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La merma de la poblacién significa menos crecimiento y un mundo mas fracturado

La merma de la poblacién significa menos
crecimiento y un mundo mas fracturado

Si las previsiones actuales son pre-
cisas, 2064 serd el primer afio en si-
glos en que nacerdn menos bebés que
las personas que morirdn. Las tasas de
natalidad en India caerdn por debajo
del nivel visto en Estados Unidos el
afo pasado. Incluso con la inmigra-
ciény politicas pronatalistas exitosas,
la poblacién de Estados Unidos solo
tendrd un pequeno crecimiento. Para
2100 habrd muchos menos migrantes
que atraer. La tasa de fertilidad mun-
dial alcanzard 1,7. Solo dos islas del
Pacifico y cuatro paises africanos lo-
graran reproducirse por encima del
nivel de reemplazo.

Tarde o temprano, por lo tanto, cada
gran economia se topard con un muro
demogrdfico. La factura de las pensio-
nes y los hospitales aumentard la pre-
sién fiscal. Agotado de trabajadores e
ideas, el crecimiento econdmico podria
colapsar mientras la deuda piblica se
dispara. Qué tan catastréfica se vuelva
lasituacién depende de silos responsa-
bles de politicas mantienen la discipli-
na presupuestaria, resisten la presién
de los votantes mayores y, crucialmen-
te, estdn dispuestos a infligir dolor a las
poblaciones ahora para salvar a las ge-
neraciones futuras de un sufrimiento
mayor mds adelante.

Estados Unidos y Europa al menos
tienen mds tiempo para prepararse que
Asia del Este, que ya estd comenzando
a sentir la tensién. Corea del Sur ha es-
tado envejeciendo por un tiempo, pero
solo en los tltimos cuatro afios su po-
blacién se ha comenzado a reducir.
Ahora seguird disminuyendo durante
décadas, a medida que las generaciones
més grandes desaparezcan. Para 2036,
habrd el doble de corea-
nos mayores de 65 afios
que menores de 18. Chi-
na alcanzard un punto
similar para 2040. Esta-
dos Unidos tardard has-
ta 2100 en ponerse al dia.

Aun asf, los paises ri-
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Los politicos deben actuar ahora para evitar lo peor.

Se calcula que 2064 sera el primer aiio en siglos en que naceran menos bebés que las

personas que moriran.

con que envejecen las poblaciones, si-
no también de las expectativas que
tienen respecto al Estado. En este sen-
tido, Corea del Sur tiene una ventaja
algo sombria. El FMI estima que su ra-
tio de deuda sobre PIB, un modesto
55%, es insostenible a largo plazo y el
gobierno atin lucha por reducir su dé-
ficit por debajo del objetivo del 3%.
Sin embargo, a pocos de sus ancianos
se les prometieron pensiones estata-
les. En cambio, casi el 40% de ellos vi-
ven en la pobreza, la ta-
samds alta entre los pai-
ses mayormente ricos
de la OCDE.

China es mds probable
que sucumba bajo la pre-
sién. Para 2050, los lide-
res del pafs tendran 100

cos necesitardn gastar
el 21% del PIB anual en personas ma-
yores para 2050, frente al 16% en
2015, segtin el FMI. Una cuarta parte
de eso se destinard a pensiones. El res-
to serd necesario para la provisién de
atencién médica y social. Es posible
que la inteligencia artificial y los
avances farmacéuticos reduzcan el
presupuesto. Pero la historia reciente
sugiere que tales avances son mds
propensos a aumentarlo.

El impacto exacto del golpe demo-
grafico no solo depende de la rapidez

millones de jubilados en
sus manos, a todos los cuales se les ha
prometido una pensién estatal bdsica.
Actualmente, un tercio de los provee-
dores de pensiones locales estdn en dé-
ficit. Los economistas estiman que el
fondo estatal previsional del gobierno
central se agotard para 2035, a menos
que los funcionarios tomen medidas.
Las generosas pensiones de Europay la
creciente provisién social de Estados
Unidos significan que Occidente corre
un riesgo similar, aunque en una fecha
algo posterior.

