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Presentacion

La Revista Latinoamericana de Desarrollo Econémico (LAJED, por su sigla en inglés), en 17
anos de publicaciones semestrales ininterrumpidas, se ha convertido en un espacio importante
de difusion de investigaciones nacionales e internacionales, alcanzando altos estandares de
calidad y relevancia, tanto para académicos como para tomadores de decisiones y lideres de la
sociedad civil. Este es el resultado del esfuerzo conjunto del Instituto de Investigaciones Socio-
Econdmicas de la Universidad Catélica Boliviana “San Pablo”, Ia Sociedad de Economistas
de Bolivia y la Academia Boliviana de Ciencias Econdmicas, en su afin de promover la

investigacion y crear incidencia en la opinion publica.

En esta oportunidad se presentan siete articulos con temdticas relacionadas con el
andlisis macroeconémico, la politica econdmica, la economia monetaria, la economia del
comportamiento y la economia laboral en Bolivia y América Latina. El primer documento,
Medicion de las perspectivas de reeleccion en Bolivia relacionadas a los patrones de calidad
de vida, de Lorena Heller Vilela, analiza la relacién entre la calidad de vida de los ciudadanos
y su decision de reelegir a los partidos gobernantes en Bolivia, utilizando datos de panel a
nivel departamental y municipal correspondientes al periodo 1999-2018. El segundo articulo,
Andlisis de efectividad del modelo econémico boliviano (2006-2019), de Rodrigo Burgoa
Terceros, evalua la efectividad del modelo econémico instaurado en Bolivia en 2006, a partir
de seis indicadores: nivel de produccion, exportaciones, diversificacion econémica, ingreso

per cdpita, desarrollo humano y medio ambiente.

Eltercer estudio, Multiplicador de inversion piiblica durante el auge y declive de precios
internacionales, de Samuel Alarcon Gambarte, realiza una medicion del multiplicador fiscal
de la inversion publica y sus cambios ante periodos de auge y declive de precios externos en
Bolivia. La cuartainvestigacion, “Sin sangreenlacara... ”. (Des)honestidad, normas sociales
y procesos econdmicos, de José Rocha Torrico y José Rocha Balboa, analiza el grado de (des)
honestidad en el que incurren los individuos mediante experimentos conductuales llevados
a cabo en estudiantes de la Universidad Mayor de San Simén. El quinto documento, Modelo

de riesgo competitivo en los “Senior Workers”: evidencia del mercado laboral chileno, de



Carolina Vera Rivera, examina los patrones dentro del mercado laboral, de los trabajadores
que se encuentran cerca o en la edad de jubilacion, denominados “Senior Workers”, ante la

presencia de un shock exdgeno de destruccion de empleo.

El sexto articulo, Efecto asimétrico de la actividad econémica en la liquidez del sistema
financiero boliviano, de Pablo Cachaga Herrera y José Romero Cuevas, estudia el efecto
diferenciado de la actividad econdmica extractiva y no extractiva sobre la liquidez del sistema
financiero boliviano, entre 2000 y 2019, haciendo una distincion entre regimenes de alta y
baja liquidez. Finalmente, el séptimo trabajo, Andlisis de la inflacion en Bolivia. Un enfoque
Markov-Switching con tres estados, de Claudia Bohorquez Coro, Benigno Caballero Claure
yRolando Caballero Martinez, estudiala evolucion de la tasa de inflacién interanual en Bolivia
con tres estados, en el periodo de 1987 a 2017, con datos de frecuencia trimestral y utilizando

modelos markovianos.

Expresando nuestro agradecimiento a los autores, los revisores externos, las autoridades
nacionales y regionales de la Universidad Catolica Boliviana “San Pablo’, la Sociedad de
Economistas de Bolivia, la Academia Boliviana de Ciencias Econémicas, y la Fundacion Hans
Seidel, por su apoyo en la edicion y publicacion, invitamos a todos a leer el nimero 33 de la
Revista LAJED.

Fernanda Wanderley Cecilia Castro Balderrama
Editora LAJED Asistente de edicion LAJED
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Medicidon de las perspectivas de
reeleccion en Bolivia relacionadas
a los patrones de calidad de vida

Measurement of Reelection
Perspectives in Bolivia Related to
the Patfterns of Quality of Life

Lorena Andrea Heller Vilela *

Resumen”

El presente documento tiene como objetivo analizar la relacion entre la calidad de vida de los
ciudadanos y su decision de reelegir alos partidos gobernantes en Bolivia. Para este prop6sito,
seutilizan datos de panela nivel municipal y departamental de 19992018, tomando en cuenta
el comportamiento macroeconémico y un “Indicador de calidad de vida”. Esta investigacion
sigue la estrategia metodoldgica propuesta por Ward (2015), con la incorporacién de un
indicador para estimar el bienestar de la poblacion. De esta manera, se elabora un indicador
de calidad de vida siguiendo a Cortés, Gamboa y Gonzéles (1999), que utilizan el método de
componentes principales para poder resumir la informacién de los distintos componentes
que determinan el nivel de bienestar de un ciudadano. Los resultados muestran que las
decisiones electorales no solo estan asociadas con el estado macroecondmico, sino también

con el bienestar general de los ciudadanos.

Palabras clave: Elecciones; calidad de vida; politica econdmica; bienestar.

*  Analista del Ministerio de Economia y Finanzas Pablicas.
Contacto: loreheller@gmail.com
* El contenido del presente documento es de responsabilidad del autor y no compromete a la entidad a la que
pertenece.
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Abstract:

The purpose of this document is to analyze the relationship between citizens” quality of life
and their decision to re-elect the ruling parties in Bolivia. For this purpose, a panel data is used
at municipal and departmental level from 1999 to 2018, taking into account macroeconomic
behavior and a Quality of Life Indicator. This research follows the methodological strategy
proposed by Ward (2015), with the inclusion of an indicator to estimate the well-being of the
population. Therefore, a Quality of Life Indicator is developed following Cortés, Gamboa and
Gonzdles (1999), who use the principal components method to summarize the information
of the different components that determine the level of well-being of a citizen. The results
demonstrate that electoral decisions are not only associated to macroeconomic state but also

to the general welfare of citizens.
Keywords: Elections; Quality of Life; Political Economy; Well-being,.

Clasificacion/Classification JEL: D72,131, H7S, C33.

1. Introducciéon

El desarrollo econdmico de un pais depende en gran manera de las politicas que plantean y
llevan a cabo los politicos en mandato. Sin embargo, los hacedores de politica, por si solos,
no tienen el incentivo de elaborar politicas de calidad, ya que para ellos implica un costo y no
una ganancia. Un andlisis mucho mds detallado muestra que los politicos si tienen diversos
incentivos para realizar politicas relacionadas a mejorar el bienestar de los ciudadanos, y
uno de estos es la correspondencia de los votantes para reelegir al actual gobernante en las

siguientes elecciones.

Los procesos electorales siempre son controversiales, sin importar el resultado, el lugar
geografico donde se efecttien, ni el propésito de dichas elecciones. Es por esta razon que los
temas de politica econémica cada vez toman mds relevancia dentro de los topicos discutidos
en economia. Gran parte de la literatura se enfoca en responder la pregunta: jel estado de la

economia afecta la decision de los electores al momento de votar?
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Silos ciudadanos al momento de emitir su voto tienen una alta correspondencia hacia las
politicas de alta calidad, los gobernantes decidirdn elaborar politicas de calidad, avanzando
de esta manera en el desarrollo del pais. Por el contrario, si la decision de los ciudadanos estd
determinada por otros factores (ej. culturales o afinidad con el candidato), los gobernantes
actuardn bajo su propio beneficio sin pensar en el bienestar del electorado. Por consiguiente,

resulta muy importante analizar el comportamiento de los votantes en el proceso electoral.

Investigar hasta qué punto los propios ciudadanos juzgan el éxito nacional es el foco central
de este trabajo. La mayor parte de la literatura sobre votacion economica utiliza medidas
macroeconomicas para estimar la correspondencia de los ciudadanos a los candidatos; sin
embargo, la tesis de este documento es demostrar que el destino electoral de los partidos
gobernantes estd asociado no solo con estas variables, sino con otras variables a las que los

ciudadanos dan mayor peso.

El presente trabajo pretende desarrollar un anilisis empirico para demostrar que en
Bolivia existe una correspondencia en términos de votos alos gobernantes que generaron una
mejora en el bienestar de los ciudadanos. Por lo limitada que serfa la muestra al solo tomar
datos de las elecciones nacionales, se utilizan los resultados de las elecciones departamentales,
municipales y nacionales; analizando el bienestar a nivel municipal. Para medir el bienestar,
se estima un “Indicador de calidad de vida” que resume informacion de tenencias del hogar y

caracteristicas de los miembros del hogar, asi como caracteristicas regionales.

El resto del documento continta de la siguiente manera. La seccién 2 introduce
brevemente el marco conceptual, mientras que la seccién 3 presenta los datos que serdn
utilizados en la comprobacion tedrica de la hipotesis. En la seccion 4 se muestra a detalle la
metodologfa utilizada, y los resultados obtenidos se presentan en la seccion 5. Finalmente, la

seccidon 6 expone las conclusiones.

2. Marco conceptual

2.1. Lahipotesis del votante racional

Una extensa literatura de investigacion sobre economia politica sustenta la teorfa de que el

electorado responsabiliza a los gobiernos titulares de los resultados macroeconémicos del
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pais. Uno de los primeros estudios que relaciona el desempeno econdmico y el éxito en
las elecciones de los actuales gobernantes para ser reelectos es el de Kramer (1971), que
encuentra que los votos para reelegir a un candidato electoral estan inversamente relacionados
a la tasa de inflacion y positivamente relacionados a la tasa de crecimiento de la economia.
Con posterioridad a estos resultados, gran parte de la literatura intenta encontrar alguna
relacion entre el porcentaje de votos destinados a reelegir el gobernante de turno y variables
macroeconémicas como el desempleo, la inflacion y el comportamiento del Producto Interno
Bruto (PIB) (Stigler, 1973; Alesina y Rosenthal, 1995; Hibbs, 2000). Estos estudios parten
de la hipotesis de que los votantes miran el desempeno pasado del Gobierno para actualizar
sus creencias sobre las actuales autoridades y hacer elecciones de voto prospectivas (Besley,
Kudamatsu, Merlo, Olken y Nunn, 2006). Este comportamiento de los votantes permite
restringir el comportamiento oportunista de los politicos (Barro, 1973; Ferejohn, 1986), y de
esta manera conservar en mandato a los politicos que generan buenos resultados, conocidos

como politicos de alta calidad.

Bajo el criterio de que los votantes ponderan el desempeno macroeconémico al decidir por
quién votar, los politicos van a decidir realizar ciertas medidas que generen ciertos resultados
macroeconémicos para ganar votos (Mueller y Dardanelli, 2013). La rendicién de cuentas
electoral significa que siempre que los beneficios de la reeleccion sean lo suficientemente
grandes, la amenaza de ser expulsados del cargo induce a los politicos a formular politicas en
interés de los votantes. Por ejemplo, bajo la teorfa de Okun (1981), si el desempleo responde
mis rdpido a los cambios en las condiciones macroeconémicas de los precios, el Gobierno va
amanipular la economia para reducir el desempleo en el corto plazo, sabiendo que el proceso
inflacionario vendra en algun periodo posterior. En este caso, si los votantes reeligen a este
gobernante se los conoce como votantes miopes, al ignorar o descontar en gran medida la
inflacion futura. Asumir que los votantes son miopes no permite definir a los actores como
racionales, lo que restringe el uso de gran parte de los modelos econémicos de decision
publicay el supuesto de expectativas racionales. Es por eso que muchos autores, como Rogoff
y Sibert (1988), Lichler (1984), Persson y Tabellini (1994), entre otros, asumen que los
votantes no estan completamente informados. De todas formas, ya sea que se tome al votante
como miope o como racional, todos los modelos esperan que el candidato intente mejorar

ciertas variables macroeconémicas con el propésito de ser reelecto.

