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Resumen

En esta nota se repasa la evolucién observada y prevista de la natalidad, la mortalidad y las
migraciones en Espafia, asi como su impacto sobre la poblacién del pais y su estructura por
edades durante el tltimo medio siglo y el medio siglo que viene. En la primera parte se analizan
las causas inmediatas del proceso de envejecimiento que registra nuestro pais y se describe su
evolucion desde 1970 hasta el presente. La segunda se centra en las perspectivas demogréficas
para las préximas décadas de acuerdo con las proyecciones de poblacién elaboradas por el INE,
Eurostat y la AIReF. La discusion se centrard en las similitudes y diferencias entre las distintas
proyecciones y entre las hipdtesis bdsicas y modelos que las sustentan, asi como en las
implicaciones del andlisis para la politica migratoria y la sostenibilidad de nuestras cuentas
publicas.



1. Introduccion

Uno de los grandes retos econémicos y sociales a los que se enfrenta la sociedad espafiola es el
rapido proceso de envejecimiento de la poblacién que comenz6 a mediados de los afios setenta.
El creciente peso de los mayores en la poblacién genera importantes necesidades de gasto social
y sanitario y obliga a concentrar el esfuerzo fiscal necesario para financiarlas en el menguante

segmento de la poblacién que estd en edad de trabajar.

La evolucién de la poblacién y su estructura por edades son el resultado neto de tres fenémenos
demograficos basicos: natalidad, mortalidad y migraciones. En esta nota se repasa la evolucién
observada y prevista de estos fenémenos y su impacto sobre la poblacién espafiola durante el
medio siglo pasado y el medio siglo que viene. En la seccién 2 se analizan el origen y las causas
inmediatas del proceso de envejecimiento que registra nuestro pais y se describe su evolucién
desde 1970 hasta el presente. La seccién 3 se centra en las perspectivas demogréficas para las
proximas décadas de acuerdo con las proyecciones de poblacién elaboradas por el INE,
Eurostat y la AIReF. La discusién se centrard en las similitudes y diferencias entre las distintas
proyecciones y las hipétesis bdsicas y modelos que las sustentan. La seccion 4, finalmente,
concluye con un breve resumen de las ideas mds importantes y algunas reflexiones sobre sus
implicaciones econémicas, especialmente en relaciéon con la sostenibilidad del sistema ptblico

de pensiones.

2.1970-2020: rapido envejecimiento con una pausa debida a un fuerte pico inmigratorio

La evolucién de la poblacion de un pais depende de tres factores: su natalidad, la longevidad de
sus habitantes y el saldo neto de los flujos migratorios con otros paises. En esta seccién se
repasa la evolucion de estas variables en Espafia durante el tltimo medio siglo. Como veremos
enseguida, su efecto neto ha sido un rédpido envejecimiento de la poblacién espaiiola que, con

toda probabilidad, continuara durante las préximas décadas.

La tasa de natalidad total (tnat) en el afio t se aproxima en lo que sigue como la razén entre la
poblacién menor de un afio en el momento ¢ (POB0y), esto es, la nacida durante los doce meses
anteriores que ha sobrevivido hasta ese momento, y la poblacion total en #-1. Esta variable se
puede expresar como el producto de dos factores, el peso en la poblacién total de la poblacion
en edad fértil (que identificaremos con el intervalo de entre 20 y 40 afios de edad), pef, y la tasa

de fecundidad de este tltimo grupo, tfec20-40. Tenemos, por tanto,

POBO; _ __ POBO; _  POB20-40;,
POBTOT;_,  POB20-40;_,  POBTOT;_;

(1) tnat = = tfec20 — 40 * pef

El Gréfico 1 resume la evolucién de la tasa de natalidad espafiola y sus dos componentes entre
1972 y 2021, con todas las variables normalizadas a 100 en el primer afio citado. La primera
parte del periodo estd marcada por el desplome de la tasa de fecundidad, que se redujo en un
60% entre mediados de los setenta y mediados de los noventa hasta situarnos entre los paises
con menores indices de fertilidad del mundo. Durante buena parte del periodo, el peso de la

poblacién en edad fértil ha sido creciente, lo que ha mitigado el efecto de la caida de la



fecundidad sobre la tasa de natalidad total, pero la situaciéon se invierte de 2001 en adelante,

contribuyendo al descenso de la tasa de natalidad total.