El tamano del golpe también depen-
derd de cémo se adapten las economias
a un mundo envejecido. Tomemos el
endeudamiento gubernamental. Su
sostenibilidad refleja la brecha entre
las tasas de interés que prevalecen
cuando la inflacién es estable, la llama-
da tasaneutral, y el crecimiento econé-
mico, que aumenta los ingresos fisca-
les. Las poblaciones envejecidas traen
perspectivas sombrias para el creci-
miento. Una investigacién muestra
que los trabajadores mayores tienden a
ser menos dgiles mentalmente y, por lo
tanto, menos productivos. Las pobla-
ciones en disminucién podrian ser atin
peores para el crecimiento, que los eco-
nomistas creen que requiere la genera-
cién constante de nuevas ideas. Char-
les Jones, de la Universidad de Stan-
ford, ha modelado lo que sucede en un
mundo donde hay cada vez menos
personas para idear innovaciones. Ha
encontrado que el stock total de ideas
crecerd cada vez mds lentamente. El
crecimiento econdmico se detendrd;
los estandares de vida se estancardn.

Lo que no estd claro es si las tasas de
interés serdn lo suficientemente bajas
como para mantener a raya las ratios de
deuda sobre PIB. Tal vez la tasa neutral,
que incentiva una cantidad igual de aho-
rro que de inversién en una economia,
siga el crecimiento econémico, como

muchos esperan. Una proliferacién de
ancianos significa mds personas aho-
rrando para la jubilacién. Y una escasez
de inversiones de jévenes emprendedo-
res significa que estos ahorradores ten-
drdn poca opcién mds que aceptar tasas
mds bajas. Sin embargo, Charles Good-
hart, de la London School of Economics,
y Manoj Pradhan, de Talking Head Ma-
croeconomics, una firma de investiga-
cién, no creen que este sea el resultado
mds probable. Ellos piensan que una ola
de gastos por parte de los consumidores
mayores, alimentada por las ayudas gu-
bernamentales a los ancianos, podrfa au-
mentar la tasa neutral de interés. Debido
a que los gobiernos entonces lucharfan
para pagar incluso sus deudas existen-
tes, recurririan a inflarlas.

Sobre la colina

Hay pasos que los gobiernos occi-
dentales podrian tomar para suavizar
el golpe. Una politica monetaria crei-
ble, que tranquilice a los inversionistas
de que los banqueros centrales aplasta-
rdn las oleadas de gastos provocadas
por las poblaciones envejecidas, ayu-
darfa. Si los gobiernos redujeran los dé-
ficits en anticipacién del peligro futuro,
eso harfa una diferencia ain mayor.
Las pensiones tendrdn que ser recorta-
das a medida que las finanzas ptiblicas
se ajusten a vidas mds largas. El FMI es-
tima que los gobiernos de los paises ri-
cos necesitardn aumentar la edad de ju-
bilacién en cinco afios para finales de
siglo, incluso cuando las aumentos en
la esperanza de vida se ralenticen.

Estas reformas serfan impopulares
ahora. ;Quién quiere ser el politico que
informe a millones de burdcratas, solda-
dos y profesores jubilados que sus pen-
siones estdn siendo recortadas para cui-
dar a las generaciones futuras? Pero en
los préximos afios, cuando el voto gris
tenga atin mds peso, se volverdn casiim-
posibles, lo que hace que sea atin mds
importante que los politicos actien an-
tes que después. Aunque evaluar el im-
pacto de la disminucién de las poblacio-
nes puede parecer a veces como mirar
hacia un futuro distante, la amenaza ya
estd en lamente de lideres como Emma-
nuel Macron, Presidente de Francia. El
afio pasado, arriesgé su posicion al pro-
poner la reforma del sistema de pensio-
nes del pafs y enfrentd protestas que
fueron generalizadas incluso para los
estdndares franceses. Otros politicos ha-
bran tomado nota.
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