10



Lorena Andrea Heller Vilela

Aunque gran parte de la literatura se enfoca en variables macroeconémicas como
principales determinantes del resultado electoral, existen nuevas corrientes que intentan
llegar a explicaciones mds profundas. Es por esta razon que se empieza a utilizar la medida de
bienestar social para explicar de mejor manera el efecto que tienen cambios de dicho indicador
en el resultado de las elecciones. El bienestar no solo es sensible a los principales indicadores
macroeconémicos a lo largo del ciclo econémico (Di Tella, MacCulloch y Oswald, 2003;
Stevensony Wolfers, 2008), sino también a una serie de factores no materiales pero relevantes
para la politica, como la salud, la educacion, la eficacia de los servicios gubernamentales, las

tasas de delincuencia y la corrupcién, entre otros (Helliwell, Huang y Wang, 2014).

Este documento utiliza la hipétesis del votante racional, que fue desarrollada inicialmente
por Downs (1957) y luego elaborada por Tullock (1967) y Riker y Ordershook (1968).
Dicha hipétesis afirma que, al decidir entre dos partidos o candidatos, el votante prevé los
diferentes flujos de utilidades en base a las promesas que realiza cada candidato. El votante
calcula su utilidad esperada correspondiente a cada candidato y elige al que le ofrece mayor
utilidad. En este caso, al tratarse del andlisis a ser reelecto, se considera un modelo de agencia
basico con dos periodos £ € {l, 2} y dos tipos de politicos 7 € {b, m} , b representando a
un buen politico y 772 a uno malo. La naturaleza determina el estado del mundo al comienzo
de cada periodo y extrae el tipo de politico (si es que acaba de ser elegido) de una distribucién

Pr,donde ambos son observables por el politico, pero no por el elector.

En cada periodo, el politico toma una decision politica X, € {0, 1} .Los pagos dependen
del estado de naturaleza s, € {O, 1} , cada uno de los cuales ocurre con igual probabilidad.
Dadalaaccion X, 1S, | delos gobernantes, los votantes reciben una recompensa de H, que

se interpreta como un cierto nivel de calidad de vida.

Los buenos politicos formulan politicas para maximizar el bienestar de los votantes,
pero los malos politicos obtienen un beneficio privado de 7, € {0, R} al elegir X, #5,.
La eleccion de establecer X, # S, se puede interpretar de muchas maneras, desde politicos
que ejercen poco esfuerzo hasta la corrupcion absoluta. Este beneficio estd por encima de
E, que es disfrutado por todos los politicos y puede considerarse como cualquier beneficio
psicolégico (‘renta del ego”) derivado de estar en el cargo, asi como un salario basico. El

beneficio privado 7, se extrae de cada perfodo de la distribucion G (7‘) , cuya media es /L.
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Elmodelo asume que todos los jugadores descuentan el futuro con un factor de descuento
y<lyR> 7/(,u + E) La naturaleza luego extrae 7, de G(I’), luego de lo cual el
politico elige su accion politica X; (S, ; ), que tampoco es observable por el elector. Al final
del periodo, los votantes observan su bienestar (su recompensa) y votan para reelegir al actual

gobernante o para elegir al azar del grupo de candidatos restantes.

En el segundo periodo, la naturaleza nuevamente toma 7 de G (I”), el politico elige su
politica y los pagos se acumulan para los jugadores. En el periodo 2 no hay incentivos para la
reeleccion, por lo que cada politico tomard su accion preferida: los buenos politicos buscaran
maximizar el bienestar de los votantes, mientras que los malos politicos estableceran X, # .. Por

lo tanto, los votantes tienen interés en seleccionar buenos politicos para el segundo periodo.

Besley ef al. (2006) resuelven el siguiente juego de forma inversa, mostrando que se
puede definir un equilibrio bayesiano perfecto en el cual los votantes observan su bienestar
para actualizar sus creencias sobre el actual politico en ejercicio. La prediccion clave que se
evaluard en este documento es que al final del periodo 1, los votantes reelegiran al titular si
reciben un nivel alto de bienestar /7, basados en el criterio de que los buenos politicos siempre

proporcionan £7, mientras que un politico malo no proporciona este nivel de bienestar.

La probabilidad de que un mal politico logre un nivel alto de bienestar es
Pr(l’t < ]/( U+E )) Si los votantes observan H y utilizan la regla de Bayes, ellos
actualizardn sus creencias sobre el candidato que se encuentra gobernando y votarin para
reelegirlo, ya que la probabilidad de que un politico sea bueno es mayor que la proporcion 17
de buenos politicos en el grupo restante de candidatos.

Pr(H|i=g)Pr(i=g) Pr(Hli=g)Pr(i=g)

O R L R L T R

2.2. Indicador de calidad de vida como medida de bienestar

Para medir el bienestar, la calidad de vida, o inversamente la pobreza, gran parte de la literatura
sigue el enfoque de Amartya Sen (1976, 1985 y 1997), que da prioridad a las libertades
que pueden ejercer las personas sobre el control de los bienes, antes que a la posesion de

éstos. Para este estudio se plantea evaluar la calidad de vida en base a una definicion mds

12
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amplia a la tradicional, que es bastante limitada para explicar el bienestar. Los indicadores
tradicionales, o son univariados, porque dependen simplemente del ingreso de los individuos,
o se fundamentan en factores de pertenencia de los hogares, aunque omiten informacion
relacionada al capital humano, capital social, medio ambiente, seguridad, salud y otros. A
diferencia de un enfoque utilitarista, el enfoque de Sen se centra en los funcionamientos y
las capacidades. En esta medida, los funcionamientos son las cosas que uno logra con sus
posesiones, mientras que las capacidades reflejan la obtencion de diferentes resultados con
la misma cantidad de un bien. Es asi que los funcionamientos no son concluyentes para
determinar la calidad de vida o el bienestar (Sen, 1976).

Para determinar el estdindar de vida de un individuo no solo es necesario conocer su
nivel de ingreso o la posesion de ciertos bienes y servicios; se debe conocer el conjunto de
elecciones (capacidades) y las elecciones efectivamente realizadas (funcionamientos). Es ast
que la critica de Sen a la teorfa de funciones de bienestar utilitarias se basa en la consideracion

de seres humanos heterogéneos (Sen, 1985).

3. Datos

3.1. Resultados de elecciones

La principal variable de andlisis es la proporcion de votos a autoridades reelectas. La muestra
consta de resultados a nivel municipal de cinco elecciones nacionales (1997, 2002, 2005,
2009, 2014), tres departamentales (2005, 2010, 2015) y cinco municipales (1995, 1999,
2004, 2010, 2015). La primera eleccién a nivel nacional, departamental y municipal en
la muestra se usa como control. Los resultados de las elecciones se tomaron del Organo
Electoral Plurinacional (OEP); determinando como votos de la autoridad reelecta, los votos
para candidatos previamente electos y los votos correspondientes al partido politico electo en

la anterior votacion.

Debido a la limitacion de datos a nivel nacional o departamental, y para lograr obtener
resultados concluyentes, con grados de significancia estadistica, se calcul¢ la proporcion de
voto a nivel municipal. Dicha informacion es buena, no solo por aumentar el tamarno de la

muestra, sino también por mostrar de mejor manera la heterogeneidad de los votantes.
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3.2. Componentes del “Indicador de calidad de vida”

En este estudio, la principal variable independiente, que explica la propension de los
ciudadanos a votar por el candidato anteriormente electo, es el “Indicador de calidad de vida”
Este indicador variard de acuerdo al objetivo de cada trabajo, ya que no existe un solo conjunto
de variables valido. Se toma gran parte de las variables propuestas por Ocampo y Foronda
(2007) para Bolivia, que se basan en el Latin American Research Network (LARN), sin

poder incluir todas las deseadas por falta de disponibilidad de registros y estadisticos a nivel

municipal.

El “Indicador de calidad de vida” (ICV) se construye a partir de un conjunto de 29
indicadores, divididos en tres grupos: (1) Caracteristicas de los hogares (2) Area geografica y

(3) Caracteristicas del departamento. El cuadro 1 muestra el detalle de las variables utilizadas

en el cdlculo del ICV.

Cuadro 1
Indicadores de los tres componentes del ICV

Indicador

Variable

Fuente

Caracteristicas de los Hogares

Miembros del
hogar

Jefe del hogar con menos de cuatro anos de escolaridad

NUmero de ninos entre 6 y 12 afos que no estdn en la
escuela

Jefe de hogar con mds de 15 anos de escolaridad

Ingreso per capita del hogar

Calidad de materiales (paredes)

Infraestructura | Calidad de materiales (techo)

del hogar Calidad de materiales (piso)
Hacinamiento (ndmero de cuartos utilizados para dormir)
Acceso al agua

Acceso a Servicio sanitario

servicios — —

bdsicos Servicio de electricidad
Combustible para cocinar

Acceso a Lineas de teléfono fijas o celular

servicios

Acceso a internet

Censos: 1992,
2001, 2012

Encuesta de
hogares:

1999-2018
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Indicador Variable Fuente
Caracteristicas del municipio
Crlme_n Y NUmero de crimenes por 1000 habitantes por afo Pohqc
seguridad Nacional
Medio . Ministerio de
) NUmero de desastres naturales
Ambiente Defensa
Salud NUmero de camas de hospitales por 1000 habitantes g/lolmzfeno de
NUmero de centros iniciales por 1000 habitantes
Infraestructura Egg?%rgfgse instituciones de educacion primaria por 1000 Ministerio de
en educacion Educacion
NUmero de instituciones de educacién secundaria por 1000
habitantes
Caracteristicas del departamento
Esperanza de vida al nacer Censos,
Salud Encuesta de
Tasa de mortalidad infantil hogares
Crimeny . ) P )
seguridad NUmero de accidentes de trénsito por 1000 habitantes INE
Medio Residuos soélidos recolectados (tfoneladas por 1000
. ) INE
ambiente habitantes)
Sociedad Disturbios civiles registrados PO“C.'Q
Nacional

3.3. Datos macroeconémicos

Para poder comparar el resultado con la mayor parte de la literatura relacionada a las variables

macroeconémicas, se introducen como variables explicativas el PIB per cdpita, la tasa de

desempleo, la inflacion y el crecimiento econdmico a nivel departamental. Cada resultado de

las elecciones es relacionado con el valor de estos indicadores para el mismo ano.

4. Metodologia

4.1. Construccion del “Indicador de calidad de vida”

Paralograrel objetivo principal de este trabajo, lo primero que se debe realizar esla construccion
del “Indicador de calidad de vida” (ICV). Siguiendo a Ocampo y Foronda (2007), quienes

construyen un ICV para Bolivia a nivel departamental, se estima dicho indicador paralos anos
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1999-2018 a nivel municipal. En base a la metodologia presentada por Cortés, Gamboa y
Gonzdles (1999), Castafio y Moreno (1994) y Acosta, Guerra y Rivera (2005), se emplea la

descomposicion por componentes principales para variables cualitativas.

