza de vida
alta y una natalidad baja...

ESPERANZA DE VIDA Y FECUNDIDAD EN LOS PAISES DE LA OCDE
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LAS MULTIPLES IMPLICACIONES ECONOMICAS DEL ENVEJECIMIENTO

DEMANDA AGREGADA

Cambios en las pautas de ahorro y consumo.

Disminucion de la inversion y cambios en su
composicion (menos equipo

y vivienda).

Flujos internacionales de capital hacia paises con
poblaciones menos envejecidas (por mayores
rentabilidad del capital y crecimiento de la
productividad).

POLITICAS MONETARIA Y FISCAL

Alteracion de la eficacia de las politicas de
demanda

= Monetaria:
* Prevalencia de menores tipos de interés.
= Fiscal:

» Alteracion del nivel y composicion de ingresos

y gastos.

» Cambios en los multiplicadores fiscales.

OFERTA AGREGADA

Reduccion del crecimiento potencial por:
*  Menor crecimiento del empleo.

* Posible impacto negativo sobre el

crecimiento de la productividad.

A futuro: cambios tecnolégicos

(robots, 1A)
- *

productividad, ¥ innovacién -> necesidad

potencialmente disruptivos

interaccionan con envejecimiento

de politicas formativas.

POLITICAS SOCIALES

Aumento notable del gasto en pensiones,
sanitario, dependencia -> necesidad de reformar
el sistema publico de pensiones.

7

Pero los gastos se financian con transferencias
de rentas entre generaciones -> las reformas
afectan al bienestar de las generaciones
presentes y futuras.

7

Busqueda de modelos que distribuyan los costes
entre generaciones equitativamente.
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