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1. Introduccion

La poblacién de Uruguay ha venido envejeciendo a un ritmo similar al de los paises mas desarrollados
debido a una tendencia decreciente de la fecundidad y mortalidad a lo largo del tiempo. Al igual que
en muchos otros paises del mundo, las edades promedio estan aumentando en Uruguay, a medida que
la proporcion de nifios y jovenes decrece y los adultos mayores constituyen el grupo etario que crece
con mayor rapidez. Uruguay no es diferente en este sentido al resto de los paises de América Latina y
Caribe, exceptuando que el proceso de envejecimiento comenzé mucho antes y avanzé con mayor
velocidad. El patrén de envejecimiento en Uruguay en los ultimos 70 afos ha sido casi idéntico al de
los paises mas desarrollados del mundo. Hacia el ano 2010, el pafs contaba con casi 25 habitantes de
65 afios y mas por cada 100 habitantes de entre 20 y 64 afios. Esto era casi idéntico al promedio de
los paises de la OCDE (con 26 adultos mayores por cada 100 adultos jévenes) y mas del doble del
promedio regional (con 12) o Brasil (con 11,6). En décadas recientes, una caida menos pronunciada
de la fecundidad enlenteci6 este proceso, pero las proyecciones realizadas por la Divisiéon de Poblacién
de las Naciones Unidas indican que para el 2070 la tasa superara 50 adultos mayores por cada 100
adultos jovenes.

Una de las implicancias aparente del envejecimiento poblacional es una presiéon sobre la
sustentabilidad del gasto destinado a financiar los beneficios de pensiones, al tiempo que se reducen
los ingresos por contribuciones debido a una menor cantidad de la poblaciéon en edad de actividad.

En este contexto, el objetivo de la presente nota es presentar el posible impacto de las tendencias
demograficas sobre la sustentabilidad financiera del esquema contributivo de jubilaciones y pensiones
administrado por el BPS, a partir de la utilizacion del modelo actuarial mejorado desarrollado por el
Banco de Prevision Social.

I Nota preparada por la divisién de Proteccion Social y Trabajo para América Latina del Banco Mundial para uso interno
de la Comision de Reforma de Seguridad Social del Uruguay.

La presente nota es el resultado de un acuerdo entre el Banco Mundial y las autoridades del Banco de Prevision Social
dirigido a la preparacion de un analisis de validacion y expansién del modelo de proyeccién actuarial del sistema previsional
desarrollados por los equipos de la Asesorfa General en Seguridad Social del BPS.
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2. Sustentabilidad de largo plazo

Con el proposito de identificar los desafios de mediano y largo plazo del régimen general administrado
por el BPS a continuacion se presentan las proyecciones actuariales del sistema. Llas mismas son el
resultado de replicar el modelo actuarial desarrollado por el BPS en el marco de un convenio entre el
Banco Mundial y dicha institucién con el propésito de validar la metodologia utilizada con afio base
en 2013 (recuadro 1).

Recuadro 1. Validacion del modelo actuarial del BPS

A partir del mes de octubre de 2018 se inicié una tarea conjunta entre el Banco Mundial y el BPS, en base a la
informacién suministrada por los equipos de la institucién de seguridad social (que inclufa la informacién de
base utilizada para la proyeccién 2013 del sistema). Luego de un andlisis preliminar, el equipo del Banco Mundjial
sugiri6 avanzar en la reprogramacion total del modelo para que pueda ejecutarse bajo el programa “R”, que por
sus caracteristicas de accesibilidad se presentaba como una opcién superadora de la estrategia utilizada hasta
entonces?. A partir de esta decision, se inicié6 el proceso de construccion del nuevo modelo, bajo la
responsabilidad del equipo del Banco Mundial, pero con la colaboraciéon y asesotia por parte de los equipos del
BPS. En la preparacién de este modelo se adoptaron los distintos supuestos demograficos, de mercado de
trabajo, financieros y econémicos que el BPS habia utilizado en 2013, a fin de asegurar la comparabilidad del
mismo.