En esta metodologfa, el primer paso es la seleccion de las variables, el cual es fundamental
para que el indicador refleje las condiciones de vida de las personas. Dichas variables deben
estar relacionadas a la posesion de ciertos bienes, la manera de vivir, caracteristicas propias
de la ubicacion geogrifica del hogar y otros componentes que afectan al bienestar de los
individuos. Una vez definidas las variables, se prosigue con la elaboracion de los indicadores.
Para eliminar un posible efecto de magnitud, donde el indicador podria estar dominado por
las variables que tengan la mayor varianza, todas las variables deben estandarizarse; ademds, se

debe cuidar que el sentido o direccion final de éstas sea el mismo.

Es necesario que el ICV compacte toda la informacién presentada en el cuadro 1 para
que pueda ser comparada entre municipios y departamentos. En este caso, el indicador
se divide en tres subindices: uno relacionado a las caracteristicas propias del individuo,
otro a las caracteristicas del hogar y el ultimo a las caracteristicas del entorno. En base a la
metodologfa PRINQUAL (Componentes principales cualitativos) que extiende el ‘Analisis
de componentes principales” ordinario a un contexto mds general, en el cual se pueden

emplear tanto variables cualitativas como cuantitativas, se estima el siguiente modelo:
C
Xy =D 8Pyt )
k=1

Donde: ¥;; eselvalori-ésimo (I = 1,..., n)ylaj-ésimavariable (j = 1,..., m); Py es
la ponderacién de la j-ésima variable sobre el k-ésimo componente (k = 1, ..., ¢), siendo
c el nimero de componentes principales; Py; es el valor del k-ésimo componente principal
del i-ésimo municipio y €; es el error por los componentes principales no considerados en
el andlisis. Cuando el nimero de componentes principales es igual al numero de variables, se

tiene un modelo de componentes completo, donde €; esiguala cero.

Previo al cdlculo de componentes principales, se realizd el test Kaiser-Meyer-Olkin

(KMO) para determinar que las caracterfsticas de las variables garantizan el andlisis de
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componentes. Con las variables seleccionadas se obtiene un KMO=0,667, lo que refleja una

buena adecuacion.

Para calcular los componentes principales, se utiliza el método de maxima varianza total
(MVT),que determinaalos componentes principales, es decir, los que acumulan mds varianza
total de las variables originales que cualquier otro conjunto de componentes. De esta manera,
la ponderacién de los componentes es aquélla que maximiza la proporcion de la varianza
explicada por los componentes principales. Posteriormente, se obtiene el componente
score o calificacion de componentes para cada municipio a partir de la matriz de cargas de
componentes rotadas. Para agregar los componentes principales a cada subindice, se utiliza
una suma ponderada de dichos componentes, empleando como ponderador el porcentaje
de informacion explicado por cada uno. Después de obtener el valor para cada subindice, se
debe agregarlos en base a un criterio de valoracion para obtener el ICV. En este caso, al tener
tres subindicadores, se da el mismo peso a cada uno, que va de acuerdo al criterio utilizado por
Ocampo y Foronda (2007), donde se da un mayor peso al subindice de las caracterfsticas del
hogar (60%), que representarfa el subindice de caractersticas individuales y del hogar, y menor
peso a las caracteristicas del entorno (40%), argumentando que las caracteristicas proximas
tienen mayor influencia sobre la calidad de vida. Finalmente, se realiza una transformacion

monotona del indicador para que los valores del mismo estén entre 0y 100",

4.2. Modelos econométricos a estimar

Para evaluar la prediccion de que los altos niveles de bienestar se asocian positivamente con el

éxito electoral de los candidatos electos previamente, se estimo la siguiente ecuacion:

Vi=BICV, +V,  + X'+ G 4y, +eg, (3)

donde ¥, es el porcentaje de voto recibido por el gobierno que se vuelve a postular en el pais
(departamento o municipio) i en la eleccién t; ICV, es el nivel agregado del IC'V en el drea
geogrificaiantes delaeleccion; V),_; eslaproporcion de votos que estos partidos recibieron

4 ., . ' .
colectivamente en la eleccion anterior y X, es un vector de controles (como el nimero de

1 Elresumen estadistico del resultado de la construccion del ICV se encuentra en el anexo.
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partidos que se presenta en la eleccién t). Los efectos fijos del municipio &;, se incluyen en
todos los modelos. Finalmente, €, esun término de error ajustado para la agrupacion a nivel

de pais.

El uso de efectos fijos por municipio y afo, asi como un vector de controles contextuales,
ayuda a reducir el problema del sesgo de variable omitida. Variables que explican el estado
de la economia pueden afectar tanto a medidas del bienestar de la poblacién (Di Tella,
MacCulloch y Oswald, 2003) como tener un efecto directo en el resultado electoral (Fair,
1996; Kramer, 1971). En este estudio, para intentar demostrar que el ICV tiene un poder
explicativo adicional, 0 que el impacto de las variables relacionadas al desempeno de la
economia se puede resumir en las medidas de bienestar, se presenta un modelo en el cual la
tasa de crecimiento econémico departamental del ano electoral es una variable explicativa
adicional. Al ser la tasa de crecimiento general solo parcialmente informativa sobre el estado
de la economia, se introduce gradualmente el desempleo departamental. Se evitd la inclusion
de la tasa de inflacion departamental, ya que solamente se tiene disponibilidad de este dato

para el ano 2008, reduciendo de manera importante el tamano de la muestra.

Para comprobar que el resultado no estd sesgado por la variacion del porcentaje de
participacion en el proceso electoral del total de inscritos, se verifica que el ICV no explique
este porcentaje de participacién (Dolan, Metcalfe y Powdthavee, 2008; Flavin y Keane, 2012;
Frey y Stutzer, 2006). De esta manera, se estima una regresion similar al modelo principal,

pero remplazando el porcentaje de votos por el porcentaje de participacion en cada municipio.

Para ampliar la explicacion de los resultados, se explora si los votantes son mds receptivos
al nivel de bienestar observado un periodo antes 0 a un cambio reciente en el bienestar.
Ademds, se plantea observar un efecto de no linealidad en esta relacion. Por lo tanto, se
prosigue a la estimacion del modelo que, en lugar de usar el nivel del ICV de cada municipio,
utiliza el cambio de este indicador como el factor predictivo de la proporcion de votos al actual

gobernante.

Ve=BAICV, +V,  + X, +& +y, +¢g, (4)

18



Lorena Andrea Heller Vilela

donde AIC V, es el cambio en la variable de bienestar de vida agregado que existe en un ano,
respecto al ano calendario anterior al ano electoral. El mismo andlisis se realiza para estimar la

variacion durante todo el tiempo que el candidato ejercié su mandato.

Finalmente, se utilizan modelos de regresion por partes o modelos segmentados para
verificar la posible existencia de asimetrias en esta relacion. Es decir, se trata de determinar
si los votantes estan mds motivados a castigar o recompensar a los titulares por los cambios
positivos o negativos de su bienestar. Para AIC V., que es el principal predictor de la
proporcion de votos, se crea una spline que separa los cambios negativos de los positivos en el

ICV, de manera que:
V= BAICV] + BAICV, +V,  + X +& +y, +&, (5)

+ A . iy
donde AICV," presenta el cambio del ICV cuando éste es positivo (o presenta el valor de
cero, en caso contrario),y AICV," es el cambio de dicho indicador cuando éste es negativo
(0 en caso contrario, un valor de cero). Para hacer que los coeficientes sean mds intuitivos, se

utiliza el valor absoluto en los cambios negativos.

5. Resultados

5.1. Resultados principales

Los resultados del modelo base demuestran que la proporcion de votos que perciben los
partidos gobernantes es sensible al nivel de bienestar de la poblacion medido por el “Indicador
de calidad de vida” Como se muestra en la columna (1) del cuadro 2, el ICV es significativo,
por lo cual es un predictor del porcentaje de votos que perciben los candidatos reelectos.
Ya que las variables se encuentran estandarizadas, se puede intuir por el modelo (1) que un
cambio de desviacion estandar en el nivel de calidad de vida genera una variacion de alrededor
de 1.7 puntos porcentuales en la proporcién de votos. En las columnas (2) y (3) se estima la
relacion que tienen las variables macroeconémicas con la explicacion del porcentaje de votos
a candidatos titulares, como la mayor parte de los estudios relacionados a esta tematica. La

columna (2) muestra la relacién con el crecimiento econdmico, siendo significativa y positiva
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de acuerdo alateoria, mientras que en la columna (3) se muestra la relacion con el desempleo,
que de igual manera es significativa, pero con signo negativo. La proporcion de votos de los
electores es sensible al nivel de bienestar, al crecimiento econdmico y al nivel de desempleo
dela poblacion. Si el nivel de bienestar es alto, el porcentaje de votos para reelegir al candidato
es mayor. La misma relacion se cumple para el crecimiento econdmico, mientras que, si el

desempleo es alto, menor proporcion de electores decidirdn reelegir al candidato.

Enlos modelos presentados en las columnas (4), (5) y (6) se pretende verificar la robustez
de explicacion delindicador de calidad de vida con lainclusion de variables macroecondmicas.
En la columna (4), ademds de intentar explicar el porcentaje de votos con el ICV, se incluye
el crecimiento econémico; en este caso el ICV continta siendo significativo, mientras que el
crecimiento econdmico pierde su significatividad. Cuando se incluyen al ICV y a la tasa de
desempleo en el modelo (), ambas permanecen significativas, aunque la incidencia del ICV
es mayor a la de la tasa de desempleo. Finalmente, en la columna (6) se presenta un modelo
con la interaccion de las dos variables macroeconémicas y la variable que explica el bienestar.
EIICV continta siendo significativo, al igual que el desempleo, mientras que el crecimiento
econdmico pierde su significancia. Un cambio de una desviacion estindar en el ICV y en la
tasa de desempleo genera un aumento en 2.2 puntos porcentuales y una disminucion de 0.5

puntos porcentuales, respectivamente.

Para todas las estimaciones se utiliza el nivel del “Indicador de calidad de vida” de un
periodo previo a la eleccion, mientras que para las variables macroecondmicas se utiliza el del
mismo periodo en el cual se efectuaron las elecciones, siguiendo el procedimiento de Ward
(2015). Esimportante mencionar que todos los modelos estdn controlados por la proporcion
de votos que recibieron los politicos en las elecciones anteriores, es decir, cuando éstos fueron

electos, y por variables dummies del tipo de eleccién (nacional, departamental y municipal).
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5.2. Estimacion del efecto de variaciones

Para ampliar el estudio y no solo quedarse en la importancia del nivel de bienestar de la
poblacion, se incorpora un andlisis de variaciones. La incorporacién de indicadores que
presenten la variacion del bienestar responde a la nocién de que los ciudadanos, a la hora de

votar, considerardn el cambio que gener el gobernante en su nivel de bienestar.

En la primera columna del cuadro 3 se presentan como determinantes de la proporcion
de votos el nivel de bienestar y el cambio en un ano de este indicador. El nivel del ICV sigue
explicando la proporcion de votos reelectos, pero la variacion de éste no llega a ser significativa.
Enlacolumna (2) se presenta el modelo que relaciona el nivel de PIB per cdpitay la variacion de
éste en un ano, mostrando que la poblacion toma en cuenta el nivel de ingreso de la economia
al momento de elegir, pero también la variacién de este ingreso. La columna (3) muestra el
efecto conjunto de las variables de bienestar y macroeconémicas. En este caso, el nivel del ICV
es significativo, pero su variacion no lo es; en cuanto al PIB per cdpita, con la incorporacion
del ICV, pierde su poder explicativo, mientras que la variacion sigue siendo significativa pero
solo al 10%. Un cambio de una desviacion estindar en el ICV genera una variacion en 1.8
puntos porcentuales al porcentaje de reeleccion, y un cambio en una desviacion estindar en la

variacion del PIB per cdpita genera una variacion en aproximadamente 0.5%.

