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a. TITULO
Efecto del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econdémico, evidencia empirica

para 120 paises agrupados por regiones, periodo 1960-2018.



b. RESUMEN

El envejecimiento demografico se convertird en un desafio para las economias de los paises,
sin embargo, hay muy poca evidencia empirica sobre su impacto en el crecimiento econémico.
En este contexto, el objetivo de esta investigacion es evaluar el efecto del envejecimiento
poblacional sobre el crecimiento econdémico tomando como referencia en el modelo de Solow
(1956) en 120 paises, calificados por regiones. Se utiliza datos anuales, regresiones de minimos
cuadrados generalizados (GLS) y técnicas de cointegracion de datos de panel de segunda
generacién para corregir el potencial sesgo causado por la heterogeneidad en la pendiente y la
dependencia en las secciones transversales. Los resultados del modelo de minimos cuadrados
generalizados reflejan que el envejeciendo poblacional tiene un impacto positivo en el
crecimiento economico en las 120 economias analizadas. Ademas, los resultados de las
pruebas de cointegracion sefialan que las variables tienen una relacion de equilibrio a corto y
largo plazo. Posteriormente, el envejecimiento poblacional y el crecimiento econdémico tienen
una relacion causal en los paises de Asia Oriental y el Pacifico. En concreto, evaluamos el
impacto del envejecimiento poblacional, al mismo tiempo, se incluyo el rol del capital fisico,
las exportaciones, la urbanizacion y el gasto del gobierno. Finalmente, la investigacion propone
a los responsables de politica publica analizar mas a fondo las estructuras demogréaficas de los
paises, con el propdsito de mitigar los posibles efectos adversos que puede provocar el

envejecimiento poblacional.

Palabras clave: Envejecimiento poblacional; Crecimiento econdémico; Datos de panel

Codigos JEL: Q56. O47. C23.



ABSTRACT

Demographic ageing will become a challenge for countries' economies, yet there is very little
empirical evidence on its impact on economic growth. In this context, the objective of this
research is to evaluate the effect of population ageing on economic growth using the Solow
model (1956) in 120 countries, classified by region. Annual data, generalized least-squares
regressions (GLS) and second generation panel data cointegration techniques are used to
correct for potential bias caused by heterogeneity in slope and dependence on cross sections.
The results of the OLS model reflect that population ageing has a positive impact on economic
growth in the 120 economies studied. In addition, the results of the co-integration tests indicate
that the variables have an equilibrium relationship in the short and long term. Subsequently,
population ageing and economic growth have a causal relationship in the countries of East Asia
and the Pacific. Specifically, we assessed the impact of population ageing, including the role
of physical capital, exports, urbanization, and government spending. Finally, the research
proposes that policymakers analyze in greater depth the demographic structures of countries in
order to mitigate the potential adverse effects of population ageing.

Keywords: Population ageing; Economic growth; Panel data

JEL codes: Q56. 047. C23.



c. INTRODUCCION

Varias proyecciones muestran que el envejecimiento poblacional tiende a convertirse
en una de las trasformaciones sociales mas significativas del siglo XXI, porque la mayoria de
los paises estan experimentando un aumento de personas mayores. En este sentido, el informe
de Perspectivas de la poblacion mundial (2019) afirman que en 2050, una de cada seis personas
tendra 65 afios, ademas, una de cuatro personas que viven en Europa y America del Norte
podrian tener 65 afios 0 mas. (ONU, 2019) De igual manera, en los proximos 15 afios se prevé
que el aumento de personas mayores crecerd mas rapido en América Latina y el Caribe con un
71% de aumento de la poblacion de 65 afios, seguido de Asia con 66%, Africa 64% y Oceania
47% (FAO, 2019).

Continuando con las proyecciones del envejecimiento poblacional, la Organizacion
Mundial de la Salud (2019) afirman que entre 2015 y 2050 la poblacién mundial con més de
60 afos pasara de 900 millones a 2000 millones, lo que representara un aumento del 12% al
22%. Mientas que las proyecciones a nivel de paises, segun el indice Global de Envejecimiento
(2013) muestran que Japdn con un 27% de poblacion de 65 afios 0 mas, es el pais del mundo
con una tasa de envejecimiento mayor, Italia es el segundo pais, con un cuarto de su poblacién
mayor a 65 afos.

En la actualidad, varias investigaciones adhieren al envejeciendo poblacional como un
nuevo elemento que se suma a los factores que intervienen en el crecimiento econdémico. Sin
embargo, Solow (1956) ya estudiaba los efectos del crecimiento demografico sobre el producto
per capita. No obstante, uno de los pioneros en investigar los impactos del aumento de la
poblacion fue Thomas Malthus, en su libro “Un ensayo sobre el principio de la poblacion”
publicado en 1978, donde llego a la conclusion de que el crecimiento de la poblacién se
realizaba en progresion geométrica, en cambio la produccion lo hacia en progresion aritmética,

lo que generaria el agotamiento de los factores de produccion.



En los ultimos afios, varios estudios empiricos postulan que el envejecimiento
demografico proporciona ventajas al crecimiento econdémico, por ejemplo; Fougere y Merette
(1999); Fanti y Gori (2012); Bucci, Eraydin y Muller (2019) afirman que el envejecimiento
poblacional crea oportunidades para que las generaciones futuras inviertan en la formacion de
capital humano, estimulando de esta manera el crecimiento econdémico. Solventando la
afirmacion anterior, Gétmark, Cafaro y O’Sullivan (2018) exponen que no se debe tomar el
envejecimiento poblacional como un problema e incluso como crisis, puesto que en sus analisis
econdmicos muestran que los costos relacionados con el envejecimiento poblacional son
manejables en las sociedades, de igual forma que los problemas econémicos, sociales y
ambientales. A diferencia de los estudios previos donde estiman la relacion negativa o positiva
del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento economico; la presente investigacion
estima y analiza la relacion a corto y largo plazo, asi como las causalidad existente entre las
variables mencionadas, ademas se agregan variables de control, como las exportaciones, la
urbanizacién y el gasto publico para 120 paises clasificados por regiones.

En efecto, para solucionar el problema mecionado anteriormente se formulan los
siguientes objetivos especificos: Explicar la evolucion y correlacion entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econdémico, en 120 paises clasificados por regiones periodo 1960-
2018. Analizar la relacion de equilibrio a largo y corto plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico para 120 paises clasificados por regiones, durante
1960-2018. Estimar la relacién causal entre el envejeciendo poblacional y el crecimiento
econdmico para 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018. Luego de obtener
informacion confiable y robusta en torno a la investigacion se planted la hipétesis pertinente:
El envejeciendo poblacional genera incentivos para potenciar el crecimiento econémico tanto

en los paises desarrollados como los que estan en vias de desarrollo.



Para examinar empiricamente el efecto del envejecimiento poblacional en el
crecimiento econémico para 120 paises, durante el periodo 1960-2018, se utiliza como fuente
de datos el World Development Indicators (2018) que permite realizar estimaciones robustas y
balanceadas. Para elaborar el modelo econométrico se toma como referencia el modelo de
Solow (1956), la variable dependiente es el logaritmo del PIB per cépita, las variables
independientes son el porcentaje de personas mayores a 65 afios y la formacion bruta de capital,
ademas, para darle un mayor ajuste al modelo se agrega variables de control; las exportaciones,
la urbanizacion y el gasto del gobierno.

Para dar cumplimiento a los objetivos especificos planteados anteriormente, se estima
un conjunto de modelos de datos de panel de segunda generacion, donde incluye la
heterogeneidad en la pendiente y la dependencia en las secciones transversales. Los parametros
de las regresiones base se obtienen mediante un modelo de minimos cuadrados generalizados
(GLS) que toma en consistente con la autocorrelacion y heterocedasticidad. Los resultados del
modelo reflejan que el envejecimiento poblacional tiene impactos positivos sobre el
crecimiento econémico en las 120 economias analizadas. De igual manera, la formacién bruta
de capital, las exportaciones y la urbanizacion tiene un efecto positivo y homogéneo en el
crecimiento econdmico, por su parte, el gasto del gobierno presenta un efecto heterogéneo en
las regiones. Posteriormente, partir de los resultados de la prueba de dependencia en las
secciones transversales (Pesaran, 2004, 2015) y homogeneidad en la pendiente (Pesaran y
Yamagata, 2008), se estima la relacidn de equilibrio y las elasticidades de largo plazo mediante
un modelo de cointegracion de Westerlund (2005, 2007), FMOLS vy la causalidad mediante el
modelo de Dumitrescu y Hurlin (2012). Los resultados sefialan la existencia de una relacion de
equilibrio entre las variables en todas las regiones. Los resultados del FMOLS mostraron
resultados heterogéneos del envejecimiento poblacional, la formacion bruta de capital, las

exportaciones, la urbanizacion y el gasto del gobierno. Finalmente, los resultados de



casualidad, demuestran relaciones causales entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento econdmico en Asia Oriental y el Pacifico. Mientras que la formacion de capital,
las exportaciones, la urbanizacion y el gasto publico presentan relaciones causales mas directas
sobre el crecimiento econdémico.

Por otro lado, la estructura del trabajo investigativo cuenta con los siguientes
componentes: en el apartado d se muestra la revision de literatura, que describie los
antecedentes que son investigaciones realizadas anteriormente sobre el tema, como también se
incluye evidencia empirica reciente sobre la investigacion propuesta. El apartado e, detalla los
materiales y métodos utilizados para la recoleccion de datos y para la estimacion del modelo
econométrico. Por otra parte, el apartado f hace referencia a los resultados, los cuales son
sustentados con gréficas, tablas, analisis e interpretaciones acorde a los objetivos plateados. En
el apartado g se encuentra la discusion de resultados donde se contrasta los resultados obtenidos
en la investigacion con los resultados de otras investigaciones presentados en la revision de
literatura. En el apartado h muestran las conclusiones, las cuales estan en funcion de los
resultados encontrados para cada objetivo especifico. Continuamente, en el apartado i contiene
las recomendaciones formuladas acorde a las conclusiones. En el apartado j, se presenta la
bibliografia, mostrandose las referencias bibliograficas de donde se obtuvo la informacién
necesaria y selecta para la realizacion de la investigacion. Finalmente, en el apartado k se
registran los anexos, donde se encuentran diferentes cuadros o tablas que sirvieron de apoyo

para desarrollar la investigacion propuesta.



d. REVISION DE LITERATURA
1. Antecedentes

A lo largo de la historia se ha venido desarrollando varias teorias que intentan explicar
las razones del crecimiento econémico. Desde la teoria clasica hasta las nuevas teorias de
crecimiento econémico. Existen diversas aportaciones de los autores clasicos en torno al
crecimiento econémico; entre estos Adam Smith (1776) en su libro “Wealth of Nations” estudio
las fuentes de crecimiento de la riqueza de las naciones en el largo plazo. Ademas, Smith (1776)
afirma que la riqueza de las naciones es producto de dos factores: de la distribucion del factor
trabajo en las actividades productivas y en el grado de eficiencia de estas actividades
productivas. En este contexto, otro autor importante de la teoria clasica como es Ricardo (1817)
a través de su libro “Principles of Political Economy and Taxation” publicado en 1817
establece que el aumento de la productividad esta limitado por el tamafio del mercado y de la
clase capitalista. Por otro lado, Malthus (1820) afirma que para aumentar la demanda no se
necesita mayor inversion, propone que esta inversion debe venir acompafiada de un incremento
de la demanda.

Continuando con las escuelas del pensamiento econdémico, los principales exponentes
de la teoria neoclasica como Menger (1817); Walras (1874); Jevons (1879) y Marshall (1890)
argumentan que la economia llega a un punto de equilibrio conocido como pleno empleo
cuando existe un libre funcionamiento del mercado, asi mismo, afirmaban que cuando la
economia de mercado y la nueva industria ganaban mayor importancia, la acumulacion de
capital y la tecnologia pasaban a formar parte del desarrollo econdémico. En este sentido, otro
importante autor neoclasico como es Solow (1956) muestra que es posible el crecimiento
econémico en una economia con pleno empleo y estabilidad a través de la intensificacion de
capital y trabajo. En la década de 1920, cuando las principales economias de Europa

atravesaban fuertes procesos inflacionarios y desequilibrios financieros, como también, la



crisis de 1929 conocida como la Gran Depresidn que provocaron altos niveles de desempleo y
recesion econdmica. Para mitigar los problemas mencionados surgid la teoria keynesiana con
su maximo exponente Jhon Maynard Keynes, quien a través de su libro “General theory of
employment, interest and money” publicado en publicado en 1936 sostenia que la demanda
agregada es la que determina la produccién, mediante la intervencion de politicas monetarias
y fiscales que permitan dinamizar la demanda y aumentar la produccion. (Keynes, 1936). En
contraste, Harrod (1939) y Domar (1946) postulan que es improbable un crecimiento con pleno
empleo e inestabilidad econémica.

En cuanto a la evolucion del envejecimiento poblacional, la poblacién humana tiene
dos episodios principales, hasta aproximadamente el siglo XVIII la poblacion era
esencialmente estacionaria, con periodos bastante lentos de crecimiento, pero surgieron
tendencias crecientes en la poblacion alrededor de 1750, que llevo a aumentos de ocho veces
en la poblacion mundial total en menos de tres siglos (Becker, Glaeser y Murphy, 1999). La
caida de la fecundidad fue la principal caracteristica de la trasformacion demografica en la
segunda mitad del siglo XX, acompafiada de un aumento de la longevidad producto de una
mejoria en la calidad de vida principalmente en los piases desarrollados ha provocado que se
estudie el crecimiento econdmico a largo plazo desde otra perspectiva, incorporando como otro
componente clave a este, el envejecimiento demografico (Huenchuan, 2018).

Sin embargo, los modelos de crecimiento econémico siempre se han preocupado por
los efectos de la demografia, desde los tedricos clasicos y quiza uno de los mayores exponentes
del estudio demografico Thomas Malthus a través de su libro “Essay on the principle of
population” llego a la conclusion que la poblacién tiende a crecer a un ritmo mas rapido que
las existencias de alimentos, por lo tanto, sostenia que los seres humanos en ausencia de
mecanismos que frenen la poblacidn, tenderan a aumentar en progresion geométrica, mientras

que las existencias de alimentos solo pueden aumentar en progresion aritmética (Malthus,



1926). Asimismo, desde los tedricos neoclasicos mediante el modelo de Solow (1956) hasta
los mas recientes modelos de generaciones solapadas como los Diamond (1965) y Romer
(1986) afirman que el tamafio de la poblacion en el largo plazo afecta positivamente al
crecimiento econémico, sin embargo, no se considerd la estructura de la poblacion por edades.
En este sentido, McMorrow y Roeger (1999) establecen que los paises deben estructurase y
modelarse correctamente para evaluar e incorporar el impacto de un proceso de envejeciendo
poblacional, evitando de esta manera desequilibrios productivos en sus economias.

2. Evidencia empirica

En el contexto de buscar determinantes que expliquen el crecimiento econémico, la
presente investigacion hace énfasis en el impacto que genera el envejecimiento poblacional es
la estructura econdmica de los paises. El aumento de la calidad de vida y la disminucion en las
tasas de fecundidad han proporcionado dividendos demograficos en los paises, concentrandose
cada vez més en las personas de edad avanzada (Abgrigo, Racelis, Salas y Herrin, 2016). El
resto de la evidencia empirica se estructura en tres partes. En la primera parte se aborda los
estudios que postulan la existencia de una relacion positiva entre el envejecimiento poblacional
con el crecimiento economico. La segunda parte se centra en las investigaciones donde el
envejecimiento poblacional y el crecimiento econdémico tienen una relacion negativa.
Finalmente, en la tercera parte se integran mas variables que expliquen el crecimiento
econdmico, como la formacién bruta de capital, las exportaciones, la urbanizacion y el gasto
del gobierno.

El constante cambio de estructura por edades de la poblacion es quiza una de las
trasformaciones mas importantes de los altimos afios, sin embargo, varios autores concuerdan
en que estos cambios de una u otra manera han contribuido a potenciar el crecimiento
econdmico. Por ejemplo, Han y Lee (2020) en su estudio sobre el cambio demografico y el

capital humano en Corea del Sur, sefialan que el capital humano seguira siendo un importante
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factor de crecimiento econémico en los proximos afios, especialmente mediante la acumulacion
del este capital en las mujeres y ancianos. Al respecto, Jager y Schmidt (2016); Uddin, Alam y
Gow (2016); Bucci, Eraydin y Mdller (2019); Mamun, Rahman y Khanam (2020) investigaron
que el efecto dilucion del crecimiento de la poblacion en la formacién de capital humano
produce una correlacion positiva entre la tasa de crecimiento demografica y el crecimiento
econdmico a largo plazo. Asimismo, hay estudios que sefialan que el envejecimiento de la
poblacién podria crear oportunidades para que las futuras generaciones inviertan en la
formacion de capital humano, lo que estimularia el crecimiento econémico (Fougere y Merette,
1999; Fanti y Gori, 2012; Uddin, Alam y Gow, 2016).

En cambio, Choi y Shin (2015) afirman que el envejecimiento demografico provoca
una disminucién en el crecimiento de la oferta de trabajo y un aumento en el capital social,
produciendo de este modo la intensificacion del capital, que es un determinante importante
para el crecimiento de la economia en el largo plazo. En este sentido, el envejecimiento de la
poblacion no es necesariamente un factor negativo para el crecimiento economico cuando se
tiene un sistema de pensiones de vejez en equilibrio (Futagami y Nakajima, 2001; Munir y
Shahid 2020).

Dentro del mismo marco, varios autores como Choi y Shin (2015); Wei y Hao (2010);
Fanti y Gori (2012) y Azamahou y Mishra (2008) indican que los efectos del envejecimiento
son menores para aquellos que reportan mayores ahorros para la vejez, donde la economia
tenga una especie de fluctuaciones, por tanto, se ahorra en la juventud para apoyar el consumo
cuando se incremente la edad. Ademas, Getzen (1992); Jager y Schmidt (2016); Boz y Ozsar1
(2020); Pascual-Saez, Cantarero-Prieto y Manso (2020); Gétmark, Cafaro y O Sullivan (2018)
indican en su analisis que no se debe tomar el envejeciendo poblacional como un problema,

incluso como una crisis puesto que los costos relacionados con el envejecimiento demografico
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son manejables en la sociedad, como también los problemas econdmicos, sociales y
ambientales.

En el segundo grupo, como ya se menciond, esta integrada por investigaciones que
evidencian el efecto negativo del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econémico.
Existe una amplia literatura que analiza esta relacién, sin embargo, la mayoria de las
investigaciones se centran en la afectacion del envejeciendo poblacional sobre el mercado
laboral. En este contexto, Lee y Shin (2019) afirman que a medida que aumenta la participacion
de la poblacion en la vejez, ha coincidido con una disminucion en la proporcion de poblacion
en edad de trabajar, complicando de esta manera el crecimiento econémico. En contraste,
Golley y Zheng (2015); Wongboonsin y Phiromswad (2017) indican que la estructura
demografica afecta al crecimiento economico de manera diferente en los paises desarrollados
y en vias de desarrollo, por ejemplo, un aumento de la participacion de la poblacion de tercera
edad tiene un efecto negativo en la economia a través de las instituciones y los canales de
inversion.

La pérdida de la productividad laboral es un punto critico que provocado por el
envejecimiento poblacional, por ejemplo, autores como Acemoglu y Restrepo (2017); Tsun
(2003); Keyfitz y Flieger (1991) demostraron que los trabajadores mayores presentan niveles
de productividad méas baja en comparacion con los trabajadores méas jovenes, en consecuencia,
si los trabajadores mayores permanecen mas tiempo en la fuerza laboral generaran
desequilibrios productivos en esta, ralentizando el crecimiento econdémico. A diferencia de
estudios previos, varios autores muestran como el envejecimiento poblacional afecta
indirectamente y de manera negativa sobre el crecimiento econémico, por ejemplo, limakunnas
y Miyakoshi (2013); Berk y Wueil (2015); Kim, Hewings y Lee (2016); Munir y Shahid (2020)
postulan que el envejecimiento poblacional provoca la pérdida de capital humano, puesto que

los maestros de edad avanzada trasmiten conocimiento obsoleto, que se traduce en un atraso
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en la tecnologia y en la productividad de la fuerza laboral. Por otro lado, Kolasa y Rubaszek
(2016) y Liu (2020) pronostican que existira prevalencia de enfermedades cronicas a medida
que la poblacién envejece, lo que ocasionara un crecimiento en el gasto en salud, como también
mayores prestaciones sociales, principalmente en las zonas rurales provocando mayores niveles
de pobreza.

Posteriormente, con respecto al tercer grupo sobre otros determinantes que explican el
crecimiento econémico empezaremos por la formacién bruta de capital. Basandonos en la
investigaciones de Blomstrom, Lipsey y Zejan (1993); Bohm y Vachadze (2008); Azam
(2019); Mohanty y Bhanumurthy (2019); Shah et al. (2020) donde postulan que los activos
tangibles de capital provocan una coexistencia estable sobre las dinamicas de crecimiento
economico. En contraste, varios estudios muestran que las practicas de inversion de capital por
los gobiernos locales revelan una imagen compleja y desordenada, con posibles efectos y
consecuencias en las economias de estos paises (Gong y Wang, 2012; Sohrabi y Movaghari,
2019; Alpenberg y Karlsson, 2019; Corrado, Haskel y Jona-Lasinio, 2019).