El primer objetivo de este programa de trabajo fue reproducir el modelo con base en el afio 2013 que el BPS
preparé y publicd oportunamente. El avance se realiz6 en un principio en forma muy interactiva con los equipos
técnicos de ambas instituciones, pero desde diciembre de 2018 fue necesario modificar la estrategia a pedido
del BPS, por lo que el equipo del Banco Mundial continué con el desarrollo en forma independiente hasta
completar el modelo. Entre marzo y noviembre de 2019 se prepararon varias versiones del modelo, que se
compartieron con el equipo técnico del BPS a fin de convalidar los supuestos y proceso adoptados. A finales
de 2019 se pudo construir un modelo que reproduce, con diferencias minimas, los procedimientos aplicados
por el BPS en su proyeccién con base 2013, aunque en este caso con un periodo de referencia que llega hasta
el afio 2112 (el documento publicado por el BPS tiene como fecha final el afio 2065).

La figura 1 muestra los valores para las principales tres variables fisicas (total de cotizantes, total de jubilados y
total de pensionistas) mientras que la figura 2 muestra los correspondientes a las variables financieras
(recaudacién por aportes y contribuciones al BPS, pagos por jubilaciones y pagos por pensiones). En ambos
casos se observa que el ajuste para los aflos con datos publicados por BPS es muy cercano.

2 Hasta el momento el modelo de proyeccién actuarial utilizado por el BPS se encontraba programa en Visual Basic y se
requerfa de un ordenador con sistema operativo Windows XP para poder correr el programa.
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Figura 1. Comparacién entre proyeccion BPS y modelo Banco Mundial, variables fisicas
(en numero de personas)
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Figura 2. Comparacién entre proyeccién BPS y modelo Banco Mundial, variables financieras
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Sin embargo, el modelo del BPS asume el comportamiento de las variables de mercado laboral, en particular el
tamafio de la poblaciéon econémicamente activa, como exdgeno, constituyendo una debilidad al mismo puesto
que en parte, dicho indicador se encuentra condicionado por la propia demografia. Por tal motivo, habiendo
logrado los objetivos de esta primera etapa, se incorpord al modelo un médulo “demolaboral” que permite
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especificar supuestos sobre variables demograficas (mortalidad, fecundidad) y de mercado laboral (tasas de
actividad, empleo y formalidad), en todos los casos por edad y sexo.

Ello, permite ampliar el espacio de modelizacién y simulacion del sistema, ya que posibilita la aplicacién de
supuestos especificos sobre la evolucién futura de las variables demograficas y otras como, por ejemplo, las
tasas de actividad y empleo femenina por edad. Por ello, la proyeccion presentada en el presente modelo es
diferente de la publicada por el BPS, ya que para que las mismas fueran consistentes serfa necesario hacer
algunos supuestos sobre las variables demograficas que no son consistentes.>

Los principales resultados se presentan a continuacion, detallando algunas de las dimensiones mas
relevantes. La proyeccion elaborada por el Banco Mundial se inicia con informacién observada en
2013 y tiene un horizonte temporal de 100 afios.

La figura 3 presente la evolucién de cotizantes segin sexo. El numero inicial de cotizantes al BPS se
estimé en algo menos de 1,5 millones, y la proyeccion indica que el mismo tenderfa a aumentar hasta
el ano 2050, cuando comenzarfa a disminuir como consecuencia de la dinamica demografica. Entre
éstos, las proporciones por sexo son similares, con una preponderancia de los hombres (debido a su
mayor tasa de actividad). Por su parte, la proporcion de cotizantes bajo el régimen mixto crecera en
forma sostenida durante todo el periodo, hasta explicar casi la totalidad de estos al final del siglo.