Elresto de modelos en el cuadro 3 presenta el mismo anilisis, pero incluyendo la variacion
detodo el periodo de mandato del candidato. En este caso, se puede evidenciar quela poblacion
toma en cuenta en mayor proporcio’n el nivel actual del ICV, pero que también es importante
la variacion que se presenta entre el nivel de un ano previo ala eleccién con el nivel que se tenia
cuando comenzo su mandato. El siguiente modelo muestra la misma relacion para el PIB per
cdpita, siendo tanto el nivel como la variacion significativos. La incorporacion de los niveles
y variaciones del indicador de bienestar y macroeconémico se muestra en la columna (6).
Por la incorporacion del ICV en nivel y variacion, los indicadores macroeconémicos pierden
significancia; en este caso, una variacion de una desviacion estandar en el nivel de calidad de
vida implicard un aumento en 1.3 puntos porcentuales a la proporcion de votos destinados a

los actuales gobernantes.
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5.3. Estimacion del efecto de variaciones por partes

El cuadro 4 pretende mostrar posibles asimetrias a la hora de elegir a los candidatos reelectos;
por tanto, se estiman los modelos de regresion con indicadores spline o también conocidos
como indicadores de variaciones por partes. Se intenta demostrar que en Bolivia los electores
son mds propensos a castigar a los candidatos si es que éstos tienen resultados negativos antes
que a premiarlos si tienen resultados positivos, como lo demuestra gran parte de la literatura

relacionada a estos temas (Bloom y Price, 1975; Ward, 2015).

Los primeros tres modelos presentan este andlisis por partes con las variaciones de un solo
ano, para medir la correspondencia de los cambios recientes, mientras que los restantes tres

modelos muestran la variacion para todo el periodo de gobierno.

En la columna (1) se observa que el nivel del ICV sigue siendo significativo, aun con la
adicion de las variables spline. Por otra parte, la variacion positiva del ICV no es significativa,
mientras que la negativa si lo es, pero el cambio en una desviacion estandar no genera una
disminucion importante en el porcentaje de votos, siendo tan solo de 0.1 puntos porcentuales.
En el andlisis del PIB per cdpita presentado en la columna (2) se puede ver que el electorado
toma en cuenta tanto los cambios positivos como los negativos, y en proporciones similares.
El modelo (3) presenta el andlisis conjunto de la incidencia de las variables de bienestar y
su variacion por partes, al igual que de los indicadores macroecondmicos. En este caso, se
observa como determinantes al nivel del ICV, la variacion negativa de éste y las variaciones

tanto negativas como positivas del PIB per cdpita.

Respecto a las variaciones en el periodo electoral, se puede evidenciar un cambio
importante en el comportamiento de los electores. Es asi que, aunque el nivel del ICV sigue
siendo significativo, la variacion negativa del ICV, al igual que la positiva, también explican el
porcentaje de votos reelectos en proporciones similares. En cuanto a las variaciones del PIB,
se observa una relacion diferente; el nivel del PIB per cdpita y las variaciones negativas son
significativos, como lo eran con los cambios recientes, pero la variacion positiva no explica
el porcentaje de votos hacia los candidatos reelectos. En la columna (6) se puede observar
la relacion de ambos modelos; en este caso, el ICV en niveles es significativo, al igual que las
variaciones tanto positivas y negativas del mismo, como del PIB per cdpita, mientras que el

nivel del PIB per cdpita no llega a ser una variable explicativa en este modelo.
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6. Conclusiones

Este documento presenta larelacion del nivel de bienestar delos ciudadanos conla proporcion
de votos que reciben los candidatos reelectos. El proposito de medir esta relacion se centra
en verificar si los ciudadanos tienen un grado de correspondencia con sus gobernantes. Los
resultados presentan que la relacion del bienestar, medido con un “Indicador de calidad de
vida’, con el porcentaje de votos es significativa robustamente y positiva. Es decir, los votantes,
al momento de elegir a un nuevo candidato o reelegir al actual gobernante, toman en cuenta
su nivel de bienestar.

Esta afirmacion se mantiene aun con la inclusion de variables que fueron utilizadas
ampliamente en la literatura, como el Producto Interno Bruto y el desempleo. Para medir la
correspondencia de los candidatos hacia sus gobernantes, se observa que el bienestar es un
mejor predictor y que absorbe la explicacion de variables macroeconémicas como el PIB.
Ademds, en relacion a las otras variables, el ICV explica en una mayor magnitud la variacion
en la proporcion de votos que perciben los partidos gobernantes que el desempleo.

En relacion al andlisis de las variaciones del “Indicador de calidad de vida’, se observa que
los ciudadanos dan més importancia a la variacion total del periodo de mandato, y no asia un
cambio reciente, que es diferente a la mayorfa de los resultados encontrados en otros estudios.
Elandlisis de asimetrfas también demuestra un comportamiento interesante. Para variaciones
recientes del ICV, se pueden observar resultados similares a los que plantea la literatura; los
ciudadanos castigan de mayor manera los resultados negativos. Sin embargo, para variaciones
de todo el periodo de gobierno, se ve que los ciudadanos premian mds que lo que castigan.

Los trabajos de investigacion en relacion al voto retrospectivo, que significa que la
poblacion elige a su futuro gobernante de acuerdo a los resultados que obtiene el actual,
son muy limitados en Bolivia, mientras que en los demds paises son muy extensos. De todas
formas, gran parte se centra en solamente el desempeno econémico. Pero se debe tener en
cuenta que, aunque los gobiernos trabajan en generar resultados econémicos positivos,
también se concentran en otras dreas, como salud y educacion. Paralos ciudadanos, estas otras
dreas pueden tener mayor relevancia que el crecimiento de la economia, ya que las primeras
tienen mayor cercania a su felicidad que la macroeconomia, a la cual ven distante.

Fecha de recepcion: 10 de octubre de 2019
Fecha de aceptacion: 10 de marzo de 2020
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC
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Anexo

Estimacion del “Indicador de calidad de vida”

Para la medicién del “Indicador de calidad de vida” se utiliza el método de componentes
principales. El cuadro Al presenta los componentes que se obtienen para el subindice de los
determinantes externos. Como se observa, se tienen 11 componentes que estdn ordenados
por el que presenta el mayor porcentaje de variabilidad. La regla utilizada para determinar los
componentes principales sigue la metodologfa de Ocampo y Foronda (2007), que determina
que se utilizaran los componentes que expliquen al menos el 80% de la informacion original.

Asi se determina el uso de seis componentes.

Cuadro Al:
Andlisis de componentes principales
Q) 2 A (G)
Porcentaje de Porcentaje de

Componente Eigenvalue variabilidad variabilidad

explicada acumulada
Compl 3.370310 0.306400 0.306400
Comp2 2.045290 0.185900 0.492300
Comp3 1.265670 0.115100 0.607400
Comp4 1.001330 0.091000 0.698400
Compb 0.956605 0.087000 0.785400
Compé 0.733191 0.066700 0.852000
Comp7 0.590838 0.053700 0.905700
Comp8 0431614 0.039200 0.945000
Comp? 0.289022 0.026300 0.971300
Comp10 0.244276 0.022200 0.993500
Compl1 0.071848 0.006500 1.000000

Elsiguiente paso es el cdlculo de la matriz de las cargas de componentes, que se presenta en
el cuadro A2. Estas variables sirven para representar el peso de cada una de variables originales
en los seis componentes principales. En el cuadro A3 se presenta la carga de componentes

rotados, para poder interpretar los resultados de mejor manera.
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Cuadro A2:
Carga de componentes
Variable original Compl Comp2 Comp3 Comp4 Comp5 Compéb
Esperanza de vida 0.8934 -0.126 0.0715 0.1831 0.1331 -0.2588
Mortalidad infantil 0.8599 -0.134 0.0405 0.2183 0.1726 -0.2745
Ndmero de camas 0.454 -0.0728 -0.4427 0.0837 0.3746 0.6416
Centros iniciales 0.1822 0.8814 0.0203 0.0049 0.0195 -0.0555
Centros de primaria 0.0436 0.8596 0.1504 -0.1271 -0.0695 0.1256
Centros de secundaria 0.5464 0.6093 0.1301 0.0979 0.0186 0.0371
Desastres naturales -0.2167 -0.039 0.565 0.6563 0.2229 0.2066
Disturbios sociales -0.0482 -0.0518 0.3875 -0.56823 0.6987 -0.056
Accidentes de fransito -0.6253 0.1883 -0.2214 0.3003 04116 -0.2768
Casos de crimenes 07408 | 00109 | 04032 | 00733 | 00279 | 00872
Toneladas de residuos -0.5512 0.2818 -0.56849 0.1485 0.2348 -0.1702
Cuadro A3:
Carga de componentes rotados
Variable original Compl ‘ Comp2 ‘ Comp3 ‘ Comp4 Comp5 Compé
Esperanza de vida 0.931 0.0348 -0.24 -0.0172 0.1068 0.0012
Mortalidad infantil 0.9315 0.0124 -0.1746 0.0007 0.1166 0.0005
NUmero de camas 0.1837 -0.0065 -0.0327 -0.0419 0.9642 | -0.0038
Centros iniciales 0.0808 0.8857 0.1379 -0.0529 -0.0262 | -0.0233
Centros de primaria -0.1695 0.8765 -0.0282 -0.0177 -0.0313 0.0327
Centros de secundaria 0.3854 0.7133 -0.1492 0.0429 0.12 | -0.0463
Desastres naturales -0.0272 -0.0215 0.0268 0.9423 -0.0306 | -0.0087
Disturbios sociales -0.0141 -0.0064 -0.0206 0.0019 -0.0071 0.9924
Accidentes de transito -0.2133 -0.0178 0.8352 0.2154 -0.1267 0.0762
ggfﬂojnif crimenes 062 | 00772 00975| 04429 | -0.3406 | 01147
Toneladas de residuos -0.297 0.0569 0.8384 -0.1443 0.0572 | -0.1143

31



Medicién de las perspectivas de reeleccion en Bolivia relacionadas a los patrones de calidad de vida

Posteriormente, se pueden convertir las 11 variables que explican este subindice en
estos seis componentes, mediante la calificacion de cada uno de ellos. El subindice 3 resulta
entonces de la suma ponderada de los componentes score y se calcula para cada municipio;

este procedimiento se repitio para el subindice 1y el subindice 2.

Sub3 = 0.2072*(CS1) + 0.1886*(CS2) + 0.1403 *(CS3) +
0.1145*(CS4) + 0.0929*(CS5) + 0.0928* (CS6)
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Resumen”

El documento analiza la efectividad del modelo econémico que se instaurd en Bolivia el
ano 2006 y que tuvo una vigencia de casi 15 anos. Para ese propdsito, se evalu¢ el efecto del
paradigmasobre seisindicadores delaeconomiaboliviana: nivel de produccion, exportaciones,
diversificacion econdmica, ingreso per cdpita, desarrollo humano y medio ambiente. En ese
sentido, siguiendo la metodologia de control sintético, se construyd una “Bolivia sintética” a
partir de la informacién de 100 paises en el periodo 1991-2017. Se encontré que el modelo
tuvo efectos muy modestos en el nivel de produccion y el ingreso per cdpita, casi nulos en el
desarrollo humano y negativos en la diversificacion econdmica, las exportaciones y el medio
ambiente. De esa manera, se demostro la inefectividad del modelo econémico boliviano; la
mejora de los indicadores en los ultimos tres lustros se debio al entorno externo favorable,

principalmente.
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Abstract

This paper analyzes the effectiveness of the Bolivian economic model which was adopted
in 2006 and was valid for almost 15 years. For that purpose, the effect of this paradigm was
evaluated on six Bolivian indicators: production level, exportations, economic diversification,
per capita income, human development and environment. Following the methodology of
synthetic control, a “synthetic Bolivia” was built based on 100 countries in the period 1991-
2017. It was found that the economic model had very modest effects on production level
and per capita income, almost null effects on human development and negative effects on
economic diversification, exportations and environment. Therefore, the ineffectiveness of the
Bolivian economic model was demonstrated, the improvements in the indicators were caused

by a favorable extern situation, mainly.