Asimismo, la hipotesis de crecimiento impulsada por las exportaciones es valida en
todos los paises, a través de la potenciacion de la demanda agregada (Emery, 1967; Prospects,
2018; Alpenberg y Karlsson, 2019; Tang y Abosedra, 2019; Syapsan, 2019; Huang y Huang
2020). De hecho, Ramos (2001); Tekin (2012); Dritsaki, (2013); Sahoo y Sahu (2014)
Olayungbo (2019); Sunde (2017); Mania y Rieber (2019) indican que las exportaciones
mejoran las capacidades productivas de los paises mediante la potenciacion del capital humano.
Sin embargo, en Africa Sub-Sahariana el impacto de las exportaciones sobre el crecimiento
econdmico en el corto plazo fue positivo pero insignificante, mientras que en el largo plazo el
impacto se volvid negativo, tal como lo sefialaron Edo, Osadolor y Dading (2019). En general,

estos impactos negativos de las exportaciones suceden principalmente por la falta de
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tecnificacion en las exportaciones, como también por las restricciones comerciales (Coad y
Vezzani, 2019; Edo, Osadolor y Dading, 2019; Fakraoui y Bakari, 2019; Su et al. 2019).

Por otra parte, Guan et al. (2018); Yuan et al. (2018); Liang y Yang (2019); Patra
(2019); Zhu, J, Zhu, My Xiao (2019); Bakirtas y Akpolat (2018); Zhang et al. (2019) indican
que la urbanizacién es un requisito importante para promover el crecimiento econémico,
generando infraestructuras con condiciones de vida y servicio para los residentes. De este
modo, la urbanizacién se focaliza como generadora de oportunidades de inversion, modelando
también la relacion capital-trabajo que potencie la relacién rural-urbana para una trasformacién
social fluida (Yuan et al., 2018; Zhu y Xiao, 2019 y Zhang et al., 2019). No obstante, varios
autores relacionan la urbanizacion como factor perjudicial para el desarrollo social y
economico, por ejemplo, Chen et al. (2014); Song et al. (2018); Zheng y Walsh (2019); Fan et
al. (2019); Zhu, Whag y Zhang (2019); Ali et al. (2020) afirman que la urbanizacion genera
una constante contaminacion del aire, suelo y el agua, contribuyendo al deterioro ambiental.

Por su parte, el gasto publico actua positivamente en el crecimiento econémico desde
diversos campos, como el gasto social y el gasto en salud que contribuyen al crecimiento de la
produccién (Nketiah-Amponsah, 2009; Attari y Javed, 2013; Facchini y Seghezza, 2018;
Divino, Maciel y Sosa, 2020). De hecho, Irandoust (2019) mediante la Ley de Warnger muestra
que el PIB estéa ligado a largo plazo a los gastos del gobierno, existiendo una casualidad que va
desde la primera a la Gltima variable. Por el contrario, varias investigaciones sefialan que el
gasto del gobierno provoca desequilibrios en las economias, por ejemplo, Hsieh y Lai (1994);
Lin (1994): Olayungbo y Olayemi (2018) en sus estudios en economias emergentes, donde los
resultados mostraron efectos negativos del gasto publico sobre el crecimiento econémico, tanto
a corto y largo plazo. Basandonos en la evidencia empirica existente; la presente investigacion
estima y analiza la relacion de corto y largo plazo, asi como la causalidad existente entre el

crecimiento econdmico, el envejecimiento poblacional y la formacion bruta de capital. Para
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120 paises clasificados segun el método Atlas, en siete regiones: América Latina y el Caribe
(ALC), América del Norte (AN), Asia Oriental y el Pacifico (AOP), Asia del Sur (AS), Africa
Sub-Sahariana (ASH), Europa y Asia Central (EAC) y Oriente Medio y Africa del Norte
(OMAN). Ademas, se utiliza como variables de control las exportaciones, la urbanizacion y el
gasto publico, para mejorar la robustez del modelo, debido a que como se explica en la

evidencia empirica estas variables son determinantes del crecimiento econémico.
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e. MATERIALES Y METODOS (DATOS Y METODOLOGIA)
1. Tratamiento de datos

Para examinar empiricamente el efecto del envejecimiento poblacional en el
crecimiento econdmico se utilizaron datos del World Development Indicators (2018),
informacién anual exactamente balanceada para 120 paises clasificados por regiones para el
periodo 1960-2018. Precisamente, para seleccionar los paises y el periodo de tiempo se lo
realiz6 de acuerdo a la disponibilidad de los datos, permitiendo de esta manera realizar
estimaciones utilizando datos de panel fuertemente balanceados. Tomando como referencia el
modelo de Solow (1956) la variable dependiente es el logaritmo del PIB per capita, mientras
que las variables independientes son el envejecimiento poblacional y la formacion bruta de

capital. Ademas, para dar mayor robustez al modelo se incorporamos variables de control; las

exportaciones, la urbanizacion y el gasto del gobierno.

Tabla 1.

Descripcion de variables

Variable Simbolo Definicion Medida
PIB per PIB;;  Producto interno bruto (PIB) dividido por la poblacion  Ddlares
capita a mitad de afio base. estadounidenses
Poblacion EP;;  Contabiliza todos los residentes mayores de 65 afios % Poblacion
mayor a 65 independiente de su situacion legal o de ciudadania, total
afios de excluyendo a los refugiados no asentados
edad permanentemente en el pais de acogida
Formacion FBC;; Comprende los desembolsos en concepto de adiciones ~ %PIB
bruta de a los archivos fijos de la economia mas variaciones
capital netas en el nivel de los inventarios
Exportacion Xit Muestra el valor de los bienes que se entregan al resto  Dolares
es del mundo estadounidenses
Poblacion PU;;  Serefiere a las personas que viven en areas urbanas % Poblacion
urbana segun lo definido por las oficinas nacionales de total
estadistica
Gasto GP;;  Incluye todos los gastos corrientes para la adquisicion ~ %PIB
publico de bienes y servicios (incluida la remuneracion de los

empleados)
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Para evitar diferencias estructurales entre los paises, en esta investigacion se agrupo los
120 paises por regiones. Por lo tanto, se tom6 como referencia el método Atlas del Banco
Mundial, puesto que es una herramienta util que permite clasificar los paises de acuerdo a la
region que pertenecen. En el Anexo 2 se muestra las cinco regiones en las cuales se clasificaron
los 120 paises; América Latina y el Caribe (ALC), América del Norte (AN), Asia Oriental y el
Pacifico (AOP), Asia del Sur (AS), Africa Sub-Sahariana (ASH), Europa y Asia Central (EAC)
y Oriente Medio y Africa del Norte (OMAN).

En la Tabla 2 se reporta los estadisticos descriptivos de las seis variables incluidas en
el articulo. Entre los principales datos de interés, encontramos que el PIB per capita promedio
en los 120 paises oscila alrededor de $9.571,98. Por otra parte, en promedio el 6,47% de la
poblacion den los 120 paises tienes mas de 65 afios. Otro dato relevante es que tanto las
exportaciones como el gasto publico representan en promedio el 24,06% y 15,30% del PIB
respectivamente. Finalmente, los datos de la poblacion urbana sugieren que en los paises
analizados existe en promedio menor nimero de personas viviendo en el area urbana. En todas
las variables existe mayor variabilidad entre los paises que dentro de ellos. Ademas, en las
variables crecimiento econdmico, el envejecimiento poblacional, formacion bruta de capital,
exportaciones, poblaciones y gasto publico existe mayor dispersion de los datos entre paises
que dentro de la serie del mismo pais. Por otro lado, la matriz de correlacion describe una
relacion preliminar de las variables de estudio, tanto las variables independientes como las de
control estdn correlacionadas positivamente con el crecimiento econdmico al 5% de

significancia.
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Tabla 2.

Estadisticos descriptivos y matriz de correlacion

Crecimiento Economico Envejecimiento poblacional Formacién bruta de Capital Exportaciones Poblacion Gasto
urbana publico

Media 8,13 6,47 23,90 21,42 48,44 15,28
Std. Dev. (General) 1,59 4,52 9,54 2,87 24,93 6,46
Std. Dev. (Entre) 1,54 4,17 6,33 2,42 23,40 5,21
Std. Dev. (Dentro) 0,42 1,77 7,15 1,56 8,86 3,85
Min 0,42 1,13 -5,74 13,82 2,08 0,00
Max 11,43 27,58 95,32 28,54 100 64,39
Skewness -0,19 1,29 1,29 -0,05 0,10 1,04
Kurtosis 2,95 3,77 7,21 2,48 1,88 5,62
Observaciones 7080 7080 7080 7080 7080 7080
Paises 120 120 120 120 120 120
Afos 59 59 59 59 59 59
Crecimiento econdmico 1,00

Envejecimiento poblacional  0,73" 1,00

Formacién bruta de capital 0,23" 0,04 1,00

Exportaciones 0,62" 0,58" 0,15" 1,00

Poblacién urbana 0,78" 0,62" 0,17" 0,65" 1,00

Gasto publico 0,25" 0,26" 0,11 0,04 0,20 1,00
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En la Tabla 3 se muestra el diagnostico de colinealidad. En general, cuando los
predictores estan altamente colineales, es decir, relacionados linealmente, pueden causar
problemas en la estimacion de los coeficientes de las regresiones. No obstante, se debe tomar
en cuenta que la prueba de colinealidad solo debe aplicarse a las variables predictoras
(independientes). En este sentido, en los resultados se muestra que no existe colinealidad en
las variables predictoras, puesto que los valores VIF son bajos, con un promedio de 1,59.
Ademas, el nimero de condicién es menor a 10, por tanto, los resultados generan una condicién
de estabilidad.

Tabla 3.

Diagndstico de colinealidad

Variable VIF SQRT VIF Tolerance Squared
Envejecimiento poblacional 1,89 1,38 0,53 0,47
Formacién bruta de capital 1,06 1,03 0,95 0,05
Exportaciones 1,99 1,41 0,50 0,50
Poblacion urbana 2,11 1,45 0,47 0,53
Gasto publico 1,12 1,06 0,89 0,11
Media 1,64 Numero de condicion 0,30

La Figura 2 muestra el promedio de las seis variables para las siete regiones. Primero,
el PIB per capita es extremadamente alto en los paises pertenecientes a América del Norte
(AN), y Europa y Asia Central (EAC), con relacion al PIB per capita de las regiones de Asia
del Sur (AS), Africa Sub-sahariana (ASH) y América Latina y el Caribe (ALC). Segundo, las
regiones de Europa y Asia Central (EAC) y América del Norte (AN) tienen un alto porcentaje
de personas mayores a 65 afios, en comparacion con las regiones restantes. Desde esta
perspectiva, se resalta que las regiones con mayor PIB per cépita tiene altos niveles de
envejecimiento de su poblacion, mientras que las regiones que tiene un PIB per capita bajo
también poseen un nivel de envejecimiento menor. Siguiendo esta linea, surge una posible
hipdtesis, que un crecimiento econdémico alto en las economias de los paises esta ligado a

mayores niveles de envejecimiento en sus poblaciones. Tercero, la formacion bruta de capital
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se distribuye uniformemente en todas las regiones. En cuanto a las variables de control, los
datos muestran que la region que tiene mayores ingresos por exportaciones es América del
Norte (AN). Por otra parte, América del Norte (AN), Europa y Asia Central (EAC), Oriente
Medio y Africa del Norte (OMAN) y América Latina y el Caribe (ALC) son las regiones que
tienen mayor nimero de personas en el area urbana respectivamente. En cambio, la
participacion del gasto del gobierno tiene un comportamiento mas uniforme en todas las

regiones.
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Figura 2. Promedio de las variables por regiones (1960-2018)

Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial (2018)
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2. Estrategia econométrica

En efecto, entre los aportes principales de la investigacion es incluir el envejecimiento
poblacién como un determinante del crecimiento econdémico. Desde esta perspectiva, se tomo
como referencia el modelo béasico de Solow (1956), también conocido como modelo exdgeno
de crecimiento o modelo de crecimiento neoclasico. Ademas, el modelo utiliza la funcion de

produccion Cobb-Douglas, tal como se muestra en la Ecuacion 1.

Y = K*(AL)" (1)

Donde, Y representa la produccion, K el capital, L la fuerza laboral, A es un constante
que representa la tecnologia asociada al factor trabajo. Asi mismo, « representa una fraccion
del producto por el capital (Solow, 1956). Posteriormente, con la finalidad de asociar la
estrategia econometria a los objetivos de la investigacion, la estrategia econométrica esta

dividida en tres partes, de acuerdo a los objetivos especificos.

2.1.0bjetivo especifico 1.

Explicar la evolucién y correlacion entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento econdmico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018.

La estrategia econométrica para evaluar el impacto del envejecimiento poblacional
sobre el crecimiento econdmico, como se menciond anteriormente, esta dividida en tres etapas.
La primera etapa comprende la estimacion de un modelo de regresidn basico de datos de panel.
Dentro del mismo marco, cabe recalcar que la variable dependiente es el crecimiento
economico representado por el PIB per cépita, mientras que las variables predictoras son el
envejecimiento poblacional y la formacion bruta de capital del pais i = 1, ...,120, periodo t =
1960, ...,2018. De este modo, la primera etapa econométrica permite evaluar el grado de
asociacion y direccion correlacional de las variables en los 120 paises y por regiones. A

continuacion, en la Ecuacién 2 establece el modelo basico de datos de panel.
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log(PIBperi,t) = (o +61) + V1iEpic + ¥ Kir + 0, (2)

Los pardmetros y, + &, capturan la variabilidad en el tiempo y en las secciones
transversales, mientras que el parametro 6; . representa el error estocastico. De igual manera,
la eleccion entre efectos fijos y aleatorios se determina mediante la prueba de Hausman (1978).
Ademas, para evidenciar la presencia de autocorrelacién y heterocedasticidad se utilizara la
prueba de Wooldridge (2002) y la prueba de del multiplicador de Lagrange de Breusch y Pagan
(1980) respetivamente. Con el propdésito de corregir los problemas antes mencionados se
estimara las regresiones mediante un modelo de minimos cuadrados generalizados (GLS).
Como se mencion0 anteriormente, las variables de control que explican el crecimiento
economico potencian la robustez del modelo. Precisamente, la Ecuacion 3 muestra el modelo

béasico de datos de panel con variables de control.
log(PIBper;;) = (Vo + 81) + y1Epis + v Kig +VCir + 6; (3)

La Ecuacion 3 registra el modelo béasico de datos de panel con las respectivas variables de
control, donde, VC; . contiene las variables de control; exportaciones, la poblacion urbana y el

gasto del gobierno.

2.2.0bjetivo especifico 2.

Analizar la relacion de equilibrio a corto y largo plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante
1960-2018.

En general, una de las principales caracteristicas del uso de datos de panel es la
capacidad para agrupar informacién proveniente de una serie temporal, con la proveniente de
las secciones transversales. Sin embargo, para que las estimaciones sean eficientes el parametro

de interés deben ser homogeéneos (Blomquist y Westerlund 2013). Por lo tanto, para cumplir
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con la condicion de homogeneidad en los parametros se utilizaréa la prueba de homogeneidad
propuesta por Pesaran y Yamagata (2008). Dentro del mismo marco, dado que los datos de
panel no son estacionarios y son sensibles a las pruebas de raiz unitaria utilizadas, primero, se
determina si existe dependencia en las secciones trasversales para poder decidir qué pruebas
de raiz unitaria serian apropiadas. Tal como lo sefiala De Hoyos y Sarafidis (2006), el aumento
de la integracién econémica de paises y regiones, tienden a tener fuertes interdependencias. En
efecto, para determinar si el modelo presenta dependencia trasversal se utilizara las pruebas de
Pasaran (2004) y Pesara (2015). La Ecuacion 4 muestra la prueba de dependencia trasversal

basada en el estadistico CD.

=2 1)]1/2 P @

2

En contraste, se ha demostrado que las pruebas de raiz unitaria basadas en los paneles

tienen un mayor nivel de eficiencia con respecto a las pruebas de raiz unitaria basadas en las
series de tiempo individuales. De este modo, existen dos géneros de pruebas de raiz unitaria.
Primero se encuentran las pruebas de raiz unitaria de primera generacion, donde las series de
tiempo individuales en el panel son independientemente transversales (Choi, 2001; Hadri,
2000; Imet al. 2003; Levi y Col, 2002 y Maddala y Wu, 1999). En cambio, las pruebas de raiz

unitaria de segunda generacion proponen una dependencia transversal en los paneles.

Ademas, es posible que los modelos con datos de panel tengan un componente
tendencial al incorporar series de tiempo y datos de seccion trasversal. Por lo tanto, es necesario
asegurarse que las variables sean estacionarias antes de las pruebas de cointegracién. Para
evitar los problemas de estimacidn antes mencionados, en la presente investigacion se utilizara
las pruebas de Pesaran (2007) y Breitung (2001) en niveles y con su segunda diferencia, con 'y

sin efectos tendenciales, estas pruebas de raiz unitaria son de segunda generacidn, es decir, que
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suponen la dependencia transversal en los datos. Lo cual se puede estimar a partir de la

siguiente ecuacion.

Ve =Kot Aye—q +; € + Zipzzﬁjyt—i—l + & (5)

Donde y, representa la serie que se supone contiene una raiz unitaria, t es la
interseccion que captura el efecto de tendencia de tiempo, ¢, es el error gaussiano y p representa
la longitud del desfase. Por lo tanto, en la Ecuacién 5, cuando el parametro A es significativo

podemos concluir que al menos uno de los paneles presenta raiz unitaria.

Continuando a la fase de cointegracion, la prueba de cointegracion de Westerlund
(2007) permite la dependencia en las secciones trasversales mediante el método bootstrop.
Donde, la hipdtesis nula plantea, que el panel no presenta cointegracion en el corto plazo, por
otro lado, la hipdtesis alternativa es que el panel se integra de manera conjunta o se cointegran
al menos una unidad para las pruebas de media grupal. Especificamente, la prueba de

Westerlund (2007) se basa en el programa de correccion de errores.

Pi pi
Vie =6lde + a;(Vie1 — BiXiro1) + Z @ijYie—j + Z VijXit—j + € (6)
= j==ai

Donde, t =1,..,Tei=1,...,N,d; denota los componentes deterministas, mientas
que p; Y q; son las ordenes de retraso y adelanto que pueden varia en cada pais. Dentro del
mismo marco, para generalizar los resultados de la ecuacion anterior tomando en cuenta la
dependencia trasversal, se utilizara el enfoque de arranque de Westerlund (2007). EI método
se asemeja al utilizado por Chang (2004) y procede de la siguiente manera. Primero se debe

ajustar la regresion de minimos cuadrados:
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bi bi

Ay = z @iy + z VijAxiej + €y ()

j=1 j==qi
Luego de formar el vector w, = (é;,Ax;), donde & y Ax, son vectores de
observaciones sobre é;; y Ax;; respectivamente. Posteriormente, se genera las muestras de

bootstrap w; = (e;, Ax,”) muestreando con remplazo el vector residual centrado.

T
W= W ) ®)
We= Wy ——— ) W;
t Lr—14
j=1
El siguiente paso es generar la muestra de bootstrap Ay;;. En este sentido, primero se
construye la version bootstrap del error compuesto y;;, tal como se muestra en la Ecuacién 9.
Pi
He= ) Pyba e )
J=-qi
En la Ecuacion 9, a partir de la estimacion de minimos cuadrados se obtiene 7;;, por
tanto, una vez obtenido los valores iniciales, procedemos a generar Ay;; recursivamente de

Uiz, cCOmo se muestra en la Ecuacion 10.

Di
AV = ) Aybyie; — K (10)

j=1

Por otra parte, generamos y;; Y x;; con la hipotesis nula impuesta de manera siguiente:

t t
Yie = Yio Z Ayij, Xip = Xjo + Z Axj (11)
(- e

j=1
Una vez obtenida la muestra de bootstrap y;; y x/;, obtenemos el bootstrapped de la
prueba de correccion de errores: denotando la prueba mencionada por t;. Si repetimos este

procedimiento S veces, obtenemos que t;/, ..., tg es la distribucién bootstrap de la prueba.

Finalmente, una vez que se confirme que existe una relacion de cointegracion a corto

plazo entre las variables del modelo. Se utilizara el estimador FMOLS de media grupal, que
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permite obtener los vectores de cointegracion a largo plazo. Ademas, el estimador corrige el
sesgo de endogeneidad y correccidn serial, y, sobre todo, permite estimar vectores cointegrados
heterogéneos para cada miembro de panel (Pedroni, 2011). El panel FMOLS se presenta en la

Ecuacién 12.

N
Borw =N ) Biu (12)
i=1

Donde, B;ry representa la estimacion FMOLS de series de tiempo para cada pais:

T -1 7
Berm = <2(Xit - X;) (Xie — Xj)) Z((Xit - X)) (yie — ;) = 90) (13)
t=1 t=1

Ademas, cabe recalcar que ¥; es una descomposicion de la varianza a largo plazo.

2.3.0bjetivo especifico 3.
Estimar la relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
economico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante 1960-2018.
Finalmente, considerando el modelo propuesto por Dumitrescu y Hurlin (2012), se
determinara la existencia y direccion de causalidad tipo Granger (1988) para modelos de datos

de panel.