Gréfico 1: Evolucién de la tasa de natalidad total y sus componentes, 1972 = 100
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- Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de poblacién por edades del INE (2022a)

Grafico 2: Tasa de fecundidad por grupos de edad (nacimientos por cada mil mujeres)
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- Fuente: INE (2022b). Indicadores de fecundidad.

El Graéfico 2 arroja algo de luz sobre las causas inmediatas del descenso de la tasa de fertilidad.
Comparando 1975 con 2020, se observa una fortisima caida de la fecundidad entre los 20 y los
34 afios, fruto sin duda de la masiva incorporacion de la mujer al mercado de trabajo y de las

dificultades para conciliar la actividad profesional con el cuidado de menores.!

1 Véase por ejemplo Castro-Martin et al (2021).



En paralelo al descenso de la natalidad, se produce en nuestro pais un fuerte aumento de la
esperanza de vida, tal como se ilustra en el Grafico 3. La esperanza de vida al nacer del conjunto
de la poblacién se incrementé en algo mas de 10 afios entre 1975 y 2019, reduciéndose en 1,25
afios en 2020 como resultado de la epidemia de Covid. El Grafico 4 muestra que, detras de este
fenémeno, hay un significativo descenso en las tasas de mortalidad que se concentra en el

primer afio de vida y en las edades superiores a los setenta afios.

Grafico 3: Evolucion de la esperanza de vida*
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- Fuente: INE (2022b). Indicadores de mortalidad.
(*) Nota: Lo que se dibuja en el gréfico es la edad media prevista de fallecimiento, no el tiempo esperado de
vida adicional, que es lo que se suele entender por esperanza de vida.

Grafico 4: Tasa de mortalidad por edades (defunciones por mil habitantes)

350

300

250

200

150

100

50

0

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

1975 2019 2020

- Fuente: INE (2022b). Indicadores de mortalidad.

Pasando a los movimientos migratorios, el Grafico 5 resume la evolucién del saldo migratorio
neto de nuestro pais desde 1950. Su valor es préacticamente nulo hasta 1990, aumenta durante
los afios noventa hasta unos 150.000 efectivos al afio y se dispara después durante los primeros

afios del siglo, para desplomarse con la llegada de la crisis de 2008 y repuntar en los afios



previos a la pandemia. En las tres tltimas décadas, hemos acumulado mas de siete millones de

entradas netas, lo que supone en torno a un 15% de la poblacién total del pafis.

Grafico 5: Flujos migratorios netos, Espafia desde 1950
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- Fuentes: RegData-Dem (de la Fuente, 2022) y Estadistica de variaciones residenciales (EVR), (INE, 2022c).

Las tendencias que hemos descrito en esta seccién han moldeado la estructura de la poblacién
espafiola y seguiran haciéndolo durante las préximas décadas. Su principal efecto ha sido el de
desencadenar un rapido proceso de envejecimiento, en el que el fuerte influjo migratorio de los
primeros afios 2000 sélo ha supuesto una tregua transitoria. Tal como se aprecia en el Grafico 6,
la tasa de dependencia de mayores (esto es, la razén entre la poblacién en edad de jubilacién y
la poblacién en edad de trabajar), un parametro clave para la salud de las finanzas del sistema
publico de pensiones, casi se ha duplicado durante el tltimo medio siglo. El llamativo retroceso
en el crecimiento de esta variable que se registra entre 2001 y 2008 se debe al fortisimo influjo
migratorio que se produjo en esos afios, en los que se acumulan més de 4,2 millones de entradas
netas, algo sin precedentes en nuestra historia demografica. Con el inicio de la Gran Recesién,
sin embargo, la inmigracién se desploma y la tasa de dependencia repunta con rapidez hasta

préacticamente recuperar su tendencia anterior.