Keywords: Bolivian economic model; synthetic control; production level; exportations;

economic diversification; per capita income; human development; environment.

Clasificacion/Classification JEL: P1, 054

1. Introduccion

Lallegada de los anos 2000 no solo marcé un cambio de siglo, sino que trajo para Bolivia una
situacion econdmica bastante favorable. Alrededor del ano 2006, los indicadores econdémicos
comenzaron a mostrar un panorama sumamente auspicioso. A rafz de este suceso, los
estudiosos en el tema empezaron a inquirir sobre el motivo de un cambio tan trascendental
en la economia boliviana. Desde el gobierno de turno, las autoridades atribufan la bonanza a
la adopcion de un nuevo modelo econdmico en Bolivia; dicho paradigma habia sido aplicado
desde el ano 2006. Por otra parte, existian voces disonantes que encontraban la causa del auge
en la situacion externa positiva; pues, casi de manera simultdnea a la adopcion del modelo,
se dio a nivel internacional un gran ascenso en los precios de los commodities, minerales e

hidrocarburos, que beneficiaba al sector exportador boliviano.

Pasaron casi tres lustros desde que se dieron los anteriores sucesos, un tiempo adecuado

para analizar si el auge econémico vivido en Bolivia se debi¢ al modelo que estuvo vigente
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hasta el ano 2019. Si bien existen estudios previos' que ya consideraron este tema, se
hace necesario analizarlo de una forma mds exhaustiva, mediante la evaluacién de los
fundamentos del paradigma econdmico. Para realizar dicho andlisis, el presente documento
cuenta con siete partes. Inicialmente, se explicardn los elementos principales del entorno
internacional. A continuacion, se expondran las bases del modelo econdémico adoptado en
Bolivia. Posteriormente, se analizardn los principales indicadores econémicos del pais. Una
vez presentada toda la informacion anterior, se procederd a explicar la metodologfa que se
utilizard para evaluar los efectos del modelo econdmico. Luego, se realizardn la evaluacion
correspondiente y el andlisis de resultados. Finalmente, se presentaran las conclusiones del

estudio.

2. Entorno internacional

En las ultimas décadas, el entorno externo ha variado bastante. Ello se ha visto reflejado en la
evolucion de los precios de los commodities en los mercados internacionales. Para un mejor
andlisis de estos precios, los grupos estudiados sern tres. La primera categoria, de energfa, estd
compuesta por carbon, petroleo y gas natural. El segundo conjunto de bienes primarios se
refiere a cereales, granos, aceites y bebidas. Finalmente, el tercer conjunto esté constituido por
metales y minerales. En el siguiente gréfico se presenta la evolucion de los indices de precios

de los grupos mencionados en el periodo 1991-2019.

1 Entre los estudios ya realizados sobre el tema se encuentran los desarrollados por Arévalo (2016) y Chumacero
(2019). En el caso del primer documento, se llevd a cabo una evaluacion descriptiva del modelo y se concluyd
que el mismo, capitalista con intervencidn del Estado, fue exitoso. En el segundo caso, mediante la aplicacion de
fres metodologias (control sintético, datos de panel y equilibrio general) se analizé Gnicamente el PIB per capita;
se hallé que la bonanza econdmica se debid netamente a las condiciones externas favorables.

35



Andlisis de efectividad del modelo econémico boliviano (2006-2019)

Grdfico 1: Indices de precios de commodities (enero 1991-enero 2019)
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Fuente: Banco Mundial.

Puede notarse un drastico ascenso en los precios en el primer lustro del siglo XXI. En el
caso delos bienes energéticos, se daun constante incremento desde 2002 hasta 2007,ano en el
cual alcanza su punto més alto. También es importante resaltar que un ascenso mds acelerado
en los precios de los energéticos se dio desde 2006. En cuanto a los bienes de agricultura,
una mayor alza en sus precios se manifiesta desde el ano 2006, alcanzando los valores més
altos en 2007 y 201 1. Finalmente, en el caso de los metales y minerales, los precios también
muestran una tendencia claramente positiva desde el ano 2005; al igual que en el caso del

grupo anterior, estos precios alcanzaron sus picos mds altos en 2007 y2011.

Respecto al ano 2008, cabe mencionar que se registré una caida en los precios de los tres
conjuntos de bienes primarios debido a la crisis internacional que tuvo su origen en Estados
Unidos. Sin embargo, los precios se recuperaron casi inmediatamente, tendiendo al alza desde
el ano 2009. También es importante senalar que los precios altos se mantuvieron hasta el
ano 2012 en los casos de agricultura y minerales, mientras que, en los bienes energéticos, se

mantuvieron hasta el ano 2014.

En conclusion, el alza de los precios de los commodities tuvo una duracion de

aproximadamente una década. Se puede encontrar los inicios de este periodo entre los anos
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2002y 2006, y su finalizacion entre 2012 y 2014. Claramente, este panorama resulté positivo
para los paises exportadores de los bienes estudiados, marcando una época de auge. Entre
las economias beneficiadas se encontraba Bolivia, que aparte de vivir esta situacion favorable,

present6 un nuevo modelo econémico en el ano 2006.

3. Elmodelo econémico boliviano

Como se menciond en lineas anteriores, en el ano 2006 Bolivia adoptd un nuevo modelo que
daba al Estado unrol més activo enla economia. El esquema consistia en utilizar los excedentes
generados por sectores denominados “estratégicos” para la redistribucion de ingresos y para

impulsar sectores generadores de empleo. A continuacion, se ilustra dicho modelo.

Grdfico 2: Modelo econémico boliviano

Fuente: Elaboracién propia.

A partir del anterior esquema, es posible explicar los pilares del modelo econémico

boliviano:

+ Sectores estratégicos. Se trata de las industrias de hidrocarburos, mineria y electricidad,
que son intensivas en capital. En la medida en la que estos sectores generaban mayores

excedentes, se podia llevar a cabo los otros elementos del modelo.

« Sectores generadores de ingresos y empleo. Entre los mds importantes, se encontraban
las industrias de manufactura, turismo, agricultura, ganaderfa y servicios; todas ellas,

intensivas en mano de obra. Se esperaba que, a través de la transferencia de los excedentes
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generados, se pudiera desarrollar de mejor manera esos sectores, creando un mayor

nimero de empleos.

+ Redistribucion de ingresos y reduccion de pobreza. Se basaba en transferencias
condicionales, subvenciones cruzadas y politicas sociales, principalmente. Nuevamente,
dicha redistribucion se debia realizar con los excedentes obtenidos por los sectores

estratégicos.

+ Respecto al medio ambiente. Es importante notar este punto; toda la transformacion de
la economia boliviana deberfa darse respetando ala denominada “Madre Tierra” Es decir,

el medio ambiente no tendrfa que verse afectado (Arce, 2016).

Con base en los aspectos descritos anteriormente, pueden identificarse las variables

capaces de reflejar el nivel de éxito del modelo. En las siguientes lineas se describe cada una

de ellas.

+ Nivel de produccion. Una manera sencilla de analizar la efectividad del modelo es
prestar atencion al Producto Interno Bruto en términos reales. Tanto por la reinversiéon
de los excedentes al sector estratégico como por la reasignacion de recursos a sectores

generadores de empleo, debi¢ darse un mayor crecimiento econémico.

+ Diversificacion productiva. Para analizar el grado de éxito de la redistribucion de recursos
hacia los sectores generadores de ingresos y empleo, se manejard un indicador de
diversificacion: el indice de Theil. Si este indice se reduce, es una sefal del aumento de la
diversificacién productiva, y por tanto de la efectividad del modelo; se supone que esto

deberia haber sucedido gracias al surgimiento de nuevos sectores generadores de empleo.

+ Exportaciones. Otra manera de estudiar la efectividad de la reasignacion de recursos
hacia sectores alternativos es prestar atencion a las exportaciones en términos reales. Se
esperarfa un incremento en esta variable sila oferta de bienes y servicios aumenta debido

ala redistribucion de excedentes.

+ Desarrollo humano. Con el objeto de evaluar los resultados de la distribucion de ingresos,
se apelard al indice de desarrollo humano. Se supone que la redistribucion de ingresos
mejorarfa el nivel de vida de la poblacion, permitiendo un mayor y mejor acceso a salud

y educacion.

38



Rodrigo Alfonso Burgoa Terceros

+ Ingreso per cdpita. Para complementar el andlisis, se prestard atencion al PIB per cdpita.
Una redistribucion de ingresos efectiva debié tener como consecuencia un incremento

en el ingreso por habitante.

+ Medioambiente. Sitodo el modelo econdmico respeté ala “Madre Tierra’, losindicadores
de medio ambiente deberfan haberse, al menos, mantenido respecto a anos anteriores.

Para este andlisis, se utilizard como proxy al drea forestal existente en el pais.

4. Principales indicadores bolivianos
Para comprender de mejor manera el comportamiento de las variables que permitiran evaluar

el modelo econdmico, en la presente seccion se realiza una descripcion de las mismas.

4.1. Nivel de produccion

En el siguiente grafico se presenta la evolucion del PIB real boliviano entre los anos 1991 y
2017.

Grafico 3: Producto interno bruto, 1991-2017 (en millones
de ddlares estadounidenses de 2010)

30000
25000
20000

[=+]
z 15000
10000
5000

1991 1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019
Afio
Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

Como se aprecia, el PIB real boliviano ha tenido un constante crecimiento desde el afo

1991. Sin embargo, es entre los anos 2004 y 2006 cuando se acelera el incremento en el nivel
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de produccion. Nuevamente, es importante recordar que en ese periodo se dio tanto el auge

econdmico como el cambio de modelo.

4.2. Diversificacion productiva

Como se explico en lineas anteriores, para el andlisis de la diversificacion se apelard al indice de
Theil. A través de este indicador se podrd ver el grado de concentracion de las exportaciones.
En ese sentido, valores més altos reflejan una menor diversificacion en los bienes exportados.

De ese modo, se aproximaré la diversificacion productiva en Bolivia.

Grdfico 4: indice de Theil (1992-2014)2
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Fondo Monetario Internacional.

En el anterior grifico se puede observar una tendencia a la diversificacion hasta el ano
1998. Luego de dicho ano, se aprecia un incremento constante del indice, reflejando una
reconcentracion de la economia en los bienes tradicionales. Dicha situacion no sufrié grandes
cambios en el perfodo 2004-2006. Recién en el ano 2008 es posible notar un cambio de
tendencia hacia la diversificacion. No obstante, dos anos después se retom¢ la concentracion

de los bienes, alcanzando niveles no registrados en el lapso de estudio.

2 Debido a la disponibilidad de datos, a diferencia de otras variables, el periodo de estudio para el indice de Theil
serd 1992-2014.
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4.3. Exportaciones

Una manera complementaria de medir el estado de la economia se encuentra en el

comportamiento de las exportaciones.

Grdfico 5: Exportaciones, 1991-2017 (en millones
de délares estadounidenses de 2010)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

En el gréfico S es posible notar una tendencia positiva hasta el ano 2008, cuando se
registra una cafda de las exportaciones en términos reales. Recién en el ano 2010 se da una
recuperacion de esta variable, que, no obstante, no durarfa mucho tiempo, pues en el ano 2014
se observa una nueva caida. Como se puede ver, la disminucion en las exportaciones puede

mostrar una reduccion en la diversificacion productiva.