K K
Yie = a; + Z YEYieor + Z BEx; i + Hie (14)
k=1 k=1

Continuando con la misma nomenclatura de las ecuaciones anteriores. En la Ecuacién
14, el término y;, representa el logaritmo del PIB per capita. La prueba de causalidad se

verifica entre parejas de variables de forma separada. En este sentido, x; , denota las variables

independientes, por otro lado, asumimos que B; = ,B’i(l), ) ,BL-("), como también, se supone que

el término «; es fijo en la dimension tiempo. Ademas, el parametro autoregresivo yX y el
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coeficiente de regresion g varian entre las secciones trasversales. La hip6tesis nula a verificar,
es que no existe ninguna relacion de causalidad para cualquiera de las secciones transversales

del panel (Shahbaz, 2015). Por lo tanto, Hy: §; = 0; V;= 1,2, ...,N

f. RESULTADOS
1. Resultados del objetivo especifico 1

Explicar la evolucion y correlacion entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento econdmico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018.

Para solventar el objetivo especifico 1 se realizé la interpretacion y anélisis de la
evolucion del crecimiento econdmico y el envejeciendo poblacional, tanto a nivel global como
en cada una de las regiones, durante el periodo 1960-2018. De igual manera, se indica la
correlacion existente entre las variables mencionadas anteriormente.

Los resultados descritos en la Figura 2 evidencian que el crecimiento econémico como
el envejecimiento poblacional, presenta una tendencia creciente y positiva tanto a nivel global,
como en cada una de las regiones. Asimismo, el crecimiento econdémico y el envejecimiento
poblacional no presentaron fluctuaciones severas en cinco regiones (America Latina y el
Caribe; América de Norte; Asia Oriental y el Pacifico; Asia del Sur; Europa y Asia Central),
mientras que en Oriente Medio y Africa del Norte las variables presentaron fluctuaciones
pronunciadas, principalmente el crecimiento econémico. De igual manera, se puede observar
que en Africa Subsahariana ha existido un crecimiento econémico muy fluctuante en el tiempo,
por su parte el envejeciendo poblacional a partir del afio 2000 ha presentado una tendencia a la
baja pronunciada hasta el afio 2010, afio en el cual los niveles de envejeciendo poblacional en
esta region comienzan a tener un crecimiento constante.

Como ya se indico, otro punto importante dentro del primer objetivo especifico, es el
andlisis de la correlacion entre el crecimiento econdémico y el envejecimiento poblacional. En
este sentido, en la Figura 3 se puede observar una correlacion positiva entre las variables tanto
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a nivel global como en cada una de las regiones, es decir, que el crecimiento econémico
aumento a medida que los niveles de envejecimiento poblacional se incrementan. Sin embargo,
es importante tener en cuenta que en América Latina y el Caribe; Asia Oriental y el Pacifico;
Asia del Sur; Europa y Asia central esta correlacion tiene a disminuir con el paso de los afios.
En general, esto es debido a que estas regiones tienen una mayor proporcion de personas de
edad avanzada, lo que a largo plazo puede causar shocks en la estructura econdémica interna de
los paises de estas regiones.

Para constatar los resultados de las graficas anteriores, se procedié a elaborar un mapa
con las variables crecimiento econémico y envejecimiento poblacional, como se muestra en la
Figura 4. De este modo, el color amarillo méas intenso, muestra que los paises tienen un
crecimiento economico alto, asimismo, a medida que el color amarillo va perdiendo intensidad,
sefiala que el crecimiento economico es menor. Por otro lado, los circulos representan el
envejecimiento poblacional, mientras mas grandes sean estos, los paises presentan mayores
niveles de personas mayores. Como se indico anteriormente, a mayores niveles de crecimiento
economico el envejecimiento de la poblacion es mayor. Particularmente, en los paises de
Europa y Asia Central, donde se evidencia una clara relacion positiva entre el crecimiento
econdmico y envejecimiento demografico. Por el contrario, en Africa Sub-Sahariana se puede

evidenciar bajos niveles tanto de crecimiento econdmico, como de envejecimiento poblacional.
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2. Resultados del objetivo especifico 2

Analizar la relacion de equilibrio a largo y corto plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante
1960-2018

Para cumplir con este objetivo especifico, primeramente, se realiz6 una estimacion
basica del modelo de Solow (1956) con envejecimiento poblacional. Ademas, una segunda
estimacion del modelo bésico, incorporando variables de control. Previo a realizar la fase de
cointegracion se realizo la prueba de homogeneidad de la pendiente propuesta por Pesaran y
Yamagata (2008). Asimismo, las pruebas de dependencia en las secciones transversales
propuesta por Pesaran (2004) y Pesaran (2015) para determinar si se utiliza pruebas de raiz
unitaria de primera o segunda generacion. Finalmente, se procedi6 a realizar las pruebas de
cointegracion a corto y largo plazo entre las variables de la investigacion.

En cuanto a la estimacion de la regresion basica y con variables de control, para
determinar si utilizamos modelos de efectos (fe) o modelos aleatorios (re) se usé la prueba de
Hausman (1978). En cambio, para detectar la presencia de autocorrelacion y heterocedasticidad
se aplicé las pruebas de Wooldrige (2002) y Wald respectivamente. Una vez diagnosticados
estos problemas, propios de los modelos de datos de panel, se procedio a estimar la regresion
de Minimos Cuadrados Generalizados (GLS).

Los resultados de la estimacion basica se muestran en la Tabla 5, a nivel general y por
regiones. Evidenciando que el envejecimiento poblacional muestra una relacion positiva y
estadisticamente significativa a nivel general sobre el crecimiento econémico, al igual, que en
ALC, AN, AOP, AS ASH y OMAN, por otra parte, en EAC la relacion es negativa y
estadisticamente significativa. Una posible razén es que EAC tiene mayores niveles de

personas envejecidas, lo que se traduce a mayores inversiones sociales. En cambio, las regiones
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restantes tienen un moderado porcentaje de personas mayores, por tanto, tienen una mayor
disponibilidad de mano de obra componente, principal factor de la actividad productiva.

Por otra parte, la Tabla 4 también muestra el efecto de la formacion bruta de capital en
el crecimiento econémico. Se constata que la formacién bruta de capital muestra una relacion
positiva y estadisticamente significativa a nivel general, y en las regiones en que el
envejecimiento poblacional también presentd una relacién positiva sobre el crecimiento
econoémico. Por el contrario, en EAC la relacién es negativa y estadisticamente significativa.
En efecto, la formacidn bruta de capital es un factor fundamental en el crecimiento econémico
puesto que complementa y potencia los demas factores que intervienen en las actividades
productivas. Sin embargo, cuando no va de la mano de una productividad eficiente, varias de
las veces la formacion bruta de capital constituye una inversion incensaria para los paises.

Tabla 4.

Resultados del modelo de Solow (1956) con envejecimiento poblacional

120 ALC AN AOP AS ASH EAC OMAN
paises

Envejecimiento 0,25 0,17 0117 0118™ 031" 0,40 -0,02 0,13
(216,84) (28,32) (18,85) (23,44) (19,06) (30,03) (-3,60) (11,07)

ET33 ETT3 ET33

FBK 0,03 0,005 -0,01  0,002" 0,002 0,029™ 0,001 0,002"
(36,30) (11,92)  (-1,30) (6,01) (3,04) (19,75 (19,43) (3,08)
Constante 5,88 7,237 939" 7,067 5087 4797  -1547" 767
(313,17) (189,66) (47,28) (114,53) (65,35) (106,14) (-3,69) (79,81)
Observaciones 7080 1534 118 1003 413 1829 1534 649
Paises 120 26 2 17 7 31 26 11
Hausman (p-valor) 0,00 0,65 0,00 0,08 0,57 0,00 0,01 0,33
Prueba Auto 0,77 0,95 0,07 0,98 0,96 0,53 1,00 0,96
correlacién
Efectos fijos No No No No No No No No
(tiempo)
Efectos fijos (pais) No No No No No No No No
chi2 49946,30 94860 391,60 58520 398,30 1753,60 386,90 130,00

ETT3

Nota: estadistico t en paréntesis” p < 0,05, ~ p<0,01, " p<0,001
Con la finalidad de mejorar la consistencia de los estimadores de las variables de la
regresion base, incluimos variables de control, exportaciones, poblacién urbana y gasto del

gobierno, las cuales se reportan en la Tabla 5. Observamos que el envejecimiento poblacional

mantiene una relacion positiva y estadisticamente significativa a nivel general como en todas
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las regiones. Es importante tener en cuenta, que en EAC la relacion se torn6 positiva. En efecto,
este resultado esta asociado con los resultados de las variables exportaciones y poblacion
urbana, en la que sus coeficientes tienes una relacion positiva y estadisticamente significativa
a nivel general como en todas las regiones. Es decir, que en los paises desarrollados tanto las
exportaciones como la urbanizacién disminuyen los efectos negativos que ocasiona el
envejecimiento de la poblacion.

Dentro del mismo marco, la formacion bruta de capital tiene un efecto positivo y
estadisticamente significativo a nivel general y en todas las regiones. Por el contrario, la
direccion del efecto del gasto publico sobre el crecimiento econdmico es distinta en las
diferentes regiones. En AN y en ASH el efecto es positivo y estadisticamente significativo,
mientras que en AOP y EAC es efecto es negativo y estadisticamente significativo, por el
contrario, en ALC y OMAN el efecto del gasto pablico no es estadisticamente significativo.

Tabla 5.

Resultados del modelo basico con variables de control

120 ALC AN AOP AS ASH EAC OMAN
paises

Envejecimiento 0,13™ 0,09 0,001 008" 027 0347 0027 0,06
(77,88) (11,82) (0,18) (11,49) (18,29) (33,14) (4,96) (5,11)

FBK 0,02 0,004™ 0,01 0,002 0,001 0,02 0,005 0,002
(30,92) (12,98) (3,22) (7,23) (2,09) (16,15) (13,10) (3,88)
Exportaciones 0,04 0,06 0,10 0,067 0,01 0,05 0,09™ 0,08
(13,85) (12,70) (12,73) (9,52) (1,34) (7,15) (16,20) (9,57)
Urbanizacién 0,03™ 0,00 0,05 0,03 0,03 0,03 003" 0,027
(108,18) (10,30) (19,56) (17,87) (10,42) (32,97) (16,40) (7,61)
Gasto gobierno 0,017 0,001 0,01 -0,003™ 0,0002 0,017 - -0,002
0,004™
(11,35) (1,03) (6,25) (-3,09) (0,15) (3,31) (-4,09) (-1,71)
Constante 4,46 5657 323" 552" 452" 335" 5577 4,88
(87,78) (60,02) (18,18) (44,09) (33,97) (24,81) (42,19) (21,00)
Observaciones 7080 1534 118 1003 413 1829 1534 649
Paises 120 26 2 17 7 31 26 11
Hausman (p-valor) 0,00 0,00 0,00 0,03 0,01 0,00 0,11 0,00
Prueba Auto 0,77 0,96 0,07 0,99 0,94 0,53 0,99 0,99
correlacion
Efectos fijos No No No No No No No No
(tiempo)
Efectos fijos (pais) No No No No No No No No
chi2 94842,8 15247 6053,8 11942 9364 99274 1773,7 3454

ET T3

Nota: estadistico t en paréntesis” p < 0,05, p<0,01, " p <0,001
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Previo a realizar la fase de cointegracion, primeramente se realizé la prueba de
homogeneidad de la pendiente presentada en la Tabla 6. Los resultados rechazan la hipétesis
nula de homogeneidad de la pendiente, p valor de Ay A,q; son menores a 0,01.

Tabla 6.

Prueba de homogeneidad en los paneles de Pesaran y Yamagata (2008)

Tests Delta p-values
A 140,53 0,00
“Aagi 149,69 0,00

Al mismo tiempo, la Tabla 7 presenta los resultados de la prueba de dependencia
trasversal de Pesaran (2004) y Pesaran (2015). En efecto, la probabilidad en las dos pruebas
es menor a 0,01, por lo tanto, se rechaza la hipotesis nula de dependencia transversal de las
variables analizadas, es decir, existe un alto grado de correlacion cruzada entre las variables
del modelo. De eso modo, para analizar la estacionalidad de las variables se debe utilizar
pruebas de segunda generacion.

Tabla 7

Prueba de dependencia en las secciones transversales

Variables CD-test (2004) CD-test (Pesaran 2015)
Estadistico  p-valor Estadistico p-valor
Crecimiento econémico 379,62 0,00 647,88 0,00
Envejecimiento poblacional 207,69 0,00 632,87 0,00
Formacion bruta de capital 26,13 0,00 601,40 0,00
Exportaciones 574,377 0,00 648,41 0,00
Poblacién urbana 466,46 0,00 631,83 0,00
Gasto publico 70,017 0,00 613,917 0,00

Nota: ™ Denota significancia de 1%. ““Denota significancia de 5%.

En base a los resultados de la Tabla 7. La Tabla 8 presenta los resultados de las pruebas
de raiz unitaria de segunda generacién. En efecto, la Tabla 8 reporta las pruebas de raiz unitarias
de Pesaran (2007) y Breitung (2001) en niveles y con sus segundas diferencias, ademas, incluye
una tendencia temporal en la estimacion. Los resultados de las dos pruebas revelan que las

variables no son estacionarias en niveles, sin embargo, se vuelven estacionarias con su segunda
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diferencia. Por lo tanto, las variables presentan un mismo orden de integracion | (2). De este
modo, una vez probada la estacionalidad de las series, procedemos a realizar las pruebas de
cointegracion.

Precisamente, Persyn y Westerlund (2008) establecen que la prueba de cointegracion
definida por Westerlund (2007) permite controlar la dependencia transversal en los datos,
mediante la introduccion de un bootstrap, la cual se adapta al panel investigado. La Tabla 9,
muestra los resultados de los cuatro test de cointegracion para el grupo y para el panel, en los
cuales Gt y Ga examinan la hipétesis alternativa de que al menos una unidad esta cointegrada,
por otra parte, Pt y Pa establecen la hipétesis alternativa de que el panel esta cointegrados. De
este modo, los resultados confirman la existencia de cointegracion a corto y largo plazo entre
las variables del modelo para el Global y para las regiones, debido a que en su mayoria los
cuatro estadisticos rechazan la hipotesis nula de no cointegracion al 1% de significancia, en
otras palabas, existe un movimiento conjunto entre las series a traves del tiempo.

En contraste, la Tabla 4 postula la existencia de heterogeneidad en la pendiente de los
paneles. En esas circunstancias, el siguiente paso es comprobar la existencia de cointegracion
de los paneles con pendiente heterogenia, para ello se aplica la prueba de cointegracion de
Westerlund (2005), que asume vectores de cointegracion especificos de panel, donde todos los
paneles tienen coeficientes de pendiente individuales. Los resultados de la Tabla 10 muestran
que en presencia de promedios trasversales y sin presencia de ellos, tanto con efectos de tiempo,
como sin ellos. Refleja, la probabilidad menor a 0,05 rechaza las hipotesis nulas de no
cointegracion, de este modo, se acepta las hipotesis de que algunos paneles estan cointegrados

y que todos los paneles estan cointegrados, respectivamente.
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Tabla 8

Resultados de las pruebas de raiz unitaria de segunda generacion

Grupos Variables Pesaran Breitung
Sin tendencia Con tendencia Sin tendencia Con tendencia
Nivel Segunda Nivel Segunda Nivel Segunda Nivel Segunda
Diferencia Diferenci Diferencia Diferencia
a
120 Crecimiento econémico 0,61 -51,45" 3,58 50,917 12,03 -12,73™ 3,49 -36,06"
Paises Envejecimiento 7,927 226,26 -8,13" -22,33™ 7,40 -27,88™" 4,07 -20,97""
Formacion bruta de capital -7,58"" -51,85" 11,00 -51,58" 5,807 -28,64"" 7,14 -37,46™
Exportaciones -2,04"  -51,95" 0,72 -51,83™ 15,06 -15,82"" 3,42 -31,96™
Poblacién urbana -8,85""  -36,14™" -8,49™" -33,38™ -0,32 -18,74™ -1,97"  -25,66"
Gasto publico -2.86™" -51,58"™" -3,04™ -51,30"™" -0,23 -26,02"" -3,107™  -40,44™
ALC Crecimiento econdmico 22,767 -24,09™ -0,41 -23,54™" 4,40 -6,52"" -1,93"  -16,35™
Envejecimiento 2,87 -1559™ 3,07 -14,19™ 5,72 -11,49™ 2,08 9,12
Formacion bruta de capital 5,397 24,44 -5,28" -24,19™ 4,077 -11,417 5,25 -20,49"
Exportaciones -0,96 -24,44™ 0,46 -24,19™ 6,95 9,29 0,13 -15,70""
Poblacion urbana -2,99™  -15;72™" -2,59™" 214,07 -0,93 7,94 -1,63" -12,38"™
Gasto publico -1,07 -23,82" -2,49™ 23,477 0,41 -11,95™ -2,62" -18,40™
AN Crecimiento econémico 0,11 -6,78™ 0,36 -6,69™" 2,57 -4,16™ 0,83 5,217
Envejecimiento 22,917 4,22 -2,06" 4,077 1,69 -3,30™ 0,87 -0,89™
Formacion bruta de capital -0,91 -6,78™ -0,94 -6,58™" -3,10™ -4,26" 2,617 -5,75"
Exportaciones -1,29 -6,78™" -1,17 -6,69™ 2,52 -3,767 2,07 -3,68™
Poblacion urbana 2,42 -4,40™ 1,67 -3,63™ 1,35 -4,92" -1,76" -4,00™
Gasto publico -0,46 -6,78™" -1,49 -6,69™ -0,73 -4,92" -0,61 -5,24™
AOP Crecimiento econémico 0,74 -19,76™ 2,50 -19,33™ 6,19 -7,50"" 2,10 -13,03™
Envejecimiento -1,80" -11,64™ -1,43 -10,15™ 3,18 -9,52" 3,45 -7,14™
Formacion bruta de capital -2,22"  -19,76™ -2,99™ -19,48™ -0,18 -9,54™ -0,07 -11,53™
Exportaciones -2,84™ -19,76™ -0,27 -19,56™ 5,61 -6,99™" 1,39 -12,59™
Poblacion urbana -1,96" -14,15™ -0,35 -12,88™ 0,06 -5,98™" 0,24 -9,59™
Gasto publico -0,46 -19,62" -2,62" -19,33™ -3,39 -7,53™ -2,24" -15,82""
AS Crecimiento econémico 0,70 -12,68™" 0,37 -12,50™ 5,77 -3,92" 3,47 -9,12™
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Hokk

3

£33

-7,15
-3,50
-1,86
-2,51
-3,60
-4,06
-14,73
-19,60
-6,89""
-8,86
-15,78
-8,56""
-15,52
-25,56
-13,21
-16,75"
-14,37"
-5,98""

-7,32
-10,39
-3,83™
-5,74
-13,10

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

Hokk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

KKk

KKk

1,33
0,34
-0,23
0,15
-1,85
1,89
1,72
-3,01
0,04
-0,65
-1,38
2,06
-0,12
5,26
3,43
1,83
-0,01
-0,06
1,44
2,34
1,63
-0,38
-0,23

*kk

*kk

£33

-6,95
-7,06
9,15
-6,31
-9,60
-19,81
-14,94
-20,28
-16,36
-13,28
-21,53
-15,65
-7,95™
-15,72
212,717
-12,08™
-18,777
211,417
5,46

-13,89
-10,51
-6,53™"
-10,94

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

*kk

Kk

*kk

*kk

KKk

KKk

Nota:

FhK
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Tabla 9

Resultados de la prueba de cointegracion de Westerlund (2007)

Estadistico  Valor Valor-Z Valor-P P-Valor robusto
Gt -5,66 -31,50 0,00 0,00
120 paises Ga -32,39 -15,63 0,00 0,00
Pt -82,97 -52,67 0,00 0,00
Pa -63,13 -57,61 0,00 0,00
Gt -5,999 -16,51 0,00 0,00
ALC Ga -38,52 -10,67 0,00 0,00
Pt -29,65 -15,51 0,00 0,00
Pa -41,40 -14,53 0,00 0,00
Gt -4,31 -1,99 0,02 0,03
AN Ga -30,48 -1,72 0,04 0,02
Pt -6,69 -2,77 0,00 0,01
Pa -32,72 -2,67 0,00 0,01
Gt -5,93 -13,05 0,00 0,00
AOP Ga -35,62 -7,33 0,00 0,00
Pt -23,93 -12,49 0,00 0,00
Pa -34,32 -8,52 0,00 0,00
Gt -7,43 -12,68 0,00 0,00
AS Ga -64,24 -12,93 0,00 0,00
Pt -20,05 -12,73 0,00 0,00
Pa -65,70 -14,67 0,00 0,00
ASH Gt -6,97 -23,94 0,00 0,00
Ga -58,81 -23,92 0,00 0,00
Pt -52,59 -37,23 0,00 0,00
Pa -105,21 -55,25 0,00 0,00
EAC Gt -5,49 -13,71 0,00 0,00
Ga -37,93 -10,34 0,00 0,00
Pt -25,67 -11,52 0,00 0,00
Pa -34,99 -10,92 0,00 0,00
OMAN Gt -6,58 -12,85 0,00 0,00
Ga -48,30 -10,46 0,00 0,00
Pt -20,10 -10,90 0,00 0,00
Pa -44,78 -10,79 0,00 0,00

Posteriormente, una vez comprobada la existencia de cointegracion de largo plazo, se
utiliza modelos FMOLS para determinar los coeficientes de largo plazo entre las variables de
la investigacion, a nivel global y por regiones. La Tabla 10 refleja que en el largo plazo existe
una relacion positiva y estadisticamente significativa entre el crecimiento econdémico y el
envejecimiento poblacional para ALC, asi también en AN. Por otro lado, en AS, ASH y OMAN

la relacién es negativa y estadisticamente significativa entre las variables mencionadas.