Figura 3. Cotizantes por sexo. Afios 2013-2112
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3 La aplicacién de este médulo permitié confirmar que la metodologia anterior (que suponia un crecimiento estable de la
poblacién econdémicamente activa a lo largo del tiempo) no era consistente con las proyecciones de poblacion preparadas
por los equipos de la Divisiéon de Poblacion de las Naciones Unidas, que son aceptadas como consistentes.
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Figura 4. Cotizantes por régimen. Afios 2013-2112
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En términos de la cantidad de personas elegibles para recibir un beneficio por jubilacion, la figura 5
muestra la proyeccion futura de estas variables. El nimero inicial de jubilados del BPS se estimé en
aproximadamente 400.000, y la proyeccion indica que el mismo tenderfa a aumentar hasta acercarse al
millén a finales de siglo. Las proporciones por sexo tenderian a igualarse al avanzar el periodo
proyectado. En cuanto a las causales (figura 6), se espera que las jubilaciones por vejez sigan explicando
cerca de un 60% del total, mientras que las de invalidez y edad avanzada se mantendrian en niveles
similares.

Figura 5. Jubilados por sexo. Anos 2013-2112
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Figura 6. Jubilados por causal. Afios 2013-2112
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Por otra parte, el nimero inicial de pensionistas del BPS se estimé en aproximadamente 250.000 y la
proyeccion indica que el mismo se mantendria estable en las préximas décadas, hasta que, hacia finales
de siglo, comience a disminuir a medida que las nuevas pensiones no alcancen a compensar los
fallecimientos de los pensionados actuales (figura 7). Las mujeres mantienen una fuerte
preponderancia a lo largo del periodo.

Figura 7. Pensionistas por sexo. Afios 2013-2112
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Con estos resultados, se destaca que al observar en forma conjunta las tendencias de las variables
fisicas en relacion a la poblaciéon mayor de 60 afios, la cobertura sobre la poblacién pasiva es creciente
en términos de jubilaciones alcanzando valores por encima del 80% y estable si se suman las pensiones
(tigura 8). La cobertura por encima del 100% es producto de la duplicaciéon de beneficios (jubilacion
y pension).

Figura 8. Cobertura de adultos mayores en el BPS. Afios 2013-212
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A partir de los resultados sobre cantidades presentados y los supuesto asumidos sobre tasa de
contribucién y reemplazo, a continuacién se muestran la estimacion del nivel de erogaciones, ingresos
y resultado financiero.

Al inicio del periodo de la proyeccion la recaudacion por contribuciones alcanzaba algo menos del 5%
del PBI, con preponderancia de los hombres sobre las mujeres, pero esta diferencia tenderia a
reducirse en el tiempo. En cuanto a los componentes de la recaudacion del BPS, ésta puede ser
desagregada en cuatro categorias, dependiendo del régimen (solidario o mixto) y del tipo de aporte
(patronal o personal). La proyeccion muestra que lo recaudado por el régimen solidario tenderfa a
disminuir (a medida que sus cotizantes se reduzcan) y la mayor parte de los recursos provendrian del
régimen mixto. En el total, la recaudaciéon por contribuciones tenderia a decrecer hasta alcanzar el
3,5% al final de periodo.

Respecto del nivel de erogaciones, la proyecciéon de pagos de jubilaciones muestra una tendencia
particular, ya que se inicia en un nivel cercano al 5,5% del PIB, pero tenderia a disminuir en el corto
plazo a medida que la transicion al régimen mixto avance, para luego comenzar a crecer y alcanzar el
8% a finales de siglo. Si el numero de jubilados declina en el largo plazo como consecuencia de las
tendencias demograficas, se podria esperar una nueva caida a inicios del siglo XXII. Asimismo, las
erogaciones comprometidas al pago de pensiones tendrian una tendencia decreciente, debido a la caida
(primero en términos relativos y hacia el final del periodo en términos absolutos) en el nimero de
pensionistas que se proyecta. Partiendo de un gasto total cercano al 1,7% del PIB, las pensiones caerfan
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(con alguna volatilidad intermedia, debido a las dinamicas particulares de las distintas causales) hasta
cerca del 1,2% del PIB al final del periodo. Las mujeres continuarfan explicando casi un 90% del gasto.