4.4. Desarrollo humano

Se realizara el andlisis a través del Indice de Desarrollo Humano (IDH). Este indicador

contempla tres dimensiones: ingresos, educacion y salud.
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Gréfico 6: indice de desarrollo humano (1991-2017)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

Se observa una mejora constante en el desarrollo humano durante el periodo de estudio.
No es posible notar una variacion mayor en los anos en los cuales se registraron el auge
econdmico y el cambio de modelo. Para complementar esta conclusion, se procede al andlisis
del ingreso per cdpita.

4.5. Ingreso per cdpita

La medida de esta variable serd el PIB real por habitante.
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Grdfico 7: Producto interno bruto per capita, 1991-
2017 (en ddlares estadounidenses de 2010)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial.

Aligual que en el caso del IDH, el ingreso per cdpita en términos reales tuvo un constante
ascenso en el periodo de estudio. Sin embargo, a diferencia de la anterior variable, es posible
notar una leve disminucion en el ano 1999 y un incremento mads acelerado desde los primeros

anos del presente siglo; coincidentemente con el auge econémico y el cambio de modelo.

4.6. Medio ambiente

Para analizar la situacion de esta variable, se utilizard un indicador referente a la extension de

4reas forestales.
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Gréfico 8: Area forestal, 1991-2017 (en kilémetros cuadrados)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial.

A simple vista, es posible notar una disminucién constante del drea forestal en Bolivia.
En el ano 2006, esta reduccion se acelera aun mis. Esta situacion lleva a asumir que el auge

econémico o el cambio de modelo ocasionaron una deforestacion mayor.

Hasta este punto, se ha podido observar la evolucion de los principales indicadores
bolivianos, objetos de estudio en la presente investigacion. En algunos de ellos se notaron
posibles efectos de la bonanza econdmica y del cambio del modelo. Sin embargo, constatar el
resultado del nuevo paradigma econdmico solamente mediante el anterior andlisis descriptivo
no es lo dptimo. Por ello, para realizar la valoracion del modelo econémico boliviano, es
necesario recurrir a una metodologfa de evaluacion de impacto, la cual es explicada en el

siguiente capitulo.

5. Control sintético

Para estudiar el efecto del modelo sobre la economia boliviana, se utilizard la metodologfa
de control sintético, desarrollada por Abadie y Gardeazabal (2003) y ampliada por Abadie,
Diamond y Hainmueller (2015). La misma consiste en la evaluacion del efecto de una politica
sobre alguna variable en especifico. En este caso, la politica es la implementacion del modelo

econdmico en el ano 2006. Una vez identificado el tratamiento y su ano de implementacion,
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se deben seleccionar las unidades que constituirdn la base para la construccion de la unidad
sintética. Para dicha seleccion es imprescindible tener como criterio que no se haya registrado
una politica similar en las unidades elegidas. En el presente estudio, las unidades seran las

economias de los paises; se manejardn 100 naciones en el periodo 1991-2017°,

Con base en la informacion de los 100 paises y considerando los principales indicadores
de Bolivia, se construird un pafs denominado “Bolivia sintética’. Las variables que se utilizardn
son el tamano real de la economia, el nimero de habitantes, el grado de diversificacion de las
exportaciones, las exportaciones en términos reales, el ingreso per cdpita, el nivel de desarrollo
humano y la extension del drea forestal. A partir de las variables mencionadas, se calcularin
ponderaciones para las otras unidades, que minimicen el cuadrado de las diferencias entre los
valores antes de la politica. Es decir, se buscard que las ponderaciones permitan obtener una

tendencia de la “Bolivia sintética” que se ajuste ala de Bolivia antes del tratamiento.

En términos matematicos,

101 2 101 2 101 2
[Ylt _Zwiy;rJ +[Xlz _zM/iXitj +(P0blt —ZVV,-PObi,J +
i—2

i=2 i=2

101 2 101 2 101 2 101 2 (1)
(Divlr 7ZWiDivi1) Jr[y“ 72Wiyit] +(Dhlz 7ZWiDhizj +[Aforlt 7zWiAf0’;'zj
= = i i

* .
w =argmin

Donde:

Wes la ponderacion éptima.

Y ,, es el tamano real de la economia del pais tratado en el perfodo £

Yi _esel tamano real de la economia del pais i en el periodo 7.

X ,,s0n las exportaciones en términos reales del pafs tratado en el periodo 7.
)(l.tson las exportaciones en términos reales del pais i en el periodo Z.

Pob 1, €8 el numero de habitantes del pais tratado en el perfodo 7.

PObit es el nimero de habitantes del pais i en el periodo 7.

3 Como se menciond anteriormente, debido a la disponibilidad de datos, el andilisis de la diversificacion productiva
tendré como periodo de estudio los afos 1992-2014.
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Div, eselgrado de diversificacion de las exportaciones del pais tratado en el periodo £
Div_es el grado de diversificacion de las exportaciones del pais i en el periodo £.

V,, eselingreso per cdpita del pais tratado en el periodo 7.

V,, eselingreso per cdpita del pais i en el periodo 7.

Dh ,, eselnivel de desarrollo humano del pafs tratado en el periodo £

Dhi . esel nivel de desarrollo humano del pais i en el periodo 7.

Afor ,, es el drea forestal del pafs tratado en el periodo 7.

Afor, es el drea forestal del pais i en el perfodo 7.

Respecto a 7, corresponde al periodo de estudio antes de realizarse el tratamiento, es decir,
1991-2008S.

Una vez obtenidas las ponderaciones 6ptimas y construida la “Bolivia sintética’, se

encontrard el efecto de la politica, medido por a:
a= th _sz‘ Zit (2)

En este caso, Z representa a las variables sobre las cuales se evaluard el efecto del modelo
econdmico; se trata de las siguientes: el tamano real de la economia, las exportaciones en
términos reales, el nivel de diversificacion, el ingreso per cdpita, el nivel de desarrollo humano

y el drea forestal.

En cuanto a la bondad de ajuste del modelo, podré analizarse a partir de la tendencia de la
variable de la unidad tratada y la sintética antes del tratamiento. Lo ideal es que la tendencia sea
la misma en ambos casos. Por su parte, la significancia de las variables se estudiard mediante las
pruebas no paramétricas de placebo. Las mismas consisten en aplicar la misma metodologfa
sobre todas las unidades no tratadas, como si hubieran sido tratadas. Asi, se construye la
distribucion de la variable para contrastar con el comportamiento de la unidad tratada. No

deberfan existir comportamientos iguales al registrado en la variable del pais tratado.

4 Debido a la disponibilidad de datos, esta variable es incluida meramente para el modelo de control sintético de
diversificacion.
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Finalmente, para tener mayor seguridad de los resultados alcanzados, se aplicard una
prueba de robustez. La misma consiste en desarrollar el modelo varias veces, excluyendo en
cada una de ellas a algtin pais que sea ponderador de la “Bolivia sintética” De esa manera, se
mediré la sensibilidad del grupo sintético y del comportamiento de la variable respecto a los

paises que se incluyen como ponderadores’.

6. Evaluacion del modelo

6.1. Nivel de produccion

Para el caso del PIB real boliviano, se construy6 una “Bolivia sintética” basada en 15 paises
ponderadores®. Entre las naciones que tienen mayor ponderacion, se encuentran Gabon
(252%), Sierra Leona (21,1%), Panama (13.3%) y Chipre (10%). Con la base de dichos

paises se obtiene casi el 70% del total de las ponderaciones.

A partir de la “Bolivia sintética’, es posible contrastar el comportamiento del PIB real y de

las variables de control respecto a las registradas en Bolivia entre 1991y 200S.

Grdfico 9: Balance de variables para el PIB
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5 Tanto las pruebas de placebo como las de robustez se encuentran en los anexos 3 y 4, respectivamente.
6 Verelanexo 2.

47



Andlisis de efectividad del modelo econémico boliviano (2006-2019)

EXPORTACIONES PIB PER CAPITA
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Fuente: Elaboracién propia.

Como se aprecia en el gréfico anterior, el grado de ajuste del PIB antes del tratamiento
es bastante alto; es decir, tanto el PIB de Bolivia como del pais sintético muestran la misma
tendencia antes del ano 2006. La diferencia entre ambos es de apenas 1.98%, en promedio. Por

tanto, es valido realizar el andlisis del contrafactual.

Antes de hacer aquello, se realiza una breve descripcion del comportamiento de las
variables de control; el ajuste no es tan alto como en el caso del PIB. La mayor diferencia se
encuentra en el comportamiento del PIB per cdpita; ello se debe a que los principales paises
ponderadores cuentan con un ingreso por habitante mayor. Respecto a las exportaciones, los
datos registrados en “Bolivia sintética” son més altos en comparacion con los correspondientes
a Bolivia. Finalmente, las variables restantes también muestran diferencias entre la unidad
tratada y la sintética, aunque en menor grado respecto a las dos analizadas previamente. EI
drea forestal sintética es mds baja respecto a la variable boliviana. De igual manera, el indice de

desarrollo humano y la poblacion registran valores menores en la unidad sintética.

Luego de haber asegurado la bondad de ajuste del modelo, es posible analizar el efecto del

tratamiento sobre el nivel de produccion boliviano.
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Gréfico 10: Efecto del modelo econdémico sobre el PIB (en
millones de délares estadounidenses de 2010)
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Fuente: Elaboracion propia.

En el grifico se observa, nuevamente con claridad, el alto grado de ajuste en el
comportamiento de la variable antes del tratamiento. A partir del ano 2006 puede notarse
que no existe una diferencia sustancial entre el crecimiento econémico de Bolivia respecto
a su contrafactual. En promedio, la economia de “Bolivia sintética” creci6 cada ano en 4.66%
en contraste con el PIB boliviano, que mostré un crecimiento promedio anual de 4.91%; una
diferencia de 25 centésimas. Aquello lleva a inferir que, sin la instauracién del nuevo modelo,
la economia boliviana hubiera crecido casi al mismo ritmo respecto al que se registré con el
tratamiento. Por tanto, puede constatarse claramente que el tratamiento no causé un efecto

importante en el nivel de produccion boliviano; los resultados del modelo fueron casi nulos.

6.2. Exportaciones

De manera similar al caso anterior, se construy¢ la “Bolivia sintética” con base en los

paises donde no se dio el tratamiento. Se utilizaron 11 ponderadores’; entre ellos, resaltan

7 Verel anexo 2.
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Mozambique (40.2%), Tanzania (23.9%) y Mauritania (12.4%). En esos paises se concentra
casi el 75% de todas las ponderaciones. Para comprobar la relevancia del pais sintético, se
requiere analizar el comportamiento de las variables de Bolivia respecto a las del pais sintético

antes del tratamiento.

Grdfico 11: Balance de variables para exportaciones
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Fuente: Elaboracion propia.

El grafico anterior muestra que el ajuste es alto en el comportamiento de las exportaciones,
lavariable estudiada en el presente acdpite. En promedio, el comportamiento del contrafactual

varié en 0.72% respecto al correspondiente a Bolivia. Esta situacion asegura tendencias casi
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iguales entre ambos paises. Nuevamente, se valida la unidad sintética construida para el

estudio del efecto del tratamiento.