40



Finalmente, en AOP y EAC el efecto del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento
econdmico es nulo.

En cuanto a las variables de control, existe una relacion de largo plazo positiva y
estadisticamente significativa entre el crecimiento econdémico y la formacién bruta de capital
en todas las regiones, sin embargo, es importante destacar que el efecto de la formacién bruta
de capital es muy pequefio, de hecho, solo en AN y en EAC el efecto es de 0,01. Por su parte,
la relacion de largo plazo entre las exportaciones y el crecimiento econémico es positivo y
estadisticamente significativo de 0,01% para todas las regiones, evidenciando de esta forma,
que existe una vinculacién fuerte a largo plazo entre las dos variables.

Continuando, se observar que la direccion de efecto de la poblacion urbana sobre el
crecimiento econdmico es variante en las distintas regiones, en AN, AOP, ASH el efecto es
negativo y estadisticamente significativo, mientras que en AS y OMAN la relacion es positiva
y estadisticamente significativa. Tal como muestra la Tabla 11, el efecto a largo plazo del gasto
publico sobre el crecimiento econdmico es negativo y estadisticamente significativo en todas
las regiones, no obstante, a nivel global en efecto se torna positivo y estadisticamente
significativo.

Finalmente, para realizar un estudio mas profundo de los coeficientes a largo plazo del
envejecimiento poblacional, incluimos en el analisis la estimacién de modelos FMOLS por
pais. La Tabla 12 muestras que en América Latina y el Caribe existe una relacion a largo plazo
en muy pocos paises, por ejemplo, los paises que presentan relaciones positivas y
estadisticamente significativas entre el crecimiento econdémico y el envejecimiento poblacional
a largo plazo son: Argentina, Bolivia, Cuba, Republica Dominicana, Uruguay y Santa Lucia,
mientras que en Ecuador y Jamaica la relacion entre las variables es negativa. Mientras que en
América del Norte, tanto en Canada como en Estados Unidos el efecto del envejecimiento

poblacional sobre el crecimiento econdémico es nulo.
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De igual manera, en AOP los paises que presentan relaciones positivas vy
estadisticamente significativas entre el crecimiento economico y el envejecimiento poblacional
son: Japén, Filipinas, Kiribati y Vanuatu, en cambio, los que presentan relaciones negativas
son: Australia, China, Hong Kong y Singapur. Es importante tener en cuenta, que de las
regiones mencionadas, el Unico pais que presenta una significancia el 0,1% es Uruguay,
mientras que los demds paises tienes un nivel de significancia del 5%.

En Asia del Sur, en la mayoria de paises el efecto del envejeciendo poblacional sobre
el crecimiento econdmico es negativo y estadisticamente significativo entre los que tenemos:
Bangladesh, India, Pakistan, Sri Lanka, solo en Nepal el efecto del envejeciendo poblacional
sobre el crecimiento econémico es positivo y estadisticamente significativo. Africa Sub-
Sahariana presenta un nimero alto de paises, donde las relaciones de largo plazo entre el
crecimiento economico y el envejeciendo poblacional son negativas y estadisticamente
significativas, entre los cuales tenemos: Burundi, Benin, Congo, Madagascar, Nigeria, Togo,
Comoras, Mauricio, Costa de Marfil, Gambia, Mali y Seychelles, mientras los paises que
presentan relaciones positivas son: Gabon, Kenia, Lesoto, Guinea-Bissau, Malawi y
Madagascar. Esta relacion argumenta ya que los paises menos desarrollados no pueden
absorber gasto social proveniente del envejecimiento de la poblacién.

Por otra parte, los paises de Europa y Asia central que presentan relaciones positivas y
estadisticamente significativas a largo plazo son: Francia, Reino Unido, Irlanda, Islandia, Italia
y Portugal, en cambio, los que tienen una relacion negativa son: Suiza, Finlandia, Suecia,
Armenia y Georgia. Finalmente, tenemos que, en Oriente Medio y Africa del Norte, los paises
de esta region que tienen relaciones de la plazo positivas y estadisticamente significativas son:
Iran, Israel, Tanez y Arabia Saudita, asimismo, los que presentan relaciones negativas son:

Egipto, Jordania y Bahréin
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Tabla 10

Resultados de la prueba de cointegracion de Westerlund (2005)

Sin promedios de corte transversal

Con promedios de corte trasversal

Varianza Sin tendencia Con tendencia Sin tendencia Con tendencia
Estadistico  p-valor Estadistico p-valor Estadistico p-valor Estadistico  p-valor
Algunos paneles -11,04™ 0.00 -15,37" 0.00 -11,34™ 0.00 -15,64" 0.00
Estadistico  p-valor Estadistico p-valor Estadistico p-valor Estadistico  p-valor
Todos los paneles 5,717 0.00 -11,79" 0.00 -5,82"" 0.00 -11,81"" 0.00
Nota: ™ denota significancia estadistica al 0,01%
Tabla 11
Resultados de los coeficientes de cointegracion FMOLS de largo plazo
Variables
Grupos Envejecimiento Formacién Exportaciones Poblacion urbana Gasto publico
bruta de capital
FMOLS Estadistico-t FMOLS Estadistico-t FMOLS Estadistico-t FMOLS Estadistico-t FMOLS Estadistico-t
GLOBAL -0,14 2,19 0,007 112,36 0,067 95,01 0,00 1,65 0,017 -81,68
ALC 0,157 9,98 0,00 61,99 0,057 47,07 -0,01 -1,09 -0,01™ -23,10
AN 0,06 1,84 0,01™" 46,22 0,097 18,40 -0,03" -3,80 -0,03™ -34,58
AOP 0,01 0,94 0,00 50,96 0,077 43,03 -0,01" 781 -0,01™ -41,35
AS -0,21" -3,01 0,00 6,77 0,02 6,82 0,03 2,19 -0,00™ -19,25
ASH -0,66" -6,50 0,00 37,64 0,03™ 35,94 -0,05 -3,76 -0,00” -11,11
EAC -0,02 0,81 0,01™ 75,19 0,08™" 57,10 0,06 -0,34 -0,02" -67,87
OMAN 0,11 2,01 0,00” 8,58 0,067 26,57 0,05 4,14 -0,01™ -21,81

Nota: T-critico de 3.29, 2.58, 1.96 y 1.64 corresponde a los siguientes niveles de estadistica. Significancia: pb0.001, pb0.01, pb0.05 y pb0.10, respectivamente
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Tabla 12

Resultados de los coeficientes de cointegracion FMOLS de largo plazo por pais

EP Valor-t FBK Valor-t X Valor-t PU Valor-t GP Valor-t
América Latina y el Caribe
Argentina 0,92 3,68 0,02 19,18 0,07 7,08 -0,17 -1,66 0,00 0,95
Belice 0,01 0,40 0,00 5,65 0,05" 14,35 -0,18"  -2,83 0,00 1,71
Bolivia 0,17 2,61 0,00” 10,52 -0,02°  -3,61 -0,03°  -2,95 0,00 6,31
Brasil 0,04 0,17 0,01 16,21 0,07 941 0,09" 3,08 -0,00" -6,00
Chile 0,52 1,87 0,01 35,93 0,09 15,01 0,077 -2,84 -0,00 -0,03
Colombia 0,01 0,15 0,00 21,76 0,05" 11,23 0,03 2,87 -0,01"  -14,37
Costa Rica 0,10 0,87 0,00” 16,20 0,10 14,35 -0,05°  -3,82 0,00 2,07
Cuba 0,53" 4,29 0,00 5,07 0,02 3,34 0,17 4,34 -0,01"  -7,65
RepUblica Dominicana 0,91" 2,27 0,01 25,18 0,137 1411 -0,04" -2,38 0,02  -11,54
Ecuador -0,28" -2,37 0,00 9,24 0,03™ 8,70 -0,01 -0,35 -0,00 -1,00
Guatemala 0,11 1,55 0,00™ 12,65 0,06™ 27,48 0,05 2,37 -0,00" -2,71
Honduras 0,24 1,84 0,00 5,51 0,177 26,06 0,06 1,28 -0,02  -22,00
Meéxico -0.03 -0,23 0,01 21,76 0,09" 14,15 -0,20° 2,42 0,01™ 8,40
Nicaragua -0,36 -1,99 0,00™" 17,72 0,03" 3,95 0,00 0,09 -0,00 -1,54
Panama -0.04 -0,20 0,00 0,08 0,01 1,50 0,02 1,18 0,00 0,21
Peru 0,21 1,31 0,01™ 14,12 0,067 0,25 0,01 0,08 0,00 1,21
Paraguay 0,08 0,50 0,017 17,93 0,057 12,47 -0,077  -4,05 -0,02  -15,30
Uruguay 0,347 25,84 0,00 1,76 0,107 11,88 0,00 0,06 -0,00 -0,70
Venezuela -0,10 -0,79 0,01™ 28,98 0,00 0,36 0,16 1,02 -0,10 -1,63
Haiti 0,06 0,57 0,017 17,05 -0,01" -2,14 -0,00 -0,06 -0,02  -16,62
Bahamas 0,21 1,65 0,00 3,60 -0,00 -0,65 -0,04 -0,91 -0,01 -8,28
Barbados -0,02 -0,22 0,00 2,64 0,01 0,52 0,08 1,14 -0,00 -0,04
Guyana 0,06 1,63 -0,00 -0,99 0,067 8,29 -0,01 -0,25 0,00 0,59
Jamaica -0,20 -5,80 -0,00” -4,32 0,08" 13,55 0,09 2,58 -0,01" -8,18
Santa Lucia 0,14™ 9,34 -0,00” 5,95 0,03 10,23 -0,02 -1,60 -0,01”  -16,07
El Salvador 0,24 1,92 0,00 6,68 0,09 10,12 0,00 0,48 -0,01" -5,55
Panel result 0,14 9,98 0,00 61,99 0,05 47,07 -0,0" -1,09 -0,01™  -23,10

America del Norte
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Canada

Estados Unidos

Panel result

Asia Oriental y el Pacifico

Australia
China
Hong Kong
Indonesia
Japon

Corea, Republica de

Malasia

Nueva Zelandia

Filipinas
Singapur
Tailandia
Kiribati
Tonga
Vanuatu
Lao
Mongolia
Vietnam
Panel result

Asia del Sur
Bangladesh
India
Pakistan
Nepal

Sri Lanka
Afganistan
Butan

Panel result

Africa Sub-Saharan

0,09
0,04
0,06

-0,08"
-0,37"
-0,27"
0,04
0,19"
0,08
-0,02
0,01
0,34"
-0,07"
0,03
0,14"
0,11
0,16"
-0,08
0,01
0,00
0,01

-0,25"
-0,35"
-1,17°
0,48™
0,117
-0,02

-0,08

-0,21"

1,36
1,25
1,84

-3,21
-3,24
-6,10
0,62
2,68
0,76
-0,42
0,11
4,33
-2,96
0,22
2,14
4,62
5,14
-1,10
0,22
0,04
0,94

-3,09
-3,25
-4,68
1,77

-3,18
-0,89
-0,65
-3,01

HhKk

0,01
0,01
0,017

HkKk

Fkk

0,01
0,01
0,01
-0,00
0,01™
0,01
0,01
0,00
0,00™
0,00™
0,01
-0,00
0,00
0,00
-0,00
0,00
0,00
0,00™*

Hkk

Hkk

Fkk

Fkk

0,01”

0,00™

-0,00"

-0,00"

0,00™

-0,00”
-0,00"

0,00

26,32
39,05
46,22

41,87
19,30
19,50
-1,69
8,84

18,12
28,63
14,92
14,26
12,48
25,68
-1,96
2,27

0,35

-4,28
11,49
0,31

50,96

19,47
7,67
-2,70
2,76
8,78
-7,60
-4,95
6,77

0,01
0,07"
0,09™

0,03™
0,117
0,29™"
0,07
0,04"
0,14
0,15™"
0,05™
0,05™
0,18™
0,05
0,03
-0,00
0,02™
-0,00
0,06™
0,00
0,07

0,07
-0,08™
-0,01”
0,01"
0,05™
-0,01"
0,12"
0,02

16,29
9,73
18,40

6,74
6,31
26,24
14,34
5,45
11,65
20,81
10,18
9,28
28,34
8,51
9,39
-0,83
8,03
-0,65
12,38
1,26
43,03

6,40
-10,78
-2,69
2,45
10,27
-3,01
15,39
6,82

*

-0,04
-0,03
-0,03"

*

-0,03
0,01
0,04™
-0,00
-0,01
0,02
0,08
0,00™
0,03
0,00
0,00
0,05"
0,04
-0,40"
-0,02
-0,01
-0,00
-0,01™

-0,04
-0,02
0,16
0,20™
-0,07
0,00
0,01
0,03

-3,22
-2,16
-3,80

-1,01
0,56
10,28
-0,07
-1,45
3,65
4,78
9,14
5,15
2,45
0,44
3,79
2,21
4,76
-1,30
-1,41
-0,28
7,81

-1,87
-0,42
0,74
8,11
-1,43
0,25
0,40
2,19

*kk

-0,02
0,007
-0,03”

*

*kk

-0,02
-0,01
-0,06
-0,00
-0,05
-0,03
-0,01™
-0,01™
-0,00
-0,02™
-0,02
-0,02
0,00™
-0,00
-0,00
-0,00
-0,00
-0,01™

*kk

*kk

*kk

*kk

-0,00"
-0,02™
-0,00"
-0,01"
-0,00"
0,02
-0,01
-0,00™

*kk

-26,71
-22,19
-34,58

-21,68
-1,83
-33,33
-1,33
-19,59
-20,98
-10,00
-8,56
-1,36
-12,56
-9,60
-44,35
6,89
-0,43
-4,75
-1,75
-1,74
-45,35

-3,25
-14,79
-5,57
-6,13
-5,56
22,71
-38,34
-19,25



Burundi
Benin
Burkina Faso
Botswana
Camerin
Congo
Gaboén
Kenia
Lesoto
Madagascar
Mauritania
Nigeria
Rwanda
Sudan
Senegal
Eswatini
Togo
Ghana
Guinea-Bissau
Malawi
Niger
Comoras
Mauricio

Costa de Marfil

Gambia

Mali
Zimbabue
Guinea
Mozambique
Seychelles
Angola
Panel results

Europa y Asia Central

Austria

-0,51"
-0,18"
0,59"
0,03
0,25
-0,93™
0,51"
1,19
0,14"
~-0,71"
-0,09
-1,23
-0,39"
1,04"
-0,07
-0,04
21,27
0,25
1,40™
0,26"
0,42
-0,45"
-0,18"
-1,55™
-0,91™
-20,15"
1,11
0,04
1,04
-0,10
-0,11
-0,66"

*K

*

0,01

-4,34
-3,03
5,89
0,31
1,21
-7,07
3,30
3,73
2,64
-4,71
-0,24
-7,44
-3,57
2,14
-0,56
-0,32
-7,95
1,43
9,78
2,77
0,85
-7,80
-3,40
-6,03
-10,50
-5,93
0,96
0,93
4,98
-3,08
-1,18
-6,50

1,84

0,00
0,00™
0,00™
-0,00”
0,017
0,00
0,01
0,00
-0,00"
0,017
-0,00”
-0,00”
0,02
0,00™
0,00
-0,00
0,00
0,00™
0,00™
-0,00”
0,00™
0,00
0,007
0,01”
0,00™
-0,00
0,09
-0,00
-0,00”
-0,00"
-0,00"
0,00™"

Hkk

FkKk

FhK

0,01

0,24
9,08
8,33
-6,81
35,51
0,60
33,51
0,64
-2,18
24,57
-10,17
-10,92
19,23
7,24
2,11
-18,78
4,90
9,66
8,66
-8,18
11,92
6,02
17,17
14,19
7,31
-0,28
58,42
-1,61
-6,22
-2,45
-3,19
37,64

19,13
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0,04™
-0,01
-0,03
0,08™
-0,00
0,04™
0,05"
0,03"
0,03"
0,12™
0,04"
0,08™
0,09"
0,04™
0,12"
0,05"
0,10™"
-0,00
0,06™
0,02"
0,01
0,01"
-0,00
0,02
-0,01"
-0,25
0,03
0,03™
0,09™
0,01
0,03"
0,03™"

Hk

FkKk

0,08

11,07
-1,95
-8,40
15,23
-0,54
8,32
6,10
4,45
3,55
27,41
6,92
14,80
6,86
7,59
22,33
6,91
22,32
-0,26
16,58
3,18
0,93
3,93
-0,16
1,84
5,82
-1,75
0,57
9,82
11,89
1,93
4,46
35,94

21,51

-0,27
-0,03
0,04
0,01"
-0,08"
-0,45"
0,10
0,00
-0,25"
0,02
-0,01
-0,05
0,10
-0,04"
0,21"
-0,05"
0,04"
0,07"
-0,10"
-0,09"
0,04
-0,08"
0,02"
0,00
0,01
0,09
-0,62
0,00
-0,02
-0,19
-0,07"
-0,05"

*%

-0,06"

-1,49
-1,76
1,38
2,67
-4,63
-3,99
3,95
0,08
-3,90
0,77
-0,97
-1,24
3,67
-2,58
5,17
-3,72
2,28
3,42
-4,58
-2,29
1,23
-6,82
3,42
0,23
0,38
0,05
-1,12
0,14
-1,45
-7,13
-2,14
-3,76

-2,69

-0,00"
-0,00
-0,00”
-0,01™
-0,00
-0,00”
-0,00”
0,00
-0,00”
0,00
-0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,00
-0,01
0,00"
-0,00"
-0,01™
-0,01"
-0,00
-0,01™
0,01
0,00™
0,01
0,01
-0,00”
0,00
0,00"
-0,01™
-0,00™

*%

*kk

-0,03

-2,10
-1,58
-2,48
-9,56
-0,96
-3,29
-4,54
2,64
-5,39
0,56
-0,15
1,32
3,98
0,46
1,03
-1,63
-16,36
5,60
-2,72
-26,57
-5,09
-1,51
-11,17
513
16,12
0,59
3,66
-4,88
1,36
3,35
-7,67
-11,11

-25,14



Bulgaria
Suiza
Alemania
Dinamarca
Espafa
Finlandia
Francia
Reino Unido
Grecia
Irlanda
Islandia
Italia

Paises Bajos
Noruega
Portugal
Suecia
Albania
Hungria
Chipre
Turkmenistan
Armenia
Georgia
Rusia
Kazajstan
Bélgica
Panel results

Oriente Medio y Africa del

Norte
Argelia
Egipto
Irdn
Israel
Jordania
Tulnez

0,01
0,17
0,03
-0,00
0,04
-0,10"
0,05
0,03
0,03
0,09
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3. Resultados del objetivo especifico 3

Estimar la relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
econdmico, para 120 paises clasificados por regiones, durante 1960-2018

Para cumplir con este objetivo, se aplica la prueba de causalidad formalizada por
Dumitrescu-Hurlin (2012). La prueba examina la heterogeneidad no observada en los datos
estacionarios mediante instrumentos para cada seccion trasversal en cada panel para identificar
los nexos causales entre las variables de estudio (Zaidi et al., 2019). En este sentido, se utiliza
bootstrap que considera la dependencia en las secciones transversales. La probabilidad menor
a 0,05 rechaza la hip6tesis de no causalidad.

Los resultados de la Tabla 13 muestran que en AOP existe una relacion unidireccional
del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econdémico, lo cual significa que en esta
region las variaciones del envejecimiento poblacional conducen a cambios en el crecimiento
econdmico. Es importante tener en cuenta, que paises como Japon y China se encuentran en
esta region, paises con un alto nivel de envejeciendo de su poblacion, y de su crecimiento
economico. Mientras que en ALC, AN, ASH, EAC y OMAN la relacién de no causalidad no
podia rechazarse. Es decir, en los paises de estas regiones las variaciones del envejecimiento
poblacional no provocan importantes cambios dentro del crecimiento econdémico.

Por el contario, los resultados de causalidad entre la formacion bruta de capital y el
crecimiento economico reflejan que a nivel global, en ALC y AS existen relaciones causales
bidireccionales, es decir que las variaciones en la formacidn bruta de capital provocan cambios
en el crecimiento econdmico, como también las variaciones de este uUltimo provocan
variaciones en la formacion bruta de capital. Al mismo tiempo, se constatan relaciones causales
unidireccionales de la formacién bruta de capital sobre el crecimiento econémico en AN, AOP,
ASH, EAC y OMAN, por tanto, la formacion bruta de capital es un factor predominante para

potenciar el crecimiento econémico de las economias.
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Posteriormente, la Tabla 13 muestra también los resultados de causalidad entre las
variables de control y el crecimiento econémico. En efecto, se evidencia una relacién causal
bidireccional entre las exportaciones y el crecimiento econdmico en AN, es decir, en Estados
Unidos y Canada las exportaciones y el crecimiento econémico tienen un comportamiento de
complementariedad puesto que se las dos variables se potencian. Mientras que en AS, ASH y
OMAN las relaciones causales van desde el crecimiento econdémico sobre las exportaciones, lo
cual significa que las exportaciones de estos paises dependen mucho de las variaciones del
crecimiento econdmico. Por su parte, en EAC las relaciones causales van desde las
exportaciones hacia el crecimiento econémico. Un aspecto a considerarse en que en ALC las
exportaciones no muestra relaciones causales significativas sobre el crecimiento econdémico.