Gréfico 6: Evolucién de la tasa de dependencia de mayores
(poblacién 65+/poblacion 20-64)
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Grafico 7: Poblacién residente en Espaiia en 2021. Distribucién por fecha de nacimiento
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A modo de resumen de la situacion de la que partimos de cara al medio siglo siguiente, el
Gréfico 7 muestra la distribucién de la poblacién residente en Espafia en 2021 de acuerdo con su
fecha de nacimiento. En la curva de poblaciéon resultan claramente visibles los efectos del
desplome de la tasa de natalidad documentado més arriba, que se traduce en un atipico patrén
de cohortes de tamafio cada vez menor entre 1975 y 1995, y de nuevo a partir del inicio de la
crisis de 2008. Las lineas verticales que aparecen en el gréfico dividen a la poblacién de acuerdo
con grandes tramos de edad con limites en 20 y 64 afios. Si desplazamos hacia la derecha la
"ventana" que aisla a la poblacién en edad de trabajar, podemos hacernos una idea aproximada
de hacia dénde vamos. Buena parte de las cohortes mas numerosas (las del llamado baby boom)
ya han salido de la edad fértil y estan aproximandose a la jubilacién, mientras que las cohortes

que entran a partir de ahora en edad de trabajar son ya, y seguiran siendo al menos durante los



proximos veinticinco o treinta afios, de un tamafio inferior al de las que salen, poniendo presion
al alza sobre el gasto en pensiones y cargando su peso sobre una base cada vez més reducida de

personas en edad de trabajar.

3. (Hacia donde vamos? Proyecciones para 2020-70

(Qué cabe esperar en términos demograficos del préoximo medio siglo? Desde hace tiempo,
tanto el INE como EUROSTAT elaboran periédicamente proyecciones demogréficas de largo
plazo en las que se describe la evolucién prevista de la poblacién espafiola y de su estructura
por edades y otras caracteristicas bajo la hipotesis general de que las tendencias demogréficas
actuales se mantienen inalteradas. A ellos se ha sumado maés recientemente la AIReF (2018), que
ha decidido elaborar sus propias proyecciones como input necesario para su tarea de

seguimiento de la sostenibilidad de las cuentas publicas espafolas.

En esta seccién pasaremos revista a las proyecciones mds recientes de las tres instituciones,
trabajando siempre con sus escenarios base o centrales. Las tres proyecciones se elaboraron en
2020, apoyandose fundamentalmente en datos de 2019.2 Las proyecciones de Eurostat,
conocidas como Europop 2019, se extienden hasta 2100, mientras que las del INE terminan en
2070 y las de la AIReF en 2050. La metodologia de los tres ejercicios puede consultarse en

Lanzieri (2020), INE (2020b) y AIReF (2020) respectivamente.

a. Hipétesis y modelos subyacentes

Las diferencias entre las tres proyecciones de poblacién que estamos analizando reflejan sus
diferentes hipétesis de partida sobre la evolucién de los principales fenémenos demogréficos, o
los modelos o procedimientos utilizados para proyectar sus sendas. En este apartado

repasaremos estos aspectos en cierto detalle.

Los supuestos centrales del INE

Muchos de los supuestos cruciales de la presente ronda de proyecciones de poblacién del INE
provienen de una encuesta dirigida a demoégrafos de toda Espafia. La encuesta se realizé en
mayo de 2020 y en ella se pedia a los expertos su opinién sobre los valores esperados a 15 y 50
afios vista de los principales parametros de fertilidad y mortalidad y del tamafio de los flujos
migratorios de entrada en y salida de Espafia. La senda completa de estos pardmetros se

construye basicamente por interpolacién lineal entre los dltimos valores observados de los

2 En principio, por tanto, los célculos se basan fundamentalmente en datos anteriores a la pandemia. Sin
embargo, las tres proyecciones ya intentan aproximar los efectos de ésta sobre el patrén de mortalidad por
edades, introduciendo ciertas correcciones rdpidas que probablemente resultardn insuficientes. Asf, el INE
tiene en cuenta el exceso de mortalidad y el descenso de los flujos migratorios observados en la primera
mitad de 2020 y la AIReF elabora dos escenarios centrales, con y sin correcciones por Covid, de los que me
quedaré con el primero. En la versién de Europop actualmente disponible en la web de Eurostat hay
también indicios de una correccién por Covid en las tasas de mortalidad de 2020, si bien la documentacién
no parece hacer referencia a ella.



mismos (generalmente en 2019) y los valores medios esperados para 2035 y 2070 de acuerdo con

la citada encuesta. (Véase INE, 2020b y c).