La figura 9 muestra la tendencia de las principales variables financieras: los ingresos totales por
contribucién patronal y personal y las erogaciones por jubilacién y pensién. Ambas series se restringen
a los indicadores estrictamente previsionales, es decir que no se consideran otros recursos o
erogaciones del BPS. Como es posible advertir, el resultado financiero contributivo esperado es
deficitario en todo el periodo bajo estudio, estable en los primeros afos por la estabilidad del gasto
vinculada a la transicion al sistema implementado en 1996 y luego creciente que alcanzarfa un nivel de
casi 5% del PIB a partir de 2070. Es importante notar que este grafico usa una definicion muy
restringida de los recursos y gastos del sistema previsional, limitindolos a aquellos directamente
vinculados con aportes sobre el salario y pago de jubilaciones y pensiones contributivas. El mismo no
incluye otros recursos (tributarios u otras fuentes) ni gastos no estrictamente previsionales.

Figura 9. Resultado financiero “puro” del sistema previsional del BPS. Afios 2013-2112
(en % del PIB)
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3. En resumen

El proceso de envejecimiento poblacional derivara, en el mediano plazo, en crecientes demandas sobre
las cuentas fiscales en Uruguay. La reforma de 1996 introdujo un régimen de capitalizacion en el
sistema previsional, reduciendo esta presion al trasladar parte de la carga (y riesgos) a los propios
individuos, pero no pudo detener las tendencias a mas largo plazo ni el impacto general en la economfia.

Se espera que los gastos en el régimen de solidaridad intergeneracional se nivelen en los préximos 20
afios (a medida que la transicion del sistema anterior a 1996 se complete) en alrededor del 9% del PIB.
Esta importante carga fiscal es consecuencia directa de un fuerte contrato social alrededor del sistema
previsional en Uruguay. Los ciudadanos esperan que el sistema brinde una cobertura casi universal a
los mas ancianos, con beneficios que provean de manera adecuada para lograr un nivel de vida
razonable. Estas son expectativas sensatas pero tienen su costo y financiarlas implica dirigir al sistema
de la seguridad social recursos que podrian utilizarse con otros fines.
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El sistema de la seguridad social de Uruguay puede considerarse como uno de los mas generosos de
la region. La cobertura es alta, ya que aproximadamente un 88% de la poblacién de 65 afios o mas
recibia una pension en el 2018. Los beneficios previsionales son cercanos al 70% del ingreso laboral
promedio y la edad jubilatoria minima es relativamente baja, 60 afios tanto para hombres como para
mujeres, muy por debajo de la de los paises de OCDE con niveles de envejecimiento similares al de
Uruguay, y por debajo de otros paises de la region mas jovenes.

El envejecimiento poblacional no sélo implica un mayor nimero de adultos mayores sino también
una reduccioén relativa del tamano de la poblacion adulta joven. Este fendmeno tiene dos potenciales
efectos contrapuestos que presionan sobre la sustentabilidad financiera de la seguridad social. El
incremento de la poblacién en edad de retirarse conduce a una mayor demanda de beneficios del
sistema, en tanto que la reduccién del nimero de personas adultas jévenes implica, ceferis paribus, una
reduccién de los recursos por contribuciones destinados a financiar las prestaciones.

El desafio del sistema previsional es generar las condiciones necesarias para asegurar un flujo de
recursos contributivos y fiscales, asi como de excedentes econémicos a transferir a través del régimen
de capitalizaciéon que permitan mantener el nivel y suficiencia de la cobertura actual. En este marco,
parece central generar las condiciones para alcanzar una dinamica econémica que asegure, al menos,
que el producto per capita se mantenga o crezca aun en un contexto de creciente tasa de dependencia
total, y que ademas se promuevan arreglos institucionales que acompafen los procesos demograficos
y sociales del pafs. En otras palabras, la mayor presiéon demografica prevista para las proximas décadas
debera tener, como respuesta, un aumento de los recursos disponibles (a través de un crecimiento
sostenido de la economia) y una revision de algunos parametros criticos del sistema previsional.