Siguiendo esta linea, la urbanizacion presenta relaciones unidireccionales sobre el
crecimiento economico a nivel general como también en ASH y EAC, por tanto, en estas
regiones las variaciones de la urbanizacion generan instrumentos y mecanismos que provocan
cambios dentro del crecimiento economico. Sin embargo, a pesar que regiones como AN, AS,
AOP, OMAN y ALC tiene considerables niveles de urbanizacion respectivamente, las
variaciones de esta no provoca variaciones significativas en el crecimiento econdmico.
Finalmente, el gasto publico y el crecimiento econdmico presentan relaciones causales
bidireccionales a nivel global, en AS, ASH y EAC, es decir, las variaciones del gasto publico
conllevan a variaciones en el crecimiento econémico y viceversa. Por otra parte, en AOP existe

una relacion causal unidireccional desde el gasto publico sobre el crecimiento econémico.
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Tabla 13

Resultados de la prueba de causalidad de Dumitrescu-Hurlin

120 paises ALC AN AOP AS ASH EAC OMAN
Crecimiento econdmico no causa  Z-bar -0,77 -1,22 -0,87 -1,25 1,68 0,64 -0,55 -0,31
envejecimiento Valor-p 0,80 0,20 0,30 0,30 0,20 0,70 0,90 0,80
Envejecimiento no causa Z-bar 1,53 0,30 -0,93 3,38"" 0,54 0,82 -0,24 -0,63
crecimiento econémico. Valor-p 0,20 0,80 0,30 0,00 0,50 0,50 0,90 0,30
Crecimiento econémico no causa  Z-bar 10,34 10,277 2,11 3,67 3,46 1,55 2,54 3,62
FBK. Valor-p 0,00 0,00 0,10 0,10 0,00 0,10 0,10 0,10
FBK no causa crecimiento Z-bar 19,477 12,28™" 581" 996"  3,18™ 3,877 11,87 3,317
econémico Valor-p 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Crecimiento econémico no causa  Z-bar 6,197 1,13 481" 0,72 4,75 2,97 2,74 2,77
exportaciones Valor-p 0,00 0,40 0,00 0,60 0,00 0,00 0,20 0,00
Exportaciones no causa Z-bar 4,23 1,62 1,40 0,68 0,27 1,00 485" 0,68
crecimiento econémico Valor-p 0,00 0,10 0,00 0,40 1,00 0,30 0,00 0,70
Crecimiento econdmico no causa Z-bar -0,43 -0,41 -0,59 0,16 -0,21 0,68 -0,12 -1,52
urbanizacion Valor-p 0,80 0,80 0,70 1,00 0,80 0,60 1,00 0,10
Urbanizacion no causa Z-bar 3,197 1,63 -0,58 -1,28 1,24 2,277 5,107 -0,79
crecimiento econémico Valor-p 0,00 0,10 0,80 0,10 0,20 0,00 0,00 0,40
Crecimiento econémico no causa  Z-bar 9,31 1,20 0,41 3,63 8,77 3,557 6,607 1,11
gasto publico Valor-p 0,00 0,40 0,60 0,10 0,00 0,00 0,00 0,10
Gasto publico no causa Z-bar 7,547 0,56 -0,15 4,727 6,587 3,517 3,517 1,69
crecimiento econémico Valor-p 0,00 0,60 0,90 0,00 0,00 0,00 0,00 0,10

Nota: ““Denota significa al 1%. “"Denota significancia al 5%. "Denota significancia al 10%

51



g. DISCUSION DE RESULTADOS
1. Discusion del objetivo especifico 1

Explicar la evolucion y correlacién entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento econdmico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018.

La discusion del primer objetivo especifico se realiza en base a los resultados obtenidos
en la investigacion. Los resultados de la evolucion de crecimiento econdémico y el envejeciendo
poblacional a nivel global y por regiones, periodo 1960-2018, mantiene una relacion acorde a
los diversos sucesos econdmicos acontecidos a lo largo de la historia. Asimismo, los resultados
de la correlacion entre las variables mencionadas a nivel global y por regiones se fundamentan
con los estudios empiricos que relacionan las dos variables. Desde esta perspectiva, para
cumplir con el objetivo, la discusion de este se estructura en tres partes.

En la primera parte, se grafica la evolucion del envejecimiento poblacional y el
creciente economico a nivel global y por regiones, durante el periodo 1960-2018. Los
resultados muestran que a nivel global y en las regiones analizadas tanto el crecimiento
economico como el envejecimiento poblacional muestran una tendencia creciente a través del
tiempo, sin embargo, en Africa Subsahariana y Oriente Medio y el Pacifico las variables
presentaron fluctuaciones marcadas a lo largo del periodo. Desde esta perspectiva, se puede
afirmar que a través de los afios el crecimiento econdmico de los paises ha venido creciendo,
producto de las mejoras del aparato productivo de cada uno de los paises, no obstante, este
crecimiento ha estado marcado por los diferentes escenarios econémicos que han sufrido cada
uno de las economias.

En contraste a los resultados, las Naciones Unidas (2018) muestran que el crecimiento
econdmico en el 2017 habia alcanzado el 3,0%, que representa una fuerte aceleracion frente al
2016, donde el crecimiento econémico fue del 2,4%. Ademas, segun el Banco Mundial (2018)

en América Latina y el Caribe para el afio 2018 el crecimiento se ubicé en 1,7%, en Asia
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Oriental y el Pacifico en este mismo afio el crecimiento se ubicé en 6,3%, en Europa y Asia
central fue de 3,2%, en Oriente Medio y Norte de Africa fue de 3%, en Asia Meridional fue de
6,9% y en Africa al Sur del Sahara fue de 3,1%. Los resultados evidencian que a pesar de que
el crecimiento econdmico en estos afios fue creciente existié una brecha considerable entre las
diferentes regiones, producto de la disparidad productiva y tecnoldgica existente. Los
principales elementos que contribuyeron a incrementar la brecha de crecimiento en las distintas
regiones se encuentran; una volatilidad en los sectores financieros, como también la
vulnerabilidad e incertidumbre que mostraron las economias frente a los riesgos politicos y
geopoliticos. Otro aspecto que debe considerarse, es la caida de los precios de las materias
primas, puesto que la mayoria de paises en desarrollo dependen de las exportaciones de estos
productos (Prospects, 2018)

Posteriormente, se contrasta los resultados del envejecimiento poblacional, La
Organizacion Mundial de la Salud (2019) afirma que entre 2015 y 2050 la proporcion de la
poblacion mundial con mas de 60 afos pasard de 605 millones hasta 2000 millones, lo que
representa un aumento del 11% a 22%. Ademas, segun el indice Global de Envejeciendo (2013)
en 2030, habré mas personas mayores de 60 afios en el mundo, que nifios de 10 afios. Asimismo,
el indice sefiala que para el 2050 habrd mas de 2 mil millones de personas de mas de 60 afios
en el planeta. A nivel de regiones, como se indica anteriormente en los resultados de las
gréficas, existen disparidades marcadas en cuanto a los niveles de envejeciendo a nivel
regional, este resultado se contrasta con lo expuesto por el indice Global de envejecimiento
(2013), en Africa Subsahariana el porcentaje de personas mayores de 65 afios no llega al 6%,
mientras que en la Union Europea corresponde a un quinto de la poblacion.

En concreto, los resultados de las graficas de evolucién reflejan que el crecimiento
econémico ha presentado un comportamiento creciente a lo largo de los afios, al mismo tiempo,

en cada una de las regiones este crecimiento es irregular producto de los shocks econdmicos
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que ocurrieron en los distintos paises. De igual manera, a medida que el crecimiento
econdmico se estabilizd, algunos indicadores demogréficos sufrieron variaciones, tanto la tasa
de natalidad como la tasa de mortalidad disminuyeron producto de las mejoras en el sector
salud, educacion y ayuda social, es decir, el envejecimiento demografico ha vendido
evolucionando de acuerdo al crecimiento econémico, puesto que con mayores indices de
crecimiento econdmico la calidad de vida de la poblacion mejora.

En la segunda parte se analiza las gréaficas de correlacion, a nivel global y por regiones.
Los resultados reflejan una correlacién positiva entre el crecimiento econdémico y el
envejecimiento poblacional. Es decir, a medida que los niveles de envejeciendo poblacional
aumenten también lo hace el crecimiento econdmico, estos resultados concuerdan con la
investigacion de Bucci, Eraydin y Miller (2019) que el efecto dilucion de crecimiento de la
poblacion de edad avanzada en el capital humano per cépita produce una correlacion positiva
entre las tasas de crecimiento demografico y el crecimiento econdémico. Por otra parte, Mamun,
Rahman y Khanam (2020) en un estudio sobre las relaciones a corto y largo plazo entre una
poblacion que envejece y el crecimiento economico mediante la utilizacion de series de tiempo,
muestran que existe una relacion positiva a largo plazo entre el envejecimiento de la poblacion
y el PIB real per capita. Como se sefiala en la primera parte, el aumento de la calidad de vida
junto con la reduccion de la natalidad, fendmenos caracteristicos de las economias
desarrolladas estan provocando un aumento de los niveles de envejeciendo de la poblacion,
reflejando de esta manera una asociacion positiva entre el envejeciendo poblacional y el
crecimiento econémico.

En contraste, en la tercera parte la Figura 5 muestra un mapa sobre los niveles de
crecimiento econdmico y envejecimiento poblacional en los paises considerados en la
investigacion. En general, los paises que tiene un mayor crecimiento econdémico presentan

mayores niveles de envejecimiento en su poblacion. Siguiendo esta linea, los paises nérdicos
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(Noruega, Dinamarca, Suecia, etc.) y europeos (ltalia, Francia, Espafia, etc.) y Japon son los
principales paises que tienen tanto un crecimiento econémico estable como también un alto
nivel de envejecimiento de su poblacion en comparacion con el resto de paises, esto corrobora
a lo expuesto por el Indice de envejecimiento (2013), donde sefiala que Japdn es el pais que
tiene mayores personas con una edad mayor a 65 afios, con un 27%, mientras que Italia es el
segundo pais envejecido, puesto que un cuarto de su poblacidn tiene 65 afios 0 mas.

2. Discusion del objetivo especifico 2

Analizar la relacion de equilibrio a largo y corto plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante
1960 - 2018.

En cuanto a la discusion del objetivo especifico 2. Una vez de realizado el tratamiento
respectivo de los datos, y detectado los problemas de autocorrelacion y heterocedasticidad
caracteristicos de los modelos de datos de panel, se estima la regresion de Minimos Cuadrados
Generalizados (GLS) para corregir los problemas antes mencionados. En primera instancia, en
funcion del modelo de Solow (1956) se estima la relacion entre el crecimiento econdémico en
funcion del envejeciendo poblacional y la formacion bruta de capital, a nivel global y por
regiones. En la mayoria de los casos se asocia el envejecimiento de la poblacion como un
fendbmeno negativo y desequilibrante hacia el crecimiento econémico, sin embargo, los
resultados reflejan un efecto positivo y estadisticamente significativo del envejecimiento
poblacional sobre el crecimiento econdmico, a nivel global, como también en ALC, AN, AOP,
AS, ASH y OMAN, mientras que en EAC el efecto es negativo y estadisticamente significativo.

Uno de los postulados importantes dentro de este contexto, es que cuando el
envejecimiento poblacional se presenta en paises en vias de desarrollo, estos tienen incentivos
para invertir en capital humano, lo que estimularia el crecimiento economico (Fougere y

Meérette, 1999). Sin embargo, los autores también sefialan que cuando los paises tienen un
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desarrollo més elevado invierten méas el capital, lo que provoca disminuciones en la
productividad de su poblacion, como es el caso de EAC. Dentro del mismo marco, Hany Lee
(2020) afirman que el envejecimiento poblacional a través de la acumulacion de capital
humano, especialmente en mujeres y ancianos, seguird siendo un factor importante para el
crecimiento econémico. Como se ha indicado anteriormente, el efecto del envejecimiento
poblacional depende mucho de la estructura econdmica de los paises por lo cual se divide los
paises por regiones, evitando asi problemas estructurales de los paises. De hecho, Golley y
Zheng (2015); Wongboonsin y Phiromswad (2017) establecen que la estructura demografica
afecta al crecimiento econdmico de manera diferente entre los paises desarrollados y en vias
de desarrollo, en este sentido, los autores muestran que el efecto es negativo cuando el
envejecimiento poblacional llega a picos mas altos.

Por su parte, los resultados de la formacion bruta de capital y su efecto en el crecimiento
econdmico, muestran un efecto positivo y estadisticamente significativo, tanto a nivel global
como en todas las regiones analizadas. La inversion en capital fijo se ha considerado uno de
los factores de produccion primordiales dentro del crecimiento econdmico puesto que dota de
estructuras productivas y potenciadoras a la productividad laboral, sin embargo, esta debe estar
acompafiada de una estructura econémica solida, en contraste, Blomstrom, Lipsey y Zejan
(1993) afirman que las altas tasas de formacion de capital fijo acompafan el rapido crecimiento
del ingreso per capita, sin embargo, no se ha encontrado evidencia de que la inversion fija sea
la Unica o principal fuente de crecimiento econdémico. En general, Bohm y Vachadze (2008)
convalidan que los activos tangibles de capital provocan equilibrios estables sobre las
dindmicas de crecimiento economico.

Como se establece en la Ecuacion 3, ubicada en el apartado de estrategia econométrica.
Para dar un mayor ajuste y estabilidad a los resultados de la ecuacién base, se incorpora

variables de control, las cuales afectan de manera directa al crecimiento econdémico; las
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variables incorporadas son: las exportaciones, la urbanizacién y el gasto publico. Los
resultados de Ecuacion 3 se muestran en la Tabla 5. Los resultados reflejan un comportamiento
positivo y estadisticamente significativo del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento
econdmico tanto a nivel global como en todas las regiones, una vez incluidas las variables de
control. De este modo, los resultados muestran que el envejecimiento poblacional no
necesariamente provoca alteraciones dentro de la estructura econdmica de los paises. De hecho,
Fougere y Meérette (1999); Gotmark, Cafaro y O’Sullivan (2018) establecen que el
envejecimiento poblacional no se lo debe tomar como un problema e incluso como una crisis,
en su analisis econdmico muestran que los costos relacionados con el envejecimiento de la
poblacion son manejables en las sociedades, al igual que los problemas econémicos, sociales
y ambientales. Ademas, como se sefialé anteriormente el envejecimiento poblacional podria
crear oportunidades para que las futuras generaciones inviertan mas en capital humano, lo que
estimularia el crecimiento economico y de esta manera se reduciria significativa los efectos
adversos del envejecimiento sobre la productividad de la poblacion. De igual manera, se
constata que la formacion bruta de capital sigue presentando efectos positivos y
estadisticamente significativos hacia el crecimiento economico.

Al mismo tiempo, la Tabla 5 muestra los resultados de las variables de control. Las
exportaciones tienen un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre el crecimiento
econdmico a nivel global y en todas las regiones analizadas. Un aumento considerable de
exportaciones principalmente de productos con un valor agregado alto, generando réditos
positivos en diferentes puntos de la estructura econdmica de los paises. Entre las cuales
tenemos; ayudan a concentrar mayores inversiones en los sectores mas eficientes, fomentan el
flujo de tecnologia vanguardistas y estrategias de gerencia que permiten potenciar la capacidad
competitiva de las empresas a nivel internacional. (Emery, 1967) Ademas, Alpenberg y

Karlsson (2019); Tang y Abosedra (2019) afirman que el crecimiento impulsado por las
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exportaciones es valido en todos los paises, a través de la potenciacion de la demanda agregada,
como también de una mejora del capital humano y de las capacidades productivas de los paises.
En efecto, el sector externo representado por las exportaciones juega un papel importante para
el crecimiento econémico, ademas de generar ingresos, ayudan a mejorar los niveles de capital
humano, mejoran las estrategias productivas y gerenciales de las empresas, como también
ayudan a constituir mercados comunes entre los paises.

Al igual que las exportaciones, la urbanizacion también presenta un efecto positivo y
estadisticamente significativo sobre el crecimiento econémico a nivel global y en todas las
regiones analizadas. En los Ultimos afios varios investigadores han considerado la urbanizacion
como un instrumento importante para fortalecer el crecimiento econémico, puesto que permite
capturar mas acumulacion de capital fisico, capital de conocimiento y capital humano, como
también es el lugar donde se lleva a cabo las principales actividades comerciales internas. Por
ejemplo, Yuan et al. (2018); Zhu y Xiao (2019); Zhang et al. (2019) sostienen que la
urbanizacién es un instrumento generador de oportunidades de inversion y como modeladora
de la relacién capita-trabajo que potencia la relacion urbana-rural para la trasformacion social
fluida. No obstante, existen investigaciones que sefialan que no existe una relacion positiva
entre la urbanizacion y el crecimiento econdmico, principalmente en los paises
subdesarrollados que albergan gran cantidad de barrios marginales dentro de las urbes. De
hecho, Chen et al. (2014) sefiala que un pais determinado no puede obtener beneficios
econdmicos esperados de la urbanizacion acelerada, especialmente si la urbanizacion esta
dirigida por el gobierno.

Por consiguiente, el gasto puablico tiene un efecto positivo y estadisticamente
significativo a nivel global, como también en AN y en ASH. En AOP y en EAC el efecto es
negativo y estadisticamente significativo, mientras que en ALC y AS el efecto del gasto publico

en nulo. Existen varias investigaciones que afirman que el gasto del gobierno ayuda al
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crecimiento econdmico, sin embargo, lo hace de manera limitada puesto que desincentiva la
productividad de algunos sectores para ayudar a otros, provocando asi desequilibrios en los
mercados. Por ejemplo, un estudio en Ghana refleja que el gasto publico en salud e
infraestructura promueve el crecimiento econémico, mientras que los gastos realizados en
educacidn no tuvieron impactos significativos (Nketiah-Amponsah, 2009) Es importante tener
en cuenta que los impactos del gasto del gobierno dependen mucho de la direccién que este
tiene, por ejemplo, cuando el gasto publico va dirigido a sueldos y salarios el efecto es positivo,
pero a corto plazo (Lin, 1994). En este sentido, una investigacion para los paises del G-7 revela
que la relacion entre el gasto puablico y el crecimiento econdémico puede variar
significativamente a lo largo del tiempo (Hsieh y Lai, 1994).

La homogeneidad en los paneles es una caracteristica propia de los modelos de datos
de panel, los cuales pueden presentar estimadores ineficientes e insesgados (Blomquist y
Westerlund, 2013). Desde esta perspectiva, en la Tabla 6 se reporta los resultados de la prueba
de homogeneidad de la pendiente (Pesaran y Yamagata, 2008), la cual se ha utilizado
ampliamente en la literatura empirica de datos de panel previo al analisis de cointegracion
(Mensah et al., 2019; Altintas, y Kassouri, 2020; Wang y Zhang, 2020). Como se menciond en
el apartado de resultados, existe suficiente evidencia para rechazar la hipdtesis nula de
homogeneidad de la pendiente, puesto que la probabilidad del p—valor del delta (A) y delta
ajustado (A,4;) son iguales a cero. De igual forma, un creciente cuerpo de literatura sobre datos
de panel concluye que los modelos tienen altas probabilidades de exhibir una dependencia
transversal en los errores que pueden surgir de choques comunes y de componentes no
observados que finalmente se convierten en parte del error (Robertson y Symons, 2000;
Pesaran, 2004; Anselin ,2001 y Baltagi, 2005). Para detectar este problema, la Tabla 7 contiene

los resultados de la prueba de dependencia transversal de Pesaran (2004, 2015). Las pruebas
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fueron estimadas para cada una de las series. Los resultados ofrecen suficiente evidencia para
rechazar la hip6tesis nula de independencia transversal para las cinco series.

Dada la dependencia en las secciones transversales en los paneles, se aplica la prueba
de raiz unitaria de segunda generacion de Pesaran (2007), en contraste con una prueba de raiz
unitaria adicional, la prueba paramétrica de Breiting, (2000) con y sin efectos de tiempo. Los
resultados de las dos pruebas reflejan que las series no son estacionarias en niveles, ni en
primeras diferencias, mientras que en segundas diferencias las series se tornan estacionarias.
En este sentido, el crecimiento econémico, el envejecimiento poblacional, las exportaciones,
la urbanizacion y el gasto publico presentan un mismo orden de cointegracién | (2). Ademas,
en segundas diferencias, la mayor parte de las series son estacionarias al 0,1% de significancia.