En el caso de las migraciones, se calcula en primer lugar el ntimero total de entradas y salidas,
distinguiendo en cada caso los entre los nacidos en Espafia y en el extranjero. Seguidamente,
este total se distribuye por edades y sexos utilizando la distribucién media observada de cada
flujo durante los ultimos 5 afios disponibles. Para estimar el niumero total de entradas y salidas
de cada grupo en 2020, se utiliz6 la informacién disponible sobre estas variables en su momento
para estimar el flujo correspondiente al primer semestre del afio, y se supuso que todos los
flujos fueron nulos en el segundo semestre debido a la pandemia. También se supuso que los
valores de 2021 coinciden con los asi estimados para 2020. Finalmente, se interpol6 entre 2021 y

las estimaciones de los expertos recogidas en la encuesta.

Eurostat

La hipotesis bésica que guia las proyecciones de Eurostat es la gradual convergencia entre todos
los paises miembros de la UE en términos de natalidad, mortalidad y flujos migratorios. En el
caso de la tasa de natalidad total, la senda proyectada se construye combinando dos modelos
diferentes: i) una extrapolacion basada en un modelo ARIMA aplicado a las series disponibles
desde 1960 y ii) un modelo de convergencia parcial desde el dltimo valor observado de este
parametro hacia un valor esperado de largo plazo, comun para todos los paises miembros y
tomado de estimaciones de la ONU para 2100, asignando al segundo modelo un peso creciente
en el tiempo. Para las tasas de mortalidad y los flujos migratorios, sin embargo, se utiliza sélo
un modelo de convergencia gradual hacia valores de largo plazo comunes a todos los paises de
la UE. (Véase Lanzieri, 2020). Los patrones de mortalidad por sexos y edades a largo plazo
provienen de una “tabla de vida” basada en el andlisis de las tendencias de mortalidad en un

grupo de paises avanzados.

En el caso de las migraciones de entrada y salida, se supone que cada pais vuelve en cinco afios
(esto es, en 2024) al valor medio de la serie relevante desde el afio 2000 (eliminando las
observaciones en ambos extremos de la distribucién) y luego converge gradualmente hacia un
valor per capita de largo plazo que es comtn para todos los paises miembros. En el caso de la
inmigracion desde fuera de la UE, este valor se calcula dividiendo el flujo total de entradas
esperado en 2024 por la poblacion total de la UE. Esto es, se supone que las entradas totales a la
UE se mantienen constantes de 2024 en adelante y se van redistribuyendo entre paises

miembros con tendencia a igualarse a largo plazo (en términos per capita).

3 Se utiliza, en particular, un valor de 1,83 hijos por mujer, que es el valor méximo esperado en 2100 de la
tasa de fertilidad total de los paises incluidos en Europop 2019 de acuerdo con el World Population Prospects
de 2019.



AIReF

En sus ultimas proyecciones, la AIReF supone que la tasa de fecundidad espafiola tiende a
converger hacia la media actual de un grupo de paises europeos considerados cercanos, que se
sitda en torno a 1,5 hijos por mujer. En el caso de la esperanza de vida, sin embargo, el
organismo utiliza un modelo de series temporales para extrapolar el patrén observado hasta el

momento en nuestro pais, sin referencia al resto de la UE.

En cuanto a las migraciones, la AIReF basa sus proyecciones en un modelo econométrico de
flujos bilaterales entre paises que ha sido desarrollado por Fernandez-Huerta y Lépez Molina

(FH&LM, 2018). El modelo es de la forma

(3) Yoar = F(Coa Xoar: €oar)
donde y, 4, viene a ser la probabilidad relativa de emigrar de o0 a d en el periodo t (en relacién
con la de quedarse en el pais de origen), ¢,; es una constante especifica para cada par de
territorios (estimada a través de un conjunto de dummies o variables ficticias diddicas) que
recoge el efecto de factores invariantes en el tiempo, tales como la distancia fisica o cultural
entre ambos territorios, € una perturbacion aleatoria y X un vector de variables explicativas al
comienzo del periodo que incluye, en principio, la estructura demogréfica de los dos territorios
(medida por el logaritmo del tamafio de diversos grupos de edad), sus niveles de renta per

cédpita y el stock preexistente de inmigrantes del mismo pais de procedencia.