En cuanto a las otras variables, el comportamiento de los dos paises es similar, aunque
no igual. Se registra una mayor diferencia en el nimero de poblacion; esto se debe a que los
paises ponderadores cuentan con més habitantes respecto a Bolivia. En los casos del PIB per
cdpita, indice de desarrollo humano vy drea forestal correspondientes a la unidad sintética,
registran valores menores respecto a sus equivalentes bolivianos. Solo en el PIB se evidencia

lo contrario, que la variable sintética es mayor respecto a la unidad tratada.

Una vez comprobado el alto nivel de ajuste del comportamiento de las exportaciones, es

posible analizar el efecto del modelo econémico boliviano sobre dicha variable del comercio

exterior.
Grafico 12: Efecto del tratamiento sobre las exportaciones
(en millones de délares estadounidenses de 2010)
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Fuente: Elaboracién propia.

En el gréfico 12 se observa claramente que el modelo econémico instaurado en Bolivia el
ano 2006 causo un menor crecimiento de las exportaciones. En promedio, la variable registrd

un crecimiento anual de 2.66% en Bolivia. En cambio, en la unidad sintética se alcanzé un
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crecimiento promedio de 4.87% cada ano. Es decir, no se aproveché de la mejor manera la

situacion favorable a nivel internacional. El resultado también lleva a suponer que no existid

diversificacion productiva, pues las exportaciones en términos reales no se incrementaron en

demasia. Sin embargo, este aspecto serd analizado con mayor detalle en la siguiente variable.

6.3. Diversificacion productiva

De manera similar a los casos anteriores, se encuentran los paises ponderadores para la

construccion de la unidad sintética. En este caso, la misma cuenta con nueve ponderadores®.
Los mds importantes son: Jordania (45.1%), Burkina Faso (19%) y Panamad (13.5%).Entrelos

tres paises se alcanza casi el 80% del total de ponderaciones.

Siguiendo con los estudios realizados para validar el modelo, se presenta el balance de las

variables utilizadas para el control sintético.

Grdfico 13: Balance de variables para el indice de Theil
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8 Verelanexo 2.
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Fuente: Elaboracién propia.

Al igual que en las anteriores variables analizadas, el indice de Theil —indicador de
diversificacion productiva— presenta una bondad de ajuste casi perfecta; la diferencia entre la
unidad tratada y la unidad sintética fue de 0.13%, por lo que la tendencia de “Bolivia sintética”
es casiigual ala de Bolivia antes del tratamiento. Por ende, la unidad sintética construida es util

para analizar el efecto del modelo econdmico.

En cuanto a las variables de control, las mayores diferencias se registran en el drea forestal.
Esta situacion se debe a quelos paises ponderadores registran un menor nimero de kilometros
destinados a los bosques. Respecto a las otras variables, las diferencias no son tan altas como
en el caso anterior. Tanto las exportaciones como el PIB per cdpita sintéticos muestran valores
mayores respecto a las variables bolivianas. Por otro lado, los registros de la poblacion y el PIB
de la unidad sintética se encuentran por debajo de la situacion boliviana. Finalmente, el ajuste

en el IDH es casi perfecto.
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Grafico 14: Efecto del tratamiento sobre el indice de Theil
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Fuente: Elaboracién propia.

Enelgrifico 14se observaque el indice de Theil se incrementaluego de instaurarse el actual
modelo econdmico. Esta situacion, muy lejos de ser positiva, muestra una reconcentracion de
la economia boliviana en pocos productos. Sino hubiese existido tratamiento, se habrfa dado
una disminucion del indice, que reflejarfa una mayor diversificacion. De hecho, la variacion
anual promedio del indicador habria alcanzado el -0.75%, en contraste con el registrado, de
1.63%. Por tanto, el modelo econdémico boliviano instaurado en el ano 2006 causé que la

diversificacién disminuyera drasticamente.

6.4. Desarrollo humano

En este caso, “Bolivia sintética” se construyo a partir de 10 paises ponderadores’. Los que
registran una mayor ponderacién son Vietnam (31.6%), Uganda (14%), Brasil (13.5%)
y Suecia (11.1%). Entre esas cuatro naciones se encuentra mas del 70% del total de las

ponderaciones. A continuacion, se presenta la bondad de ajuste del modelo:

9  Ver el anexo 2.
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Grdfico 15: Balance de variables para el indice de desarrollo humano
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Fuente: Elaboracién propia.

En el grafico 15 se aprecia un ajuste alto en el caso de la variable bajo estudio. La diferencia

en el periodo pre-tratamiento entre el indice de desarrollo humano de “Bolivia sintética” en

comparacion al de Bolivia es en promedio de 0.14%. Por consiguiente, la unidad sintética

construida es valida para el estudio del efecto del tratamiento.

En cuanto a las otras variables, puede notarse que, a diferencia de los anteriores modelos

presentados, las correspondientes a la unidad sintética muestran valores mucho més altos

respecto a las registradas en Bolivia. Esta situacion se debe a que los paises elegidos como

ponderadores que minimizan la diferencia respecto al IDH —por ejemplo, Brasil— tienen una
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economia mucho mds grande que la boliviana. Solo en el caso del drea forestal la disparidad
no es tan alta. Més alld de lo mencionado anteriormente, puede concluirse que el modelo goza
de una bondad de ajuste alta, considerando que la tendencia respecto al indice de desarrollo

humano es la misma en el caso de la unidad tratada y la unidad sintética.

En el siguiente grifico se presenta el efecto del modelo econdémico boliviano sobre el

comportamiento del indice de desarrollo humano.

Grafico 16: Efecto del tratamiento sobre el indice de desarrollo humano
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Fuente: Elaboracién propia.

Luego de haberse aplicado el tratamiento, el indice de desarrollo humano continué con su
crecimiento, pero a un ritmo menor respecto al contrafactual. Es facil notar aquello entre los
anos 2006y 20185. Solo a partir del 2016 se muestra una mejora en el indicador, alcanzando
los valores del contrafactual. En resumen, en promedio, el indicador boliviano mejoré en
0.88% cada ano respecto al 0.84% registrado en la unidad sintética en el periodo 2006-2017.
Aquello muestra la poca incidencia del modelo econémico sobre el desarrollo humano de los

bolivianos.
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6.5. Ingreso per cdpita

Para obtener la “Bolivia sintética’, se consideraron a 14 paises ponderadores'. Entre los paises
que registran un mayor peso, se encuentran Uganda (52.3%), Sierra Leona (16.3%) y Sri

Lanka (9.9%). Casi el 80% del total de las ponderaciones corresponde a dichas naciones.

Grdfico 17: Balance de variables para el PIB per capita
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Fuente: Elaboracién propia.

En los graficos anteriores es posible notar que el comportamiento del PIB per cdpita es

casi igual tanto en la unidad tratada como en la unidad sintética; la diferencia promedio entre

10 Ver el anexo 2.
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ambas variables es de tan solo 0.5%. Aquello implica que existe un importante nivel de ajuste
en el modelo. Por tanto, es posible continuar con el andlisis del efecto del tratamiento. No

obstante, previamente se analiza el balance de las variables de control.

Las principales diferencias se encuentran en la poblacién y en el drea forestal. Dichas
diferencias se deben a que los paises ponderadores utilizados cuentan con mayor nimero
de habitantes y con menor cantidad de drea forestal. En cuanto a las variables restantes, las
variaciones no son tan altas. En los casos del PIB per cipitay del IDH, los valores sintéticos son
menores en comparacion a los registrados en Bolivia. Finalmente, el PIB muestra un grado de
ajuste bastante alto.

Grdfico 18: Efecto del tratamiento sobre el PIB per capita
(en délares estadounidenses de 2010)
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Fuente: Elaboracién propia.

En el grifico 18 puede constatarse un leve efecto del tratamiento sobre el ingreso per
cdpita de los bolivianos. De hecho, se puede notar que, en los primeros anos, el contrafactual
muestra un mayor crecimiento del PIB por habitante. Recién en el ano 2014, la variable en
cuestion aumenta en mayor proporcion en Bolivia respecto a su par sintético. En promedio,

el PIB per cdpita boliviano creci6 anualmente un 3.25%, mientras que el contrafactual registra
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un aumento promedio por ano de 2.64%. Nuevamente, se constata un bajo efecto del modelo

econdmico sobre una variable econdmica boliviana.

6.6. Medio ambiente

En este caso, la unidad sintética se concentra en 7 naciones'!, reportando mayores
ponderaciones Zambia (34%), Panamd (24.4%) y Sri Lanka (16.4%). Entre los tres pafses se

alcanza casi el 75% del total de las ponderaciones.

Grdfico 19: Balance de variables para el area forestal
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Fuente: Elaboracién propia.

11 Verel anexo 2.
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Aligual que en los anteriores casos, en el grifico 19 se advierte que el comportamiento de
la variable de édrea forestal en “Bolivia sintética” se ajusta casi a la perfeccion a su equivalente
en la unidad tratada. La diferencia en el comportamiento de las dos variables mencionadas
es de 0.10% en promedio. Esta situacion valida el manejo del modelo para el cilculo del

contrafactual.

En cuanto a las variables de control, existe un comportamiento similar entre el pais
sintético y el tratado. Las mayores diferencias se encuentran en el PIB per cdpita; los valores
de “Bolivia sintética” son mayores respecto a los registrados en Bolivia. Asimismo, la unidad
construida muestra un PIB real ligeramente superior al boliviano. En cuanto a la poblacion, el
indice de desarrollo humano y las exportaciones, las variables sintéticas se comportan casi de

la misma manera que las correspondientes a Bolivia.

Grdfico 20: Efecto del tratamiento sobre el drea forestal (en kildmetros cuadrados)
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Fuente: Elaboracién propia.

Debido al modelo econémico adoptado el ano 2006, el édrea forestal disminuyé
drésticamente respecto al contrafactual (Grafico 20). A diferencia de los anteriores casos, no
existe una recuperacion de la variable boliviana en los ultimos anos. Recurriendo nuevamente

al andlisis de promedios del perfodo post-tratamiento, se puede observar que el drea forestal
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decrecié en 0.67% cada ano; en cambio, en “Bolivia sintética” la reduccién anual fue de
0.39%. De esa manera, puede notarse que el actual modelo econdmico exacerb¢ el deterioro

ambiental.

Una vez construidos los modelos de control sintético y considerando que los resultados se
encuentran validados por las pruebas de placebo y robustez'?, es posible analizar la efectividad

del modelo econémico boliviano.

7. Andlisis de efectividad del modelo econémico

Antes derealizar el andlisis correspondiente, se presenta un resumen dela evidencia encontrada

en el capitulo anterior.

Cuadro 1
Resumen de la evidencia encontrada

Crecimiento promedio anual post-tratamiento
Variable Efecto del modelo
Bolivia “Bolivia sintética”
Nivel de producciéon 4.91% 4.66% 0.24%
Exportaciones 2.66% 4.87% -2.21%
Diversificacion 1.63% -0.75% -2.37%
Ingreso per capita 3.25% 2.64% 0.60%
Desarrollo humano 0.88% 0.84% 0.04%
Medio ambiente -0.67% -0.39% 0.27%

Fuente. Elaboracion propia.

Como se resume en el cuadro 1, el modelo econémico boliviano ha tenido resultados
bastante modestos. Solo en una variable, en el ingreso per cdpita, se vio una mejora moderada
merced al tratamiento. En los casos de nivel de produccion y de desarrollo humano, el efecto
del modelo fue muy bajo; llegando a ser casi nulo. Peor fue la situacion de las exportaciones,
la diversificacion y el medio ambiente; el tratamiento causé un serio retroceso. Sin el modelo,

dichas variables habrian tenido un mejor desempeno.