Continuando con la dinAmica de la investigacion, Persyn y Westerlund (2008) sefialan
que la prueba de cointegracion propuesta por Westerlund (2007) permite controlar la
dependencia transversal. Siguiendo a Zaidi et al. (2019), la Tabla 9 muestra los resultados de
los cuatro test de cointegracion para el grupo y para el panel, en efecto, Gt y Ga examinan la
hipdtesis alternativa de que las series al menos en un pais estan cointegrados. Asimismo, los
parametros Pt y Pa reflejan la hipotesis alternativa de que todas las series del panel estan
cointegrados en todos los paises. En general, los resultados muestran la existencia de
cointegracion a largo plazo entre las variables del modelo para los 120 paises y para las siete
regiones. La mayoria de los estadisticos rechazan la hip6tesis nula de no cointegracion al 1%
de significancia, sin embargo, cabe destacar que en AN el nivel de significancia es menor
comparado con el resto de regiones.

De este modo se constata la existencia de una relacion de equilibrio de largo plazo entre
las seis series del modelo. Es decir, existe un movimiento conjunto fuerte a lo largo del tiempo
entre el crecimiento econdémico, el envejecimiento poblacional, la formacion bruta de capital,

las exportaciones, la urbanizacion y el gasto publico. En general, varios autores postulan que
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el envejeciendo poblacional genera incentivos para las futuras generaciones, para que inviertan
mas en capital humano, en salud e infraestructura productiva. En este sentido, Fougére y
Meérette (1999) Fanti y Gori (2012); Choi y Shin (2015); Wang (2020) afirman que el
envejecimiento poblacional puede perjudicar el crecimiento econdémico, sin embargo,
inversiones de capital humano en las futuras generaciones genera un gran impacto en el
crecimiento econdémico a largo plazo. Por su parte, Gotmark, Cafaro y O’Sullivan (2018)
sugieren que los problemas asociados con el envejecimiento poblacional son exagerados, evitar
el envejecimiento a través de incremento de nacimiento o la inmigracion es relativamente
ineficaz y crea aln problemas mayores, es decir, que el envejecimiento de las sociedades es
inevitable. Por el contario deben adoptarselo como parte de un futuro justo y prospero para las
personas. En concreto, los paises deben distribuir un porcentaje de inversibn mayor para tratar
los efectos que tiene el envejecimiento demografico dentro del crecimiento econdmico,
principalmente porque el envejecimiento de la poblacion tiene una relacion conjunta a la largo
plazo con el crecimiento econdmico, es decir, a medida que los paises tengan mayores niveles
de crecimiento economico, sus niveles de envejecimiento de la poblacion también se
incrementan.

Las exportaciones juegan un papel fundamental para que los paises acaparen un mayor
nivel de capital humano, infraestructura productiva y capacidades gerenciales componentes
esenciales ligados a la productividad de largo plazo (Syapsan, 2019; Huang y Huang 2020).
No obstante, varios autores sefialan que las exportaciones por lo general mantienen un impacto
positivo dentro del crecimiento econdmico Unicamente a corto plazo. Por ejemplo: Edo,
Osadolor y Dading, (2019); Coad y Vezzani (2019); Su et al. (2019); Fakraoui y Bakari (2019)
revelan que las exportaciones mantienen un impacto positivo en el corto plazo, mientras que
en el lago plazo, el impacto se vuelve negativo. Asimismo, la urbanizacion es un instrumento

importante para mantener la sostenibilidad productiva a largo plazo. Varios autores sefialan
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que la urbanizacion se focaliza como generadora de oportunidades de inversion, acumulacion
de capital fisico, capital humano y capital de conocimiento (Liang y Yang, 2019; Patra, 2019;
Yuan et al. 2018; Zhu, J, Zhu, M y Xiao, 2019; Zhang et al., 2019). Finalmente, los resultados
también muestran una fuerte relacion entre el gasto publico y el crecimiento econémico, sin
embargo, es importante tener en cuenta, para que el gasto gubernamental tenga un impacto de
largo plazo en el crecimiento econdmico este debe ir dirigido a sectores estratégicos; como, la
salud, la formacion de capital humano, infraestructura productiva, etc. (Facchini y Seghezza,
2018). Siguiendo la linea argumental, se postula que los comportamientos de las exportaciones,
la urbanizacion y el gasto del gobierno implican efectos conjuntos sobre el crecimiento
economico a largo plazo.

Con el proposito de corroborar los resultados obtenidos en el modelo de cointegracion
previo. La Tabla 10 muestra los resultados del modelo de cointegracion de Westerlund (2005).
En efecto, una de las ventajas de este modelo de cointegracion es que captura de forma implicita
la heterogeneidad de la pendiente en los paneles y permite verificar la hipotesis nula de no
cointegracion incluyendo el promedio de las secciones transversales, con y sin tendencia,
respectivamente Ozacan (2013). De esta manera, con un nivel de significancia del 0,01, los
resultados permiten rechazar las hipotesis nulas de no cointegracion, y aceptamos la hipétesis
alternativa de que los paneles estan cointegrados. De este modo verificamos la existencia de
cointegracion entre el crecimiento economico, el envejecimiento poblacional, las
exportaciones, la urbanizacién y el gasto publico. En efecto, la introduccion de modelos que
permitan capturar la heterogeneidad de la pendiente es importante para la elaboracion de
politicas publicas, es relevante porque permite postular recomendaciones de politica de acuerdo
a las estructuras econdmicas de las regiones y por consiguiente de los paises.

Finalmente, para determinar los coeficientes a largo plazo entre las seis variables para

el panel de 120 paises, para las siete regiones, como también en cada uno de los paises
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utilizamos el enfoque Fully Modified Ordinary Least Square (FMOLS) reportado en las Tablas
11 y 12. Los resultados muestran que existen un comportamiento heterogéneo entre el
crecimiento econémico, el envejecimiento poblacional, las exportaciones, la urbanizacion y el
gasto publico. En ALC y en AN existe una relacion positiva y estadisticamente significativa
entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento econémico. En AS, ASH y OMAN el
efecto es negativo y estadisticamente significativo, mientras que es AOP y AEC el efecto del
envejecimiento poblacional es nulo. Como se observa el efecto del envejecimiento poblacional
tiene un comportamiento heterogéneo en las siete regiones, como también en cada uno de los
paises, por ejemplo, Uddin, Alam y Gow (2016) mediante técnicas de Minimos Cuadrados
Ordinarios Dinamicos (DOLS) y Minimos Cuadrados Ordinarios Totalmente Modificados
(FMOLS) muestran que los cambios en la estructura de edad de la poblacion tuvieron un
impacto positivo y significativo en el PIB per capita en Australia. Por otra parte, Jager y
Schmidt (2016) estimaron la cointegracion de la inversion y el envejecimiento a través de OLS
dinamicos en los paises de la OCDE, encontrando un efecto negativo y significativo del

envejecimiento sobre la inversion pablica.

3. Discusion del objetivo especifico 3

Estimar la relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
econdmico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante 1960-2018.

Para realizar la discusion del objetivo especifico 3, es importante sefialar que los
resultados mostrados en los apartados anteriores ofrecen un contexto amplio sobre el nexo entre
las variables analizadas, sin embargo, no dicen nada sobre la relacion causal entre ellas. En este
sentido, la Tabla 13 reporta los resultados del modelo de causalidad de Dumitrescu y Hurlin
(2012). Esta prueba examina la heterogeneidad no observada en los datos estacionarios

mediante instrumentos para cada seccion trasversal en cada panel para identificar los nexos
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causales entre las variables de estudio (Zaidi et al., 2019). Donde la hipotesis nula es que no
existe causalidad entre las parejas de variables.

Los resultados muestran que existe una relacion unidireccional del envejecimiento
poblacional hacia el crecimiento econdmico unicamente en AOP, es decir, que las variaciones
en el envejecimiento poblacional provocan cambios en el crecimiento econdmico en esta
region. Mientras que, a nivel global, como en ALC, AN, AS, ASH, EAC y OMAN no existe
causalidad entre las variables. Los resultados son similares a los hallazgos de Uddin, Alam y
Gow (2016), es su investigacion para Australia encontraron que existe una causalidad
unidireccional que se extiende dese la estructura de la poblacién hacia el PIB per cépita.
Mientras que los resultados de AS, no concuerdan con los resultados de Munir y Shahid (2020)
que afirman que existe una causalidad unidireccional del indice de dependencia joven hacia el
crecimiento economico.

En general, el envejecimiento de la poblacion revela causalidad en el crecimiento
economico a través de la potenciacion de otros factores cruciales para el crecimiento
economico, como; el capital humano, gasto en salud, las inversiones (Getzen, 1992; Jager y
Schmidt, 2016; Boz y Ozsari, 2020; Pascual-Saez, Cantarero-Prieto y Manso, 2020). A pesar,
de que no existan movimientos causales entre el envejecimiento de la poblacion y el
crecimiento economico en la mayoria de las regiones, los gobiernos deben incorporar este
indicador de manera mas directa en sus decisiones de politica, puesto que el envejecimiento
poblacional esta arraigado a la productividad y en el largo plazo puede causar desequilibrios
en el mercado laboral de las economias.

En cuanto a la formacion bruta de capital, existe una relacion de causalidad
bidireccional entre la formacion bruta de capital a nivel global, ALC y en AS, asimismo, existe
causalidad unidireccional desde la formacion bruta de capital hacia en crecimiento econdémico

en AN, AOP, ASH, EAC y OMAN. En efecto, la formacion bruta de capital es un factor
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determinante para aumentar los niveles de crecimiento econémico de los paises, y sus
variaciones provocan variaciones importantes dentro del aparato productivo de las economias.
Lo que concuerdan con lo expuesto por Azam (2019); Mohanty y Bhanumurthy (2019); Shah
et al. (2020) donde respaldan la existencia de una relacion de causalidad bidireccional entre
desarrollo de la infraestructura y el crecimiento econémico.

De igual manera los resultados reflejan relaciones de causalidad bidireccional entre las
exportaciones y el crecimiento econémico a nivel global y en AN, por otro lado, existen
causalidad unidireccional del crecimiento econémico hacia las exportaciones en AS, ASH y
OMAN, y causalidad desde las exportaciones hacia el crecimiento econdémico en EAC. Como
se conoce, las exportaciones constituyen un instrumento importante para la demanda agregada,
de hecho, varias economias, principalmente los paises en vias de desarrollo dependen mucho
de las exportaciones de materia primas, y un desequilibrio en estas, provoca serias variaciones
en el crecimiento econdmico. En contraste, varios autores confirman la existencia de causalidad
unidireccional o bidireccional entre el crecimiento economico y las exportaciones. Por ejemplo,
Ramos (2001); Tekin (2012); Dritsaki, (2013); Sahoo y Sahu (2014) indican que existe una
causalidad directa de las exportaciones hacia el crecimiento econdémico, en paises de la OCDE,
La India, Grecia y Portugal. Del mismo modo, Sunde (2017) en un estudio para Sudafrica
encontro una causalidad bidireccional entre las variables.

Por su parte, la relacion de causalidad entre la urbanizacion y el crecimiento econémico.
Los resultados reflejan una causalidad unidireccional de la urbanizacion hacia el crecimiento
econdmico a nivel global, en ASH y en EAC. Los resultados concuerdan con lo expuesto por
Bakirtas y Akpolat (2018) donde muestran la existencia de una causalidad unidireccional desde
la urbanizacion hacia el crecimiento economico en los paises de mercados emergentes. Sin
embargo, es importante sefialar que a largo plazo la urbanizacién impide el crecimiento

econdmico, para el caso de Nigeria (Ali et al., 2020). Es importante tener en cuenta que la

65



urbanizacién provoca réditos importantes sobre el crecimiento econdémico, si esta tiene la
colaboracion de la industria, el gobierno y las universidades, precisamente, porque las ciudades
deben absorber una alta cantidad de mano de obra, evitando asi que estas se llenen se sectores
marginales, que tienden a aumentar los niveles de pobreza y desigualdad.

Finalmente, los resultados de la Tabla 13 evidencian la existencia de una causalidad
bidireccional entre el gasto publico y el crecimiento econémico a nivel global, en AS, ASH y
EAC. Mientras que en AOP existe causalidad unidireccional desde el gasto publico hacia el
crecimiento econdémico. Como se ha sefialado, el gasto del gobierno genera incentivos e
instrumentos validos para potenciar los sectores donde el sector privado tiene dificultados de
actuar, es decir, cuando el gasto publico esté bien dirigido se convierte en un propulsor eficiente
del crecimiento econdmico. De hecho, Attari y Javed (2013); Divino, Maciel y Sosa (2020)
sefialan que el capital privado y el gasto publico son sustitutos en la produccion, es decir, que
el gasto publico produce externalidades y vinculos positivos sobre el crecimiento econdémico.
Por otro lado, en varias de las economias existe un vinculo causal bidireccional ente el gasto
publico y el crecimiento econdmico, es decir, cuando los paises tienen un nivel de crecimiento
econdmico tienen a aumentar su gasto pablico, principalmente en infraestructuras publicas,
como carreteras, hospitales y escuelas, lo que provoca un efecto bidireccional entre las dos

variables.
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h. CONCLUSIONES

La presente investigacion examina el efecto del envejecimiento poblacional sobre el
crecimiento econémico mediante el modelo de Solow (1956), para 120 economias divididas
por regiones. Ademas, las estimaciones incluyen el rol de las exportaciones, la urbanizacion y
el gasto publico en el crecimiento econdmico. En el periodo 1960 al 2018 los resultados
muestran que tanto el envejecimiento poblacional como el crecimiento econémico presentaron
una tendencia creciente a nivel global y por regiones, sin embargo, en ASH y OMAN las
variales mostraron mayores fluctuaciones. Posteriormente, se constata que cuando los paises
tienen un nivel de crecimiento econdémico alto, los niveles de envejecimiento de su poblacién
también son elevados. En concreto, tanto el crecimiento econémico como el envejecimiento
poblacional muestran una evolucidon similar, es decir, que a medida que las economias
acumulan un mayor crecimiento econdémico, sus niveles de envejecimiento en la poblacion se
incrementan producto de las mejoras en la calidad de vida.

Dentro del mismo marco, a pesar que en los ultimos afios se vincula el envejecimiento
poblacional como un fendmeno dafiino para el desempefio econémico de los paises. Existe
evidencia robusta que sugiere que no se debe tomar el envejeciendo poblacional como un
fendbmeno negativo, puesto que el envejecimiento poblacional genera incentivos para que las
futuras generaciones inviertan en capital humano en el caso de las economias en desarrollo,
mientras que en las economias desarrolladas los incentivos redirigen a invertir mas en
estructuras sociales, como hospitales, asilos y mejoramientos en los sistemas de seguridad
social. En este sentido, los resultados de las regresiones reflejan que el envejecimiento
poblacional mantiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre el crecimiento
econdmico a nivel global y en las regiones analizadas. Asimismo, se constata que la formacién
bruta de capital fijo es uno de los factores primordiales para mantener un crecimiento

econdmico sostenible, puesto que dota a las economias de estructuras productivas, en contraste
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los resultados de las regresiones reflejan un impacto positivo y estadisticamente significativo
de la formacidn bruta de capital sobre el crecimiento econémico a nivel global y en todas las
regiones.

Siguiendo la linea argumental, las exportaciones y la urbanizacion presentan un efecto
positivo y estadisticamente significativo a nivel global y en todas las regiones, mientras que el
gasto publico presenta un impacto heterogéneo en las regiones analizadas. Desde esta
perspectiva, las exportaciones, la urbanizacién y el gasto publico capturan instrumentos validos
para mejorar las estructuras productivas de los paises, instrumentos como; mayor capital
humano, dotan a los sectores estratégicos de un mayor nivel tecnoldgico, mejoran las
estrategias empresariales y de mercadeo, crean cadenas de valor dentro de los paises como
fuera de estos, y en el caso del gasto publico ayuda a potenciar los sectores donde el capital
privado tiene dificultades de intervenir. La prueba de homogeneidad en la pendiente y la prueba
de dependencia en las secciones trasversales reflejan la existencia de heterogeneidad en la
pendiente entre los paneles, es decir que los valores que toman las variables en un pais estan
relacionados con valores que toman en el resto de paises. Para eliminar estos problemas, se
utiliza pruebas de raiz unitaria de segunda generacion.

Por consiguiente, las pruebas de cointegracién muestran que el crecimiento econémico,
el envejecimiento poblacional, la formacidn bruta de capital, las exportaciones, la urbanizacion
y el gasto del gobierno tienen una relacion de equilibrio a largo plazo. En concreto, se establece
que las variaciones en el envejecimiento poblacional, las exportaciones, la urbanizacion y el
gasto publico a través del tiempo provocan variaciones en el crecimiento econdémico, estas
variaciones pueden ser positivas 0 negativas de acuerdo a la estructura econdmica de las
economias. De igual manera, los resultados del FMOLS constatan que el envejecimiento

poblacional mantiene un impacto heterogéneo en los diferentes paises, como se menciono
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anteriormente, cuando los paises alcanzan niveles de desarrollo més elevados, los efectos del
envejeciendo comienzan a ser méas notorios.

Finalmente, los resultados del modelo de causalidad reflejan que existe causalidad
unidireccional desde el envejecimiento poblacional hacia el crecimiento econémico en AOP.
En cambio, la causalidad existente entre la formacion bruta de capital y el crecimiento
econdmico es bidireccional a nivel global, en ALC y en As, mientras que en AN, AOP, ASH,
EAC y OAMN la causalidad es unidireccional, desde la formacion bruta de capital hacia el
crecimiento econémico. De manera similar, las exportaciones mantienen una causalidad
bidireccional con el crecimiento econémico a nivel global y en AN, ademas, en AS, ASH y
OMAN existe una direccion causal unidireccional desde el crecimiento economico hacia las
exportaciones, y en EAC la causalidad unidireccional va desde las exportaciones hacia el
crecimiento economico. Posteriormente, existe una relacion causal unidireccional desde la
urbanizacién sobre el crecimiento econémico a nivel global, en ASH y en EAC. En cambio,
existe una causalidad bidireccional entre el gasto publico y el crecimiento econémico a nivel
global, en AS, ASH y en EAC, mientras que en AOP la relacion causal es unidireccional desde
el gasto publico hacia el crecimiento econémico.

Los resultados de causalidad reflejan dos cuestiones importantes. Primero, un manejo
adecuado de las exportaciones aprovechando las ventajas comparativas, junto a una
combinacion sistémica entre las infraestructuras productivas, la correcta organizacion de las
ciudades y el buen direccionamiento del gasto publico marcarian las pautas para un crecimiento
econdmico sostenible. Segundo, dentro de las investigaciones que buscar determinar cuales son
las principales variables que contribuyen al crecimiento econémico, es relevante que se
incluyan variables no muy comunes, como es el caso de nuestra investigacion, donde se

investigd los efectos del envejeciendo poblacional. Puesto que algunas variables no influyen
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de manera directa o a corto plazo en el crecimiento econémico, pero si lo hacen en el largo

plazo.
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i. RECOMENDACIONES

Contextualizando los resultados del efecto del envejeciendo poblacional sobre el
crecimiento econémico, con el objetivo de proporcionar a los decidores de politica publica
instrumentos validos para la generacion de politicas publicas basadas en la evidencia empirica.
En este sentido, a nivel general es importante que los decidores de politica pablica conozcan la
estructura demogréfica de sus paises. En concreto, cuando los paises presentan bajos niveles
de envejecimiento de su poblacién, es primordial que en estos paises se invierta en capital
humano para las futuras generaciones, es decir, con mayores inversiones de capital humano se
solventara la baja productividad laboral que puede causar el envejecimiento poblacional en el
largo plazo. Por el contrario, cuando los paises presentan altos niveles de envejecimiento
poblacional, es importante que estos inviertan en infraestructura fisica, como hospitales, asilos,
etc., de esta manera, se contendra los efectos adversos del envejecimiento poblacional, como
son las enfermedades terminales, o demencia en las personas de edad avanzada.

Asimismo, los paises que presenten niveles de envejecimiento de su poblacion altos,
deben implementar mecanismos que permitan insertar a los jovenes, especialmente a las
mujeres en el mercado laboral, de esta manera, se evitara la pérdida de productividad laboral,
puesto que las personas mayores tienen conocimientos y habilidades obsoletos, en contraste
con las habilidades estrictas que necesita el mercado laboral. Por otra parte, se debe potenciar
mediante las escuelas y colegios la cultura del ahorro. No obstante, esto debe ir de la mano con
seguros sociales solventes que garanticen a las personas jubilaciones dignas.