Una vez estimado, el modelo se utiliza para predecir los flujos migratorios futuros entre cada
par de paises, partiendo de proyecciones de sus variables explicativas, X,4;, que se toman del

World Population Prospects de la ONU (https://population.un.org/wpp/) en el caso de las

variables demogréficas. En el caso del PIB per capita, las proyecciones se construyen a partir de
las previsiones de crecimiento a corto plazo del World Economic Outlook del FMI

(https:/ /www.imf.org/external/datamapper/datasets/ WEQO), que se extienden hacia delante

bajo el supuesto de que la tasa de crecimiento del PIB se mantiene constante e igual al promedio

(0 mediana) observado en cada pais desde 2000 hasta el presente.*

Aunque la idea de anclar las proyecciones migratorias en un modelo estructural resulta muy
atractiva, no esté claro que los resultados del ejercicio permitan ofrecer predicciones mucho mas
fiables que las que el INE y Eurostat construyen, esencialmente a ojo. Ademds del elevado
margen de error de las necesarias proyecciones de renta y poblacién para un ntimero elevado
de paises, un problema importante es que el modelo no funciona demasiado bien. Como
destacan los autores, los efectos fijos diddicos explican el 76% de la variacién observada en los

datos, mientras que el resto de las variables explicativas generalmente no son significativas e,

4 Para mds detalles sobre el modelo migratorio y la construccién de las proyecciones, véase el Anexo. Para
los primeros afios tras la pandemia, en la serie de migraciones se introduce también una correccién ad hoc
que intenta recoger los efectos de la reducida movilidad internacional. (Véase AIReF, 2020, Box 1, pp. 22-
3).



incluso cuando lo son marginalmente, afiaden muy poco al poder explicativo del modelo. Sin
embargo, los coeficientes estimados de estas variables varian apreciablemente en tamafio (e
incluso cambian de signo) con pequefios cambios en la especificacién del modelo (véase el
Cuadro 2 en FH&LM, p. 22) o en el periodo muestral utilizado para estimarlo, y con ellos
cambian también las sendas previstas de los futuros flujos migratorios hasta dibujar un amplio
abanico en el que caben proyecciones muy dispares (véase por ejemplo los Gréficos 7 y 9 en

FH&LM, p. 30 y 32).

También plantea algunas dudas sobre los detalles del procedimiento utilizado por la AIReF el
hecho de que las proyecciones finales del primer informe de esta entidad (AIReF, 2018) se
desvien de las de FH&LM (2018) sin que el origen de la discrepancia se aclare en el documento.
Centrandonos en las proyecciones para 2050, la estimacién preferida de FH&LM apunta a un
saldo neto de unos 250 mil efectivos (Graficos 8 o 9, pp. 31-2), mientras que el primer informe
de la AIReF (2018, Gréfico 6, p. 12) se acerca mas a 400 mil. En un nuevo informe elaborado dos
afios mas tarde (AIReF, 2020), la cifra se eleva de nuevo hasta 470 mil efectivos, aunque el
nuevo incremento podria deberse a la actualizacién de las proyecciones de poblacién y PIB per

cépita de la ONU y el FMI desde el estudio anterior.

b. Resultados

El escenario base de Eurostat para Espafia supone un rdpido aumento de la esperanza de vida
al nacer entre 2019 y 2070, de 5,9 afios para los hombres y 4,6 para las mujeres, hasta llegar a los
87,1 y 91,4 afios respectivamente en 2070. El INE, por su parte, prevé un aumento algo mads
suave de la esperanza de vida (una vez superado el bache Covid) hasta los 85,8 y 90,0 afios
respectivamente en 2069. Finalmente, la AIReF dibuja una senda similar a la del INE, aunque

un tanto irregular.

Gréfico 8: Supuestos sobre la evolucion de la esperanza de vida al nacer
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- Fuentes: Todos los gréficos de este apartado se elaboran a partir de datos descargados de INE (2020a),
Eurostat (2022) y AIReF (2020).



Grafico 9: Supuestos sobre la evolucién del nimero de hijos por mujer
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En materia de natalidad, Eurostat supone una gradual recuperacién de la tasa de fertilidad
(desde 1,27 hijos por mujer en 2019 hasta 1,49 en 2070), lo que todavia nos dejaria entre los
paises europeos para los que se prevén menores tasas de fertilidad (s6lo por detrds de Malta). El
INE prevé un aumento similar de esta variable sobre el conjunto del periodo, pero con un perfil
diferente y partiendo de un nivel algo mds bajo®, mientras que la AIReF dibuja una trayectoria
inicialmente descendiente, en principio mds acorde con los datos recientes, seguida de un giro
al alza que termina situdndola ligeramente por encima de las previsiones de las otras dos

organizaciones en 2050.

Grafico 10: Flujos inmigratorios netos
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> La diferencia en el valor inicial de la tasa de natalidad entre Eurostat y el INE es un tanto sorprendente,
dado que en principio el primero parte de datos suministrados por el segundo que incluyen al menos
estimaciones provisionales para 2019.
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b. Stock acumulado desde 2020, millones
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En cuanto a las migraciones, Eurostat prevé que el actual saldo migratorio neto espariol (en
torno a 500.000 personas en 2019) se reducird rdpidamente hasta algo menos de 200.000
entradas netas en 2025 y descenderd suavemente durante el resto del periodo, alcanzando en
2072 los 170.000 efectivos. El INE, por su parte, prevé un saldo migratorio neto algo mads
favorable en promedio y con un perfil creciente en el tiempo, que se acercaria a los 300.000
efectivos en 2069. Mdas optimista atin es la AIReF, que dibuja una senda del saldo migratorio
neto claramente por encima de los demds organismos, acercdndose al medio millén de efectivos
anuales hacia 2050. Esto supondria un total acumulado de 10,2 millones de entradas netas entre
2020 y 2050, frente a los 6,1 de Eurostat y los 6,8 del INE en la misma fecha.

Gréfico 11: Evolucion prevista de la poblacién
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Las sendas de natalidad, mortalidad y migraciones que acabamos de repasar generan las
proyecciones de poblacién total, en edad de trabajar y tasa de dependencia de mayores que se
muestran en los Gréficos 11 y 12. Mirando el panel a del Grafico 11, la AIReF prevé un
significativo aumento de la poblacién total, que alcanzaria los 54 millones en 2050, mientras que
el INE espera un suave crecimiento que nos acercaria a los 51 millones en 2070. La fuente mas

pesimista en términos de esta variable es Eurostat, que proyecta una senda con forma de U
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invertida con un maximo de 49,5 millones hacia 2045. Sin embargo, las tres proyecciones prevén
un descenso de la poblacién en edad de trabajar hasta 2050, que se invertiria parcialmente a

partir de esa fecha excepto en el caso de Eurostat.

Grafico 12: Evolucién prevista de la tasa de dependencia de mayores
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En la misma linea, todas las proyecciones coinciden en que cabe esperar un fuerte y sostenido
aumento de la tasa de dependencia de mayores durante las proximas décadas, hasta alcanzar
un maximo en torno a 2050 que practicamente duplicaria el nivel actual de esta variable. (Véase
el Grafico 12). De ahi en adelante se espera una reducciéon gradual, que seria modesta segun las

proyecciones de Eurostat y mas acusada segun las del INE.

Grafico 13: Distribucion por edades de la inmigracién neta (promedio 2020-49)
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Comparando los Graficos 11 y 12, resulta un tanto chocante que la AIReF proyecte a la vez el
mayor crecimiento de la poblacién y la tasa de dependencia mas elevada durante el grueso del

periodo 2020-50. La explicacién parece estar, al menos en parte, en la distribucién por edades de
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la inmigracién neta. La edad media de los inmigrantes es 3,2 afios mayor en el caso de la AIReF
que en el de Eurostat, que espera bastantes mas nifios y menos personas mayores de cincuenta

afios entre ellos.