Como ya se indico el envejecimiento poblacional genera incentivos para invertir mas
en capital humano, instrumento principal para un crecimiento econdémico sostenido. Desde esta
perspectiva, los paises deben aprovechar las ventajas competitivas en materia de exportaciones,
como también los beneficios que estas dejan, como; capital fisico, capital de conocimiento y

capital humano. Por otra parte, los decidores de politica deben fundamentar eficientemente las
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inversiones del gobierno, en infraestructuras fisicas que permitan potenciar la urbanizacion con
el fin de crear ciudades sustentables que promuevan el crecimiento econémico a largo plazo.
Finalmente, una importante recomendacion a los investigadores. Es relevante comenzar
a estudiar aquellas variables que se considera que no influyen de manera significativa dentro
del crecimiento econémico, sin embargo, de manera indirecta o largo plazo estas generan

cambios en las estructuras econdmicas de los paises.
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k. ANEXOS

1. Anexo A

PROYECTO DE INVESTIGACION

1. Tema

“Efecto del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econémico, evidencia
empirica para 120 paises agrupados por regiones, periodo 1960-2018”

2. Introduccion

Las mejoras del desarrollo en el mundo han permitido aumentar la esperanza de vida
de la poblacion, provocando que los niveles de la poblacion de edad avanzada se incrementen.
En este sentido, la esperanza de vida al nacer era de 72 afios en el 2016, 20 afios mas que en
1960. El envejecimiento poblacional es un reto a escala mundial. Segun las proyecciones del
indice Global de Envejecimiento (2013) en 2030 habra en el mundo, méas mayores de 60 afios
que menores de diez. Sin embrago, hay disparidades geograficas en torno a la evolucién del
envejecimiento de la poblacion, mientras que en los piases de Africa subsahariana el porcentaje
de mayores de 65 afios no llega al 6%, en la Union Europea corresponde a un quinto de la
poblacion. Japon con un 27% de poblacidn de 65 afios 0 mas, es el pais del mundo con una tasa
de envejecimiento mayor. Italia es el segundo pais envejecido del mundo con casi un cuarto de
su poblacion mayor a 65 afios.

La transformacion demogréfica, principalmente por el aumento de personas de 65 afios
0 mas ha generado problemas en diferentes ambitos, por ejemplo; en el mercado laboral, porque
la poblacion en edad de trabajar se reduce progresivamente. Ademas, los seguros sociales se
financian con las aportaciones de estas personas y cada vez presentaran menores aportaciones
lo que se traduce en desequilibrios del sistema de bienestar social. Dentro del mismo marco,
un aumento de las personas mayores de 65 afios, incrementan el gasto social generando
consecuencias para los ciudadanos de entre 30 y 50 afios, que pagan impuestos muy altos y

tendran pensiones muy bajas.
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En este contexto, el objetivo de la investigacion es “Evaluar el efecto del
envejecimiento poblacional en el crecimiento econémico, para 120 paises agrupados de
acuerdo a su nivel de ingresos, a través de un estudio econométrico, periodo 1960-2018”.
Asimismo, se procederd a estimar la relacién a corto y largo plazo y causalidad entre las
variables. Por otro lado, la hipdtesis planteada es que si un aumento del envejecimiento
poblacional se traduce en un crecimiento econémico mas bajo. El envejecimiento poblacional
esta medida en el porcentaje de poblacién mayor a 65 afios. Mientras que el crecimiento
econdmico esta medida a través del PIB per cépita.

3. Planteamiento del problema

El aumento de la calidad de vida junto con la reduccion de la natalidad esta produciendo
un aumento en el envejecimiento de la poblacion, cada vez preocupa mas por las consecuencias
macroecondmicas que puede generar dentro de los paises. En este sentido, la Organizacion
Mundial de la Salud (OMS) afirma que entre 2015 y 2050, la proporcion de la poblacion
mundial con mas de 60 afios de edad pasard de 605 millones hasta 2000 millones, lo que
representa un aumento del 11% al 22%. Ademas, afirma que el en la actualidad el
envejecimiento es mas rapido que en los afios precedentes. Por ejemplo: Francia dispuso de
casi 150 afos para adaptarse a un incremento del 10% al 20% en la proporcion de la poblacién
mayor de 60 afios, mientras que paises como Brasil, China y la India deberan hacerlo en poco
mas de 20 afios.

En la actualidad, el envejecimiento poblacional aparece como un nuevo elemento que
se adhiere a las suma de los factores que intervienen en el crecimiento economico. Solow
(1956) ya estudiaba los efectos del crecimiento demogréafico sobre el producto per-capita, sin
embargo, uno de los pioneros en investigar la poblacion fue Malthus, en su libro “Un ensayo
sobre el principio de la poblacién”. Publicado en 1978, done plante6 el problema de un

crecimiento poblacional en progresion geométrica, mientas que la produccion los hacia en
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progresion aritmética, lo que generaba agotamiento de los factores de produccion. Ahora bien,
el envejecimiento poblacional es el proceso en que los individuos de mayor edad empiezan a
ser una proporcion importante de la poblacion total, generando impactos sociales, politicos y
econdmicos para los paises.

La evidencia empirica realiza diversas discusiones empresariales y laborales puesto que
el progresivo envejecimiento de la poblacion activa genera consecuencias en la economia a
corto, medio y largo plazo. Principalmente porque el envejecimiento de la poblacion activa y
la prolongacion de la edad de jubilacion genera desequilibrios progresivos en la incorporacion
de los més jovenes al mercado laboral.

Esta investigacion resulta importante realizarla porque permitira conocer el efecto del
envejecimiento poblacional en el crecimiento economico de 120 paises, durante el periodo
1960-2018, lo que permitird establecer implicaciones de politica econdomicas orientadas al
desarrollo y crecimiento sostenible de los paises estudiados.

4. Formulacién del problema (hipotesis)

Segun las previsiones del Banco Mundial, el crecimiento econémico mundial se
reducira al 2,6% en 2019. Ademas, se prevé que el crecimiento de las economias emergentes y
en desarrollo descendera al 4% en 2019, el nivel mas bajo en cuatro afios. Este entorno
macroecondmico es uno de los determinantes para realizar nuestra investigacion en torno a los
bajos niveles de crecimiento a nivel mundial. Diversos estudios afirmar que el envejecimiento
poblacional provoca desequilibrios negativos en el crecimiento econdmico. En este sentido, el
Banco Mundial afirma que el envejecimiento de la poblacidn tiene consecuencias econdmicas
y sociales diversas, como la ralentizacion de la economia, mayores costes sanitarios, mas
insolvencia en el sistema de pensiones, mayores desigualdades entre personas mayores, ademas
los mercados laborales son menos dindmicos. En este contexto la hipétesis planteada es; que si

un aumento del envejecimiento poblacional se traduce en un crecimiento econémico mas bajo.
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5. Alcance del problema

El tema de la presente investigacion se centra en el estudio del envejecimiento
poblacional y su efecto en el crecimiento econémico, para 120 paises, los mismos que se
encuentran clasificados en siete regiones; America Latina y el Caribe (ALC), América del
Norte (AN), Asia Oriental y el Pacifico (AOP), Asia del Sur (AS), Africa Subsahariana (ASH),
Europa y Asia Central (EAC) y Oriente Medio y Africa del Norte (OMAN), lo que nos
permitird evitar la diferencia estructural de cada pais y obtener resultados mas precisos y
contundentes. Por otra parte, esta investigacion comprende el periodo 1960-2018. Para estimar
la relacion existente entre el envejecimiento poblacional y crecimiento econémico, se utilizara
herramientas econométricas de datos de panel, a través de las técnicas de cointegracion que
permitiran determinar la relacién a corto y largo plazo de las variables mencionadas, ademas
se analizara la existencia de causalidad entre las mismas variables.
6. Evaluacion del problema

En la actualidad la realidad demogréafica nos presenta un aproximado de 6.000 millones
de personas, no obstante la distribucion de la poblacién no se encuentra homogeénea. Los paises
en desarrollo agrupan el 20% de la poblacion mundial y generan el 80% de la produccion,
mientras que los paises en desarrollo generan el 20% de la produccion y representan el 80% de
la poblacion del mundo. En este sentido, tuvieron que trascurrir 100 afios para que en Francia
el grupo de habitantes de 65 afios 0 mas se duplicara de un 7% a un 14%. Por el contrario, en
paises como Brasil y China esa duplicacion ocurriria en menos de 25 afios. (Organizacion
mundial de la Salud, 2018).

En este sentido, el envejecimiento poblacion genera severos problemas tanto
econdmicos como sociales. Entre los cuales tenemos, que las personas de edad avanzada tienen
un riesgo mas alto de ser victimas de algun tipo de maltrato, como sefiala la Organizacion

Mundial de la Salud (2018) que en los paises desarrollados , entre un 4% y 6% de las personas
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de edad avanzada han sufrido algun tipo de maltrato en su casa. Otro tipo de caracter. Ademas,
los gobiernos necesitaran destinar mayores fondos para brindar asistencia a largo plazo a las
personas mayores, principalmente en tratar casos de demencia, como la como producida por la
enfermedad del Alzheimer, puesto que la Organizacion Mundial de la Salud (2018) calcula que
entre un 25% y un 30% de las personas de 85 afios 0 mas padecen de cierto grado de deterioro
cognoscitivo.

En otro sentido, el envejecimiento poblacional ralentiza el crecimiento econémico, por
efecto de una reduccion de la demanda, aumentos en los gasto en salud, asistencia social
producto del aumento de la poblacion de edad avanzada.

7. Preguntas directrices

La investigacion se realizara tomando en cuenta las siguientes preguntas directrices:

= ;Cuales laevoluciony correlacion entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
econdmico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018?

= Existe relacion de equilibrio a largo y corto plazo entre el envejecimiento poblacional
y el crecimiento econdmico, para 120 paises clasificados por regiones, periodo
1960.2018?

= ;Existe relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento econémico,

para 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960.2018?

8. Justificacién
a. Justificacién académica

La presenta investigacion buscar impulsar la relevancia del tema expuesto “Efecto del
envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econdmico, evidencia empirica para 120
paises agrupados de acuerdo a su nivel de ingreso, periodo 1960-2018”, como estudiante de la
Universidad Nacional de Loja de la Carrera de Economia. La investigacion propuesta sirve

como una herramienta Gtil para potenciar los conocimientos adquiridos a lo largo de la carrera
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y ponerlos en practica. Siendo ademas, un requisito indispensable y exigido por la Universidad
previo a la obtencidn del titulo de Economista. Ademas, podréa ser utilizada como futura
referencia tedrica y por estudiantes interesados en el tema. Por otro lado, los problemas sociales
deben ser estudiados desde la academia. La carrera de Economia como ciencia social debe
investigar estos temas y proponer soluciones para que sean implementadas por los decidores
de politica econémica.

b. Justificacion econémica

La presente investigacion pretende evidenciar el efecto del envejecimiento poblacional
en el crecimiento econdmico con generalizaciones a nivel mundial y para paises agrupados de
acuerdo a su nivel de ingresos, tomando como variable dependiente el PIB per-capita y variable
independiente la poblacion mayor a 65 afios. ElI impacto econdémico de la presente
investigacion se vera evidenciado por la eficacia en el procedimiento de los datos, permitiendo
obtener resultados concisos lo que permitira la formulacién de politicas economicas
encaminadas a beneficiar la economia de cada pais y fomentar el crecimiento econémico
sostenido.

Segun las previsiones del Banco Mundial (2019), el crecimiento econdémico mundial se
reducira al 2,6% en el 2019, un porcentaje mas bajo de lo previsto, antes de aumentar levemente
al 2,7% en 2020. Ademas, se pronostica que el crecimiento de Estados Unidos bajara al 2,5%
este afio, mientras que el crecimiento de la zona euro podria llegar alrededor de 1,4% en 2020,
se prevé que el crecimiento de las economias emergentes y en desarrollo descenderan al 4% en
2019, el nivel mas bajo en cuatro afios. Si bien casi todas las economias atraviesan por
situaciones adversas, por tanto se hace necesario estudiar los factores que generan estos bajos
indices de crecimiento econdmico, uno de ellos es el envejecimiento poblacional, un problema

que ralentiza el crecimiento econdémico, genera mayores costes sanitarios, mas insolvencia en
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el sistema de pensiones, mayores desigualdades entre personas mayores, ademas los mercados
laborales son menos dinamicos.
c. Justificacion social

Los procesos de desarrollo de una nacion se lo realiza de distintos puntos, uno de ellos
es a través de las investigacion, la economia como ciencia social pretende dar soluciones a los
distintos desequilibrios que ralentizan el desarrollo, el impacto que puede tener el
envejecimiento poblacional en el crecimiento econdmico, no solo benéfica a ciertos sectores
econdmicos, sino también desde el punto de vista social. En este sentido, los problemas sociales
a los que se enfrentar la poblacion producto de los envejecimientos de esta, es; un mayor gasto
en salud, ineficiente sistemas de pensiones y una mayor desigualdad de las personas mayores
en comparacion al resto de las edades. La finalidad de la investigacion es poder mitigar esos
problemas, mediante la adaptacion de cambios y medidas necesarias para crear una vejez mas
sana, activa y productiva.

9. Objetivos

a. Objetivo general

Evaluar la relacién causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
econdmico. Para 120 paises clasificados por regiones. A través de un estudio economeétrico,
durante 1960-2018.

b. Objetivos especificos

= Explicar la evolucién y correlacion entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento economico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-
2018.

= Analizar la relacion de equilibrio a largo y corto plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico. Para 120 paises clasificados por regiones,

durante 1960 - 2018.
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= Estimar la relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
econdmico, Para 120 paises clasificados por regiones, durante 1960-2018.

10. Marco tedrico
a. Antecedentes

A los largo de la historia se ha venido desarrollando varia teorias que intentan explicar
las razones del crecimiento econémico. Desde la teoria clasica hasta las nuevas teorias de
crecimiento econdmico. Existen diversas aportaciones de los autores clasicos en torno al
crecimiento econémico; entre estos Adam Smith (1776) en su libro “Wealth of Nations” estudio
las fuentes de crecimiento de la riqueza de las naciones en el largo plazo. Ademas, Smith (1776)
afirma que la riqueza de las naciones es producto de dos factores: de la distribucion del factor
trabajo en las actividades productivas y en el grado de eficiencia de estas actividades
productivas. En este contexto, otro autor importante de la teoria clasica como es Ricardo (1817)
a través de su libro “Principles of Political Economy and Taxation” publicado en 1817
establece que le aumento de la productividad esta limitado por el tamafio del mercado y de la
clase capitalista. Por otro lado, Malthus (1820) afirma que para aumentar la demanda no se
necesita mayor inversion, propone que esta inversion debe venir acompafiada de un incremento
de la demanda.

Continuando con las escuelas del pensamiento econdmico, los principales exponentes
de la teoria neoclasica como Menger (1817); Walras (1874); Jevons (1879) y Marshall (1890)
argumentan que la economia llega a un punto de equilibrio conocido como pleno empleo
cuando existe un libre funcionamiento del mercado, asi mismo, afirmaban que cuando la
economia de mercado y la nueva industria ganaban mayor importancia, la acumulacion de
capital y la tecnologia pasaban a formar parte del desarrollo econdmico. En este sentido, otro
importante autor neoclasico como es Solow (1956) muestra que es posible el crecimiento
econémico en una economia con pleno empleo y estabilidad a través de la intensificacion de

capital y trabajoEn la década de 1920, cuando las principales economias de Europa atravesaban
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fuertes procesos inflacionarios y desequilibrios financieros, como también, la crisis de 1929
conocida como la Gran Depresién que provocaron altos niveles de desempleo y recesion
econdmica. Para mitigar los problemas mencionados surgié la teoria keynesiana con su
maximo exponente Jhon Maynard Keynes, quien a través de su libro  “General theory of
employment, interest and money” publicado en publicado en 1936 sostenia que la demanda
agregada es la que determina la produccién, mediante la intervencion de politicas monetarias
y fiscales que permitan dinamizar la demanda y aumentar la produccion. (Keynes, 1936). En
contraste, Harrod (1939) y Domar (1946) postulan que es improbable un crecimiento con pleno
empleo e inestabilidad econémica.

En cuanto a la evolucion del envejecimiento poblacional, la poblacion humana tiene
dos episodios principales, hasta aproximadamente el siglo XVIII la poblacion era
esencialmente estacionaria, con periodos bastante lentos de crecimiento, pero surgieron
tendencias crecientes en la poblacion alrededor de 1750, que llevo a aumentos de ocho veces
en la poblacion mundial total en menos de tres siglos. (Becker, Glaeser & Murphy, 1999) La
caida de la fecundidad fue la principal caracteristica de la trasformacion demografica en la
segunda mitad del siglo XX, acompafiada de un aumento de la longevidad producto de una
mejoria en la calidad de vida principalmente en los piases desarrollados ha provocado que se
estudie el crecimiento econdmico a largo plazo desde otra perspectiva, incorporando como otro
componente clave a este, el envejecimiento demografico. (Huenchuan, 2018)

Sin embargo, los modelos de crecimiento econémico siempre se han preocupado por
los efectos de la demografia, desde los tedricos clasicos y quiza uno de los mayores exponentes
del estudio demografico Thomas Malthus a través de su libro “Essay on the principle of
population” llegd a la conclusion que la poblacion tiende a crecer a un ritmo mas rapido que
las existencias de alimentos, por lo tanto, sostenia que los seres humanos en ausencia de

mecanismos que frenen la poblacidn, tenderan a aumentar en progresion geométrica, mientras
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que las existencias de alimentos solo pueden aumentar en progresion aritmética. (Malthus,
1926) Asimismo, desde los tedricos neoclasicos mediante el modelo de Solow (1956) hasta los
mas recientes modelos de generaciones solapadas como los Diamond (1965) y Romer (1986)
afirman que el tamafio de la poblacion en el largo plazo afecta positivamente al crecimiento
econdmico, sin embargo, no se considerd la estructura de la poblacion por edades. En este
sentido, McMorrow & Roeger (1999) establecen que los paises deben estructurase y modelarse
correctamente para evaluar e incorporar el impacto de un proceso de envejeciendo poblacional,
evitando de esta manera desequilibrios productivos en sus economias.
b. Evidencia empirica

En el contexto de buscar determinantes que expliquen el crecimiento econémico, la
presente investigacion hace énfasis en el impacto que genera el envejecimiento poblacional es
la estructura econdmica de los paises. El aumento de la calidad de vida y la disminucion en las
tasas de fecundidad han proporcionado dividendos demograficos en los paises, concentrandose
cada vez més en las personas de edad avanzada. (Abgrigo, Racelis, Salas y Herrin, 2016) El
resto de la evidencia empirica se estructura en tres partes. En la primera parte se aborda los
estudios que postulan la existencia de una relacion positiva entre el envejecimiento poblacional
con el crecimiento econdmico. La segunda parte se centra en las investigaciones donde el
envejecimiento poblacional y el crecimiento econdmico tienen una relacion negativa.
Finalmente, en la tercera parte se integran mas variables que expliquen el crecimiento
econdmico, como la formacion bruta de capital, las exportaciones, la urbanizacién y el gasto
del gobierno.

El constante cambio de estructura por edades de la poblacion es quiza una de las
trasformaciones mas importantes de los Gltimos afios, sin embargo, varios autores concuerdan
en que estos cambios de una u otra manera han contribuido a potenciar el crecimiento

econdmico. Por ejemplo, Han y Lee (2020) en su estudio sobre el cambio demografico y el
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capital humano en Corea del Sur, sefialan que el capital humano seguird siendo un importante
factor de crecimiento econémico en los proximos afios, especialmente mediante la acumulacion
del este capital en las mujeres y ancianos. Al respecto, Jager y Schmidt (2016); Uddin, Alam y
Gow (2016); Bucci, Eraydin y Miiller (2019); Mamun, Rahman y Khanam (2020) investigaron
que el efecto dilucion del crecimiento de la poblacion en la formacién de capital humano
produce una correlacion positiva entre la tasa de crecimiento demografica y el crecimiento
econdmico a largo plazo. Asimismo, hay estudios que sefialan que el envejecimiento de la
poblacién podria crear oportunidades para que las futuras generaciones inviertan en la
formacion de capital humano, lo que estimularia el crecimiento econémico. (Fougere y
Merette, 1999; Fanti y Gori, 2012; Uddin, Alam y Gow, 2016)

En cambio, Choi y Shin (2015) afirman que el envejecimiento demografico provoca
una disminucién en el crecimiento de la oferta de trabajo y un aumento en el capital social,
produciendo de este modo la intensificacion del capital, que es un determinante importante
para el crecimiento de la economia en el largo plazo. El envejecimiento de la poblacion no es
necesariamente un factor negativo para el crecimiento economico cuando se tiene un sistema
de pensiones de vejez en equilibrio. (Futagami y Nakajima, 2001; Munir y Shahid 2020)

En este mismo marco, varios autores como Choi y Shin (2015); Wei y Hao (2010);
Fanti y Gori (2012) y Azamahou y Mishra (2008) indican que los efectos del envejecimiento
son menores para aquellos que reportan mayores ahorros para la vejez, donde la economia
tenga una especie de fluctuaciones, por tanto, se ahorra en la juventud para apoyar el consumo
cuando se incremente la edad. Ademas, Getzen (1992); Jager y Schmidt (2016); Boz y Ozsar1
(2020); Pascual-Saez, Cantarero-Prieto y Manso (2020); Gétmark, Cafaro y O Sullivan (2018)
indican en su analisis que no se debe tomar el envejeciendo poblacional como un problema,

incluso como una crisis puesto que los costos relacionados con el envejecimiento demografico
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son manejables en la sociedad, como también los problemas econdmicos, sociales y
ambientales.

En el segundo grupo, como ya se menciond, esta integrada por investigaciones que
evidencian el efecto negativo del envejecimiento poblacional sobre el crecimiento econémico.
Existe una amplia literatura que analiza esta relacién, sin embargo, la mayoria de las
investigaciones se centran en la afectacion del envejeciendo poblacional sobre el mercado
laboral. En este contexto, Lee y Shin (2019) afirman que a medida que aumenta la participacion
de la poblacion en la vejez, ha coincidido con una disminucion en la proporcion de poblacion
en edad de trabajar, complicando de esta manera el crecimiento econémico. En contraste,
Golley y Zheng (2015); Wongboonsin y Phiromswad (2017) indican que la estructura
demografica afecta al crecimiento economico de manera diferente en los paises desarrollados
y en vias de desarrollo, por ejemplo, un aumento de la participacion de la poblacion de tercera
edad tiene un efecto negativo en la economia a través de las instituciones y los canales de
inversion.