Grafico 14: Poblacién residente en Espaiia en 2050. Distribucién por fecha de nacimiento
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Finalmente, el Gréfico 14 muestra la distribucién esperada en 2050 de la poblacion residente en
Espafia de acuerdo con su fecha de nacimiento. Las tres proyecciones dibujan una distribucién
bimodal, con un primer pico, el de los baby boomers ya bien entrados en edad de jubilacién, en
torno a los 75 afios de edad y un segundo pico, mas o menos acusado segun el caso, en torno a
los cuarenta afios de edad. Como ya hemos visto, el peso de los mayores de 65 en relaciéon con la
poblacién en edad de trabajar alcanzaria su maximo en torno a esta fecha y se reduciria
suavemente durante al menos las dos décadas siguientes, aprovechando el respiro que supone
el “valle” entre ambos picos en términos del tamafio de las cohortes que van entrando en la
jubilacién. Tras el valle, sin embargo, comenzaria a jubilarse un nuevo “baby boom”, aunque

mas reducido que el actual, volviendo a presionar al alza la tasa de dependencia.

4. Conclusioén

Durante el dltimo medio siglo, la poblacion espafiola ha experimentado un rdpido proceso de
envejecimiento generado por un fuerte aumento de la esperanza de vida y, muy especialmente,
por el desplome de la tasa de natalidad, que se redujo drésticamente en pocos afios hasta
situarnos entre los paises con menores indices de fecundidad del mundo. La fortisima entrada
de inmigrantes que se produjo durante la primera década del siglo permitié revertir

parcialmente este proceso durante algtn tiempo, pero la llegada de la crisis de 2008 puso fin a
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la tregua y supuso la vuelta en pocos afios a la tendencia previa de la tasa de dependencia de

mayores.

De cara al futuro, las proyecciones de poblacion elaboradas por las agencias estadisticas
espariola y europea y por la AIReF coinciden en que, una vez superado el bache del Covid, la
esperanza de vida continuard aumentando a buen ritmo durante las préximas décadas con los
avances en medicina y salud ptblica. También coinciden en que nuestras bajisimas tasas de
natalidad actuales comenzaran a recuperarse en alguna medida, acercdndose a las de nuestros
vecinos europeos, pero sin alcanzar el nivel de reposicion de 2,1 hijos por mujer que seria
necesario para mantener la poblacion constante en ausencia de flujos migratorios. Menos
acuerdo existe sobre la posible evolucién de la inmigracién neta, una variable con un
comportamiento pasado mucho mds volatil que la natalidad o la mortalidad y por ello mds
dificil de predecir con un minimo margen de confianza. Mientras que el INE ha recurrido a una
encuesta entre demdgrafos y Eurostat basa sus predicciones en una hipétesis genérica de
regresion a la media y convergencia entre los paises de la UE, la AIReF se apoya en un modelo
estructural de migraciones bilaterales, una base en principio mas firme que las anteriores pero
que, a la vista de los pobres resultados de la estimacién y de la sensibilidad de sus predicciones

a los detalles de la especificacién y el periodo muestral utilizado, también plantea serias dudas.

Pese a sus diferencias, las tres proyecciones que hemos analizado apuntan hacia una
continuacién del proceso de envejecimiento que llevaria a duplicar la tasa de dependencia de
mayores de aqui a 2050, poniendo una gran presién sobre nuestro sistema de pensiones y sobre
otras partidas importantes de gasto ptblico, como la sanidad y la dependencia. Uno de los
factores que podrian mitigar este shock serfa un fuerte y sostenido repunte de nuestro saldo
inmigratorio neto. Como muestra la experiencia de los primeros afios dos mil, tal repunte no es
descartable, pero serfa muy arriesgado dar por sentado que llegard y durara lo suficiente para

resolver los problemas de nuestro sistema de pensiones. Como minimo, harfa falta un plan B.

Hay, ademas, al menos dos buenas razones adicionales para optar por la prudencia en esta drea.
La primera es que una inmigracién elevada no serd suficiente para garantizar la sostenibilidad
de nuestras cuentas publicas. Para facilitar la consecucién de este objetivo, necesitarfamos
también que el grueso de los inmigrantes fueran jévenes con un nivel de cualificacién elevado y
un buen dominio del idioma, lo que podria no ser facilmente alcanzable, especialmente si el
influjo migratorio es elevado. La segunda es que un fuerte influjo de poblacién procedente de
paises con culturas e idiomas muy diferentes de los nuestros podria generar complicados
problemas de absorcién, como ha sucedido en otros paises europeos. Por ambos motivos,
convendria no caer en la tentacién de pensar que una politica migratoria laxa podria ofrecer
soluciones indoloras a los problemas de nuestro sistema de pensiones. Mds ftil serfa una
politica migratoria proactiva y selectiva que busque atraer a inmigrantes bien cualificados y tan

culturalmente cercanos como sea posible.
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Anexo: El modelo de migraciones de la AIReF

Como se ha indicado en el texto, las proyecciones de flujos migratorios de la AIReF se apoyan
en un modelo econométrico “gravitacional” que ha sido desarrollado por Fernandez-Huerta y
Loépez Molina (2018). El modelo se estima con datos para mas de 200 paises y seis décadas,
tomados de compilaciones de censos nacionales en los que tipicamente se recoge el stock de
residentes nacidos en otros paises. En este Anexo se esboza el modelo y el procedimiento
utilizado para estimar los flujos migratorios internacionales a partir del mismo y de

proyecciones de sus variables explicativas y se comentan algunos resultados de la estimacién.

Sean

POP;; = la poblacién residente en el pais i al comienzo del periodo ¢

Moa = la emigracion total desde el pais de origen, o, al de destino, d, durante el periodo ¢
Mot = Moa/POPy; la tasa de emigracion desde o hasta d en el periodo ¢, y

Moot = la poblacién del pais de origen o que se quedan en el mismo en el periodo ¢.

Puesto que la suma de los que emigran a algtin otro territorio y los que permanecen en el pais
de origen ha de ser igual a la poblacién total, tenemos que

M,or = POP,y — Xq Mygy

(D) Mpoe =1 = XaMoar
El modelo empirico que se estima, derivado de la maximizacién de una funcién de utilidad con

un componente aleatorio a la McFadden (1974), es de la forma

Modt

(2) Inyoqr = In—

= Coq + B Xoar + €oat

oot

0, en notacion mas genérica,

(3) :ij = Yodr = F(Cod'Xodt' godt)

donde c,; es una constante especifica para cada par de territorios (estimada a través de un
conjunto de dummies o variables ficticias diddicas), € una perturbacion aleatoria y X un vector de

variables explicativas.

Una vez estimado, el modelo se utiliza para predecir los flujos migratorios futuros, partiendo de
proyecciones de sus variables explicativas, X,,;. Centrandonos en el caso de Espafia (E) como
pais de destino, para cada posible pais de origen, o, se estimaria en primer lugar la tasa relativa
de emigracion a Espafia, $,z;

@) 905t = F(Cor, Xorr, 0)
Dado J,z:, podemos estimar i, como

(6) Moge = YortMoot

Por otro lado, partiendo de (1) y usando (5) tenemos

Moot = 1 = XaMoar = 1= Xg Voar Moot = 1 — Moot La Voar
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de donde

1

6) Mypt = ————
( ) oot 1+Yq Vodr

Substituyendo (6) en (5), tenemos que

7 'ﬁ'\l - 370Et
( ) oEt 1+Zdy0dt

Multiplicando por la poblacién esperada en f, obtenemos el influjo estimado de entradas a

Esparia provenientes de cada paifs o,

8) MoEt = %P@—Et

y sumando sobre los posibles paises de origen, llegamos finalmente a la inmigracién total a

Espafia esperada en el periodo ¢

) iEt = Zo MoEt = ZO%POPM

Procediendo de la misma forma, pero fijando Espafia como pais de origen, podemos calcular la
emigracién esperada desde Espafia al resto del mundo y el saldo migratorio neto de nuestro

pais.
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