La pérdida de la productividad laboral es un punto critico que provocado por el
envejecimiento poblacional, por ejemplo, autores como Acemoglu y Restrepo (2017); Tsun
(2003); Keyfitz y Flieger (1991) demostraron que los trabajadores mayores presentan niveles
de productividad méas baja en comparacion con los trabajadores méas jovenes, en consecuencia,
si los trabajadores mayores permanecen mas tiempo en la fuerza laboral generaran
desequilibrios productivos en esta, ralentizando el crecimiento econdémico. A diferencia de
estudios previos, varios autores muestran como el envejecimiento poblacional afecta
indirectamente y de manera negativa sobre el crecimiento econémico, por ejemplo, liImakunnas
y Miyakoshi (2013); Berk y Wueil (2015); Kim, Hewings y Lee (2016); Munir y Shahid (2020)
postulan que el envejecimiento poblacional provoca la pérdida de capital humano, puesto que

los maestros de edad avanzada trasmiten conocimiento obsoleto, que se traduce en un atraso
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en la tecnologia y en la productividad de la fuerza laboral. Por otro lado, Kolasa y Rubaszek
(2016) y Liu (2020) pronostican que existira prevalencia de enfermedades cronicas a medida
que la poblacién envejece, lo que ocasionara un crecimiento en el gasto en salud, como también
mayores prestaciones sociales, principalmente en las zonas rurales provocando mayores niveles
de pobreza.

Por ultimo, con respecto al tercer grupo sobre otros determinantes que explican el
crecimiento econémico empezaremos por la formacién bruta de capital. Basandonos en la
investigacion de Blomstrom, Lipsey y Zejan (1993); Béhm y Vachadze (2008); Azam (2019);
Mohanty y Bhanumurthy (2019); Shah et al. (2020) donde postulan que los activos tangibles
de capital provocan una coexistencia estable sobre las dindmicas de crecimiento econémico.
En contraste, varios estudios muestran que las précticas de inversion de capital por los
gobiernos locales revelan una imagen compleja y desordenada, con posibles efectos y
consecuencias en las economias de estos paises. (Gong y Wang, 2012; Sohrabi y Movaghari,
2019; Alpenberg y Karlsson, 2019; Corrado, Haskel y Jona-Lasinio, 2019)

Asimismo, la hipotesis de crecimiento impulsada por las exportaciones es valida en
todos los paises, a través de la potenciacion de la demanda agregada. (Emery, 1967; Prospects,
2018; Alpenberg y Karlsson, 2019; Tang y Abosedra, 2019; Syapsan, 2019; Huang y Huang
2020). Dentro del mismo marco, Ramos (2001); Tekin (2012); Dritsaki, (2013); Sahoo y Sahu
(2014) Olayungbo (2019); Sunde (2017); Mania y Rieber (2019) indican que las exportaciones
mejorar las capacidades productivas de los paises mediante la potenciacién del capital humano.
Sin embargo, en Africa Sub-Sahariana el impacto de las exportaciones sobre el crecimiento
econdmico en el corto plazo fue positivo pero insignificante, mientras que en el largo plazo el
impacto se volvid negativo, tal como lo sefialaron Edo, Osadolor y Dading (2019). En general,

estos impactos negativos de las exportaciones suceden principalmente por la falta de
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tecnificacion en las exportaciones, como también por las restricciones comerciales. (Coad y
Vezzani, 2019; Edo, Osadolor y Dading, 2019; Fakraoui y Bakari, 2019; Su et al. 2019)

Continuando con mas variables que explican el crecimiento econdmico, Guan et al.
(2018); Yuan et al. (2018); Liang y Yang (2019); Patra (2019); Zhu, J, Zhu, M y Xiao (2019);
Bakirtas y Akpolat (2018); Zhang et al. (2019) indica que la urbanizacién es un requisito
importante para promover el crecimiento econdmico, generando infraestructuras con
condiciones de vida y servicio para los residentes. De este modo, la urbanizacién se focaliza
como generadora de oportunidades de inversion, modelando también la relacion capital-trabajo
que potencie la relacion rural-urbana para una trasformacion social fluida. (Yuan et al., 2018;
Zhu'y Xiao, 2019 y Zhang et al., 2019). En contraste, varios autores relacionan la urbanizacion
como factor perjudicial para el desarrollo social y economico, por ejemplo, Chen et al. (2014);
Song et al. (2018); Zheng y Walsh (2019); Fan et al. (2019); Zhu, Whag y Zhang (2019); Ali
et al. (2020) afirman que la urbanizacion genera una constante contaminacion del aire, suelo
y el agua, contribuyendo al deterioro ambiental.

En general, el gasto publico actia positivamente en el crecimiento economico desde
diversos campos, como el gasto social y el gasto en salud que contribuyen al crecimiento de la
produccién (Nketiah-Amponsah, 2009; Facchini y Seghezza, 2018). En este sentido, Irandoust
(2019) mediante la Ley de Warnger muestra que el PIB esté ligado a largo plazo a los gastos
del gobierno, existiendo una casualidad que va desde la primera a la ultima variable. Sin
embargo, investigaciones sefialan que el gasto del gobierno provoca desequilibrios en las
economias, por ejemplo, Hsieh y Lai (1994); Lin (1994): Olayungbo y Olayemi (2018) en sus
estudios en economias emergentes, donde los resultados mostraron efectos negativos del gasto
publico sobre el crecimiento econémico, tanto a corto y largo plazo. Basandonos en la
evidencia empirica existente; la presente investigacion estima y analiza la relacion de corto y

largo plazo, asi como la causalidad existente entre el crecimiento econdémico, el envejecimiento
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poblacional y la formacion bruta de capital. Para 120 paises clasificados segun el método Atlas,
en siete regiones: América Latina y el Caribe (ALC), América del Norte (AN), Asia Oriental
y el Pacifico (AOP), Asia del Sur (AS), Africa Sub-Sahariana (ASH), Europa y Asia Central
(EAC) y Oriente Medio y Africa del Norte (OMAN). Ademas, se utiliza como variables de
control las exportaciones, la urbanizacion y el gasto publico, para mejorar la robustez del
modelo, debido a que como se explica en la evidencia empirica estas variables son
determinantes del crecimiento econémico.

11. Datos y metodologia
11.1. Fuentes estadisticas

La data para la presente investigacion se obtuvo del World Development Indicators del
Banco Mundial (2017), la obtencion de los datos permitiran analizar e interpretar el efecto del
envejecimiento poblacional en el crecimiento econdmico en el periodo de estudio 1960-2018.
Este trabajo se deriva del modelo de crecimiento economico de Solow (1956) conocido como
modelo exdgeno de crecimiento o modelo de crecimiento neoclasico. La variable dependiente
es el crecimiento econdémico (PIB per capita), y las variables independientes son la formacion
bruta de capital (FBK), el envejecimiento poblacional (personas mayores a 65 afios) y el capital
humano. Ademas, para dar un mayor peso a las estimaciones se procedié a agradar variables
de control, es decir variables que incidan en el crecimiento econdémico: como el logaritmo de
las exportaciones, el logaritmo de la urbanizacion y el logaritmo de la renta de los recursos
naturales.

En este sentido los 120 paises de estudio fueron agrupados de acuerdo a la region que
pertenecen. EIl Banco Mundial clasifica las economias del mundo en siete regiones: Asia
oriental y el Pacifico, Europa y Asia Central, América Latina y el Caribe, Oriente medio y
Africa del Norte, Norteamérica, Asia del Sur y Africa Sub-sahariana

11.2. Estrategia econométrica
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En general, uno de los aportes principales de nuestra investigacion es incluir el
envejecimiento poblacion como un determinante del crecimiento econdémico. En este sentido,
tomamos como referencia el modelo bésico de Solow (1956), también conocido como modelo
exdgeno de crecimiento o modelo de crecimiento neoclasico. Ademas, el modelo utiliza la

funcién de produccion Cobb-Douglas, tal como se muestra en la Ecuacion 1.

Y = K*(AL)™ (1)

Donde, Y representa la produccion, K el capital, L la fuerza laboral, A es un constante
que representa la tecnologia asociada al factor trabajo. Asi mismo, o representa una fraccion
del producto por el capital. (Solow, 1956). Luego, con la finalidad de asociar la estrategia
econometria a los objetivos de la investigacion, se procedio a dividirla en tres partes, de acuerdo

a los objetivos especificos.

1.1.0BJETIVO ESPECIFICO 1.

Explicar la evolucién y correlacion entre el envejecimiento poblacional y el
crecimiento econdmico, en los 120 paises clasificados por regiones, periodo 1960-2018.

La estrategia economeétrica que se utilizara para evaluar el impacto del envejecimiento
poblacional sobre el crecimiento econdmico, como se menciond anteriormente, se divide en
tres etapas. La primera etapa comprendera la estimacion de un modelo de regresion basico de
datos de panel. Dentro del mismo marco, cabe recalcar que la variable dependiente es el
crecimiento economico representado por el PIB per céapita, mientras que las variables
predictoras son el envejecimiento poblacional y la formacion bruta de capital del pais i =
1,...,120, periodo t = 1960, ..., 2018. De este modo, la primera etapa econométrica permitira
evaluar el grado de asociacion y direccion correlacional de las variables en los 120 paises y por

regiones. A continuacion, la Ecuacion 2 establece el modelo basico de datos de panel.
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log(PIBperi,t) = (o +61) + V1iEpic + ¥ Kir + 0; ¢ (2)

Los pardmetros y, + &, capturan la variabilidad en el tiempo y en las secciones
transversales, mientras que el parametro 6; . representa el error estocastico. De igual manera,
la eleccion entre efectos fijos y aleatorios se determina mediante la prueba de Hausman (1978).
Ademas, para evidenciar la presencia de autocorrelacién y heterocedasticidad se utilizara la
prueba de Wooldridge (2002) y la prueba de del multiplicador de Lagrange de Breusch &
Pagan (1980) respetivamente. Con el propdésito de corregir los problemas antes mencionados
se utilizard un modelo de minimos cuadrados generalizados (GLS). Como se menciono
anteriormente, para dar mayor robustez a la investigacion se incorporo variables de control que
expliquen el crecimiento econdmico. La Ecuacion 3 muestra el modelo basico de datos de panel

con variables de control.
log(PIBperi.) = (Vo + 61) + y1Epir + y2Kir + VCif + 6;, (3)

La Ecuacion 3 registra el modelo béasico de datos de panel con las respectivas variables de
control, donde, VC;, contiene las variables de control; exportaciones, la poblacion urbana y el

gasto del gobierno.

1.2.0BJETIVO ESPECIFICO 2

Analizar la relacion de equilibrio a corto y largo plazo entre el envejecimiento
poblacional y el crecimiento econémico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante
1960-2018.

En general, una de las principales caracteristicas del uso de datos de panel es la
capacidad para agrupar informacién proveniente de una serie temporal, con la proveniente de
las secciones transversales. Sin embargo, para que las estimaciones sean eficientes el parametro

de interés deben ser homogéneos. (Blomquist & Westerlund 2013) Por lo tanto, para cumplir
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con la condicion de homogeneidad en los parametros se utilizd la prueba de homogeneidad
propuesta por Pesaran & Yamagata (2008). Dentro del mismo marco, dado que los datos de
panel no son estacionarios y son sensibles a las pruebas de raiz unitaria utilizadas, primero, se
determind si existe dependencia en las secciones trasversales para poder decidir que pruebas
de raiz unitaria serian apropiadas. Tal como lo sefiala De Hoyos & Sarafidis (2006) que le
aumento de la integracion econdmica de paises y regiones, tienden a tener fuertes
interdependencias. Para determinar si el modelo presenta dependencia trasversal se utilizara las
pruebas de Pasaran (2004) y Pesara (2015). La Ecuacion 4 muestra la prueba de dependencia

trasversal basada en el estadistico CD.

=2 1)]1/2 P @

2

En general, se ha demostrado que las pruebas de raiz unitaria basadas en los paneles

tienen un mayor nivel de eficiencia con respecto a las pruebas de raiz unitaria basadas en las
series de tiempo individuales. De este modo, existen dos géneros de pruebas de raiz unitaria.
Primero, tenemos las pruebas de raiz unitaria de primera generacion, donde las series de tiempo
individuales en el panel son independientemente transversales. (Choi, 2001; Hadri, 2000; Im
et al. 2003; Levi & Col, 2002 y Maddala & Wu, 1999) En cambio, las pruebas de raiz unitaria

de segunda generacién proponen una dependencia transversal en los paneles.

Ademas, es posible que los modelos con datos de panel tengan un componente
tendencial al incorporar series de tiempo y datos de seccion trasversal. Por lo tanto, es necesario
asegurarse que las variables sean estacionarias antes de las pruebas de cointegracion. Para
evitar los problemas de estimacidn antes mencionados, en la presente investigacion utilizamos
las pruebas de Pesaran (2007) y Breitung (2001) en niveles y con su segunda diferencia, con 'y

sin efectos tendenciales, estas pruebas de raiz unitaria son de segunda generacidn, es decir, que
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suponen la dependencia transversal en los datos. Lo cual se puede estimar a partir de la

siguiente ecuacion.

Ve =Kot Aye—q +o¢; € + Zipzzﬁjyt—i—l + & (5)

Donde y, representa la serie que se supone contiene una raiz unitaria, t es la
interseccion que captura el efecto de tendencia de tiempo, ¢, es el error gaussiano y p representa
la longitud del desfase. Por lo tanto, en la Ecuacién 5, cuando el pardmetro A es significativo

podemos concluir que al menos uno de los paneles presenta raiz unitaria.

Continuando a la fase de cointegracion, la prueba de cointegracion de Westerlund
(2007) permite la dependencia en las secciones trasversales mediante el método bootstrop.
Donde, la hipdtesis nula plantea, que el panel no presenta cointegracion en el corto plazo, por
otro lado, la hipotesis alternativa es que el panel se integra de manera conjunta o se cointegran
al menos una unidad para las pruebas de media grupal. Especificamente, la prueba de

Westerlund (2007) se basa en el programa de correccion de errores.

Pi pi
Vie =6lde + a;(Vip—1 — BiXiro1) + Z @ijYie—j + Z VijXit—j + Eip (6)
= i==ai

Donde, t =1,..,Tei=1,...,N,d; denota los componentes deterministas, mientas
que p; Y q; son las ordenes de retraso y adelanto que pueden varia en cada pais. Dentro del
mismo marco, para generalizar los resultados de la ecuacion anterior tomando en cuenta la
dependencia trasversal, utilizamos el enfoque de arranque de Westerlund (2007). EI método se
asemeja al utilizado por Chang (2004) y procede de la siguiente manera. Primero se debe ajustar

la regresion de minimos cuadrados:
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bi bi

Ay = z a;ijAy;e—; + z Vij Axie—j + €i )
j=1 j==qi

Luego de formar el vector w, = (é;,Ax;), donde & y Ax, son vectores de
observaciones sobre é;, y Ax;; respectivamente. A continuacion, se genera las muestras de

bootstrap w; = (e;, Ax,”) muestreando con remplazo el vector residual centrado.

T
W= W ) ®)
We= Wy —— ) W;
j=1
El siguiente paso es generar la muestra de bootstrap Ay;;. En este sentido, primero
construimos la version bootstrap del error compuesto u;., tal como se muestra en la Ecuacion
9.
Pi
He= ) Py b+ )
J=-qi
En la Ecuacion 9, a partir de la estimacion de minimos cuadrados se obtiene ;;, por
tanto, una vez obtenido los valores iniciales, procedemos a generar Ay;; recursivamente de

Uiz, cCOmo se muestra en la Ecuacion 10.

Di
Ayie = ) Qybyie; — K (10)

j=1

Por otra parte, generamos y;; Y x;; con la hipotesis nula impuesta de manera siguiente:

t t
Yie = Yio Z Ayjj, Xip = Xjo + Z Axj; (11)
j=1 j=1

Una vez obtenida la muestra de bootstrap y;; vy x/;, obtenemos el bootstrapped de la
prueba de correccion de errores: denotando la prueba mencionada por t;. Si repetimos este

procedimiento S veces, obtenemos que t/, ..., tg es la distribucién bootstrap de la prueba.
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Finalmente, una vez que se confirme que existe una relacion de cointegracion a corto
plazo entre las variables del modelo. A continuacion, utilizamos el estimador FMOLS de media
grupal, que permite obtener los vectores de cointegracion a largo plazo. Ademas, el estimador
corrige el sesgo de endogeneidad y correccion serial, y sobre todo, permite estimar vectores
cointegrados heterogéneos para cada miembro de panel. (Pedroni, 2011) El panel FMOLS se

presenta en la Ecuacion 12.
N
Borw = N7 ) B (12)
i=1

Donde, B;ry representa la estimacion FMOLS de series de tiempo para cada pais:

T -1 7
Berm = (Z(Xit - X;) (Xie — Xj),> Z((Xit - X)) (yie — ;) —90) (13)
t=1 t=1

Ademas, cabe recalcar que ¥; es una descomposicion de la varianza a largo plazo.

1.3.0BJETIVO ESPECIFICO 3

Estimar la relacion causal entre el envejecimiento poblacional y el crecimiento
economico. Para 120 paises clasificados por regiones, durante 1960-2018.

Finalmente, basandonos en el modelo propuesto por Dumitrescu & Hurlin (2012),
determinamos la existencia y direccion de causalidad tipo Granger (1988) para modelos de

datos de panel.

K K
Yie = a; + Z YEYieor + Z BEx; i + iy (14)
k=1 k=1

Continuando con la misma nomenclatura de las ecuaciones anteriores. En la Ecuacién
14, el término y;, representa el logaritmo del PIB per capita. La prueba de causalidad se

verifica entre parejas de variables de forma separada. En este sentido, x; , denota las variables
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independientes, por otro lado, asumimos que §; = ﬂi(l), ) ﬁ,-("), como también, se supone que
el término «; es fijo en la dimension tiempo. Ademas, el parametro autoregresivo y v el
coeficiente de regresion 5 varian entre las secciones trasversales. La hip6tesis nula a verificar,
es que no existe ninguna relacion de causalidad para cualquiera de las secciones transversales

del panel. (Shahbaz, 2015) Por lo tanto, Hy: §; = 0; V;= 1,2, ...,N

12. Resultados esperados
a. Mediante el modelo de crecimiento de Solow (1956) y técnicas econométricas

modernas estimar los efectos del envejecimiento poblacional en crecimiento
econdmico para 120 paises, periodo 1960-2018.

b. Estimar el efecto de la introduccion de capital (fisico, humano) en el crecimiento
econdmico para 120 paises, periodo 1960-2018.

c. Estimar el impacto de las exportaciones en el crecimiento econémico para 120 paises,
periodo 1960-2018.

d. Estimar el efecto de los recursos naturales en el crecimiento econémicos para 120
paises, periodo 1960-2018.

Evaluar los resultados de la investigacion y dotar de herramientas a los decidores de politica

publica, que les permitan generar politicas para potenciar el crecimiento econémico
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13. Cronograma

Ao 2019 2020

Mes Octubre Noviembre Diciembre Enero Febrero

Actividades

Tema, Introduccion

Planteamiento del problema, formulacion del
problema

Alcance del problema, evaluacién del problema
Preguntas directrices, justificacion

Objetivos

Marco Tedrico

Datos y metodologia

Resultados esperados

Presentacion del borrador de tesis

Revision del informe escrito de borrador de tesis

Aprobacion del informe escrito de borrador de tesis
por parte de director de tesis

Aprabacion del informe escrito por parte del tribunal
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2. Anexo B

Tabla 14

Clasificacion de los 120 paises por regiones

ALC AOP AS ASH EAC OMAN
Argentina Australia Bangladesh Burundi Austria Argelia
Belice China India Benin Bulgaria Egipto
Bolivia Hong Kong, Pakistan Burkina Faso Suiza Iran
Brasil Indonesia Nepal Botsuana Alemania Israel
Chile Japon Sri Lanka Camerun Dinamarca Jordania
Colombia Corea, Afganistan Congo, Espana Tunez
Costa Rica Malasia Butan Gabon Finlandia Bahréin
Cuba Nueva Zelandia Kenia Francia Marruecos
Dominicana Filipinas Lesoto Reino Unido Malta
Ecuador Singapur Madagascar Grecia Oman
Guatemala Tailandia Mauritania Irlanda Arabia Saudita
Honduras Kiribati Nigeria Islandia

México Tonga Ruanda Italia

Nicaragua Vanuatu Sudan Paises Bajos

Panama Lao Senegal Noruega

Peru Mongolia Eswatini Portugal

Paraguay Vietnam Togo Suecia

Uruguay Ghana Albania

Venezuela Guinea-Bissau Hungria

Haiti Malawi Chipre

Bahamas Niger Turkmenistan

Barbados Comoras Armenia

Guyana Mauricio Georgia
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Jamaica Costa de Marfil Rusia
Santa Lucia Gambia Kazajstan
El Salvador Mali Bélgica

Zimbabue

Guinea

Mozambique

Seychelles

Angola
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