Laevidenciasintetizada enlaslineas anteriores permite concluir que elmodelo econémico

boliviano instaurado el ano 2006 fall6; no generd los resultados esperados. Lo mds alarmante

12 Verlos anexos 3y 4.

61



Andlisis de efectividad del modelo econémico boliviano (2006-2019)

de esta situacion es que, en muchos aspectos, el modelo perjudicé al desempeno econdmico.

En la siguiente figura se ilustran los fallos del modelo economico.

Grafico 21: Fallos en el modelo econémico vigente entre 2006 y 2019

Fuente: Elaboracion propia.

Como se expuso en capitulos anteriores, el incremento de los precios internacionales
marco una época de auge en Bolivia debido alos mayores ingresos percibidos en las industrias
de hidrocarburos y mineria, principalmente. Por ende, la primera parte del modelo si se
cumplio; debido a la buena coyuntura internacional, se generaron excedentes en los sectores

denominados “estratégicos”.

El primer problema se encontrd en la administracion de dichos excedentes. Se suponia
que una parte de los mismos se dirigirfa a sectores generadores de ingresos y empleo, lo que
debia resultar en una mayor diversificacion. Esta situacion no se cumplio; por el contrario, se
causd un retroceso en ese aspecto; se registré una reconcentracion de la economia. En este
punto, cabe notar lo que hubiera pasado sin el modelo; el indice de Theil habria disminuido,
mostrando una mayor diversificacion; de igual manera, las exportaciones reales se habrian

incrementado en mayor medida.

El segundo fallo del modelo se dio en la redistribucion de ingresos. Si bien se generé un
impacto positivo en el PIB per cdpita, el resultado no deja de ser modesto. A su vez, el efecto
del modelo sobre el IDH es casi nulo. En resumen, la reasignacion de recursos enmarcada en

el modelo generd un incremento moderado en el ingreso per cdpita boliviano, pero no mejord
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el acceso ala salud y la educacion. Por tanto, el modelo econdmico boliviano fue infructuoso

en dicho aspecto.

El tercer fracaso estd relacionado con el medio ambiente. Pese a que se propugné como un
pilar importante el respeto a la “Madre Tierra’ nada de aquello sucedi6 en la realidad. Desde
su implementacion en el ano 2006, el modelo econdmico boliviano aceler¢ la disminucion
de dreas forestales; este suceso muestra su cardcter ineficiente y depredador. En conclusion,
el paradigma econémico adoptado no fue amigable con el medio ambiente; por el contrario,

lo devasto.

Finalmente, para confirmar la escasa efectividad del modelo basta analizar el
comportamiento del PIB real. Como se expuso en el capitulo anterior y se resume en el cuadro
1, el impacto del modelo sobre el nivel de produccion es infimo. El crecimiento econdémico
sin el modelo se hubiese dado casi al mismo ritmo respecto al registrado en Bolivia desde el
ano 2006.

8. Conclusiones

Alo largo de la presente investigacion, se ha analizado la efectividad del modelo econémico
adoptado en Bolivia en el ano 2006 y vigente por casi 15 anos. Es decir, se ha buscado
encontrar si las mejoras en los indicadores econdmicos desde dicho ano se dieron por el
modelo instaurado. Con ese objeto, se evalud el modelo mediante el calculo de su efecto sobre

las principales variables econdmicas bolivianas.

Los resultados del andlisis de control sintético mostraron que el nuevo paradigma
econdmico fue muy poco efectivo. El impacto sobre el crecimiento del nivel de produccion
fue bastante bajo. Sin la instauracion del modelo, la economia boliviana, dada la favorable
situacion internacional, habria crecido casi al mismo ritmo del registrado en la realidad. En
cuanto a las exportaciones reales, el tratamiento causé un menor crecimiento de las mismas.
De igual modo, el modelo generé un serio retroceso en la diversificacion econémica, por lo

que se dio una reconcentracion de la economia.

Los efectos encontrados en las otras variables tampoco son auspiciosos para el modelo.

Pese a la redistribucion de ingresos que se llevo a cabo, el ingreso per cdpita aument6
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moderadamente. El impacto sobre el desarrollo humano fue incluso mds bajo, llegando a ser
casi nulo. De esta manera, se concluye que el modelo econdmico boliviano no generd ningun
impacto significativo en los accesos a educacion y salud. Finalmente, mediante la variable
referida al medio ambiente, se hallé que el tratamiento causé una mayor disminucion de dreas

forestales, reflejando el cardcter depredador del modelo.

Los efectos descritos anteriormente permiten concluir con claridad que el modelo ha
sido infructuoso para la economia boliviana. Por consiguiente, las principales mejoras se
dieron, casi en su totalidad, merced al incremento de los precios internacionales. De hecho,
en muchos casos, el modelo econdmico causd serios retrocesos. En ese sentido, también es
posible concluir que no se aproveché adecuadamente la coyuntura internacional favorable.
Por lo tanto, es necesario contar con un nuevo paradigma econdmico que realmente tenga

efectos positivos sobre la economia boliviana.

Fecha de recepcion: 24 de enero de 2020
Fecha de aceptacion: 9 de abril de 2020
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC

64



Rodrigo Alfonso Burgoa Terceros

Referencias

1. Abadie, A; Diamond, A. y Hainmueller, J. (2015). Comparative Politics and the Synthetic
Control Method. American Journal of Political Science, 59 (2), 495-510.

2. Abadie, A. y Gardeazabal, J. (2003). The economic costs of conflict: A case study of the
Basque Country American. The American Economic Review, 93 (1), 113-132.

3. Arce, L. (2016). El modelo econdmico social comunitario productivo boliviano. La Paz, Bolivia:
SOIPA Ltda.

4. Arévalo, G. (2016). Economia y politica del modelo boliviano 2006-2014: Evaluacion
preliminar, CENES, 35 (61), 147-174.

5. Chumacero, R. (2019). Skills vs. Luck: Bolivia and its Recent Bonanza. Latin American
Economic Review, 28 (7), https://doi.org/10.1186/540503-019-0069- 1

65


https://doi.org/10.1186/s40503-019-0069-1

Andlisis de efectividad del modelo econémico boliviano (2006-2019)

Anexos

Anexo 1. Paises incluidos en el modelo de control sintético

N° Pais N° Pais
1 Albania 31 El Salvador
2 Alemania 32 Espafa

3 Arabia Saudf 33 Estados Unidos
4 Argelia 34 Eswatini

5 Argentina 35 Filipinas

6 Australia 36 Finlandia

7 Austria 37 Francia

8 Azerbaiydn 38 Gabén

9 Bahamas 39 Grecia

10 Bangladesh 40 Guatemala
11 Bélgica 41 Haitt

12 Belice 42 Honduras

13 Benin 43 India

14 Bielorrusia 44 Indonesia
15 Bolivia 45 Ir&n

16 Botsuana 46 Ilanda

17 Brasil 47 Israel

18 Brunei Darussalam 48 Italia

19 Bulgaria 49 Japoén

20 Burkina Faso 50 Jordania

21 Camerdn 51 Kazajistén
22 Chile 52 Kenia

23 Chipre 53 Kirguistan
24 Colombia 54 Lesoto

25 Corea del Sur 55 Libano

26 Costa Rica 56 Luxemburgo
27 Cuba 57 Macedonia del Norte
28 Dinamarca 58 Malasia

29 Ecuador 59 Marruecos
30 Egipto 60 Mauricio
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N° Pais N° Pais
61 Mauritania 82 Ruanda
62 México 83 Rumania
63 Mozambique 84 Rusia

64 Namibia 85 Sierra Leona
65 Nepal 86 Singapur
66 Nicaragua 87 Sri Lanka
67 Nigeria 88 Suddfrica
68 Noruega 89 Suecia

69 Nueva Zelanda 90 Suiza

70 Paises Bajos 91 Tailandia
71 Pakistan 92 Tanzania
72 Panama No | Pais

73 Paraguay 93 Togo

74 PerG 94 Tanez

75 Polonia 95 Turquia

76 Portugal 96 Ucrania
77 Reino Unido 97 Uganda
78 RepUblica Checa 98 Uruguay
79 Republica del Congo 99 Vietnam
80 Republica Democrdtica del Congo 100 | Zambia

81 RepUblica Dominicana 101 Zimbabue
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Anexo 2. Ponderadores para la construccion de la unidad sintética

PIB Exportaciones Diversificacion productiva

Pais Porcentaje Pais Porcentaje Pais Porcentaje
Chipre 10% Bangladesh 3.4% Azerbaiyan 7.3%
Costa Rica 3.4% Bulgaria 0.7% Bahamas 1.8%
Gabdn 25.2% Ecuador 1.5% Botsuana 9.3%
Hait 0.1% Indonesia 1.3% Brunei 0.9%

Darussalam
Irlanda 0.1% Jordania 3.1% Burkina Faso 19%
Libano 1.1% Mauritania 12.4% Chipre 0.5%
Mauricio 2.9% Mozambique 40.2% Jordania 45.1%
Mozambique 1.5% Pakistan 3.3% Mozambique 2.6%
Panama 13.3% Paraguay 9.4% Panama 13.5%
Polonia 0.1% Tanzania 23.9%
Sierra Leona 21.1% Ucrania 0.6%
Sri Lanka 6.1%
Togo 1.1%
Uganda 8.5%
Zimbabue 5.3%
PIB per capita indice de desarrollo humano Medio ambiente

Pais Porcentaje Pais Porcentaje Pais Porcentaje
Bulgaria 0.7% Argentina 5.1% Belice 5.7%
Chipre 1.1% Brasil 13.5% Bielorrusia 2.3%
Costa Rica 3.4% Guatemala 3.9% 'c\i"ec?cl\leodrfe”iq 5.3%
Gabdn 3% Lesoto 9.8% Nicaragua 11.8%
Mauricio 1.2% Libano 4.2% Panama 24.4%
Panama 1.3% Suddfrica 4.3% Sri Lanka 16.4%
Repablica 0.3% Suecia 1.1% | zambia 34%
Ruanda 1.4% Uganda 14%
Sierra Leona 16.3% Vietham 31.6%
Sri Lanka 9.9% Zimbabue 2.4%
Turquia 0.2%
Uganda 52.3%
Uruguay 1.6%
Zimbabue 7.4%
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Anexo 3. Pruebas del placebo

Para el PIB
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Para la diversificaciéon econémica
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Para el PIB per capita
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Anexo 4. Pruebas de robustez

Para el PIB
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Para las exportaciones
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Para la diversificaciéon econdémica
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Para el indice de desarrollo humano
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Para el PIB per capita
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Resumen

La presente investigacion tiene por objeto la medicion del multiplicador fiscal de la inversion
publica y sus cambios ante periodos de auge y declive de precios externos. Se utiliza por
primera vez el método de proyecciones locales con variables instrumentales en base a
Ramey y Zubairy (2018) para el caso de la economia boliviana. Los resultados presentan
un multiplicador de inversion publica acuamulado de 0.72 hasta el trimestre 12. Asimismo, el
multiplicador es de 0.19 al trimestre 12y 0.97 al trimestre 7 para periodos de auge y declive,
respectivamente. Se concluye que el multiplicador es positivo y menor a la unidad; sin
embargo, cuando la economia experimenta buenos (malos) precios internacionales, el efecto
multiplicador de la inversién publica es menor (mayor) de lo que sugiere una disminucién

(incremento) de la eficiencia en el gasto de capital del Gobierno.
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Abstract

The purpose of this research is to measure the fiscal multiplier of public investment and its
changes in times of boom and bust in external prices. The method of Local Projections with
Instrumental Variables based on Ramey and Zubairy (2018) is used for the first time in the
case of Bolivian economy: The results present a cumulative public investment multiplier of
0.72 up to quarter 12. Likewise, the multiplier is 0.19 at quarter 12 and 0.97 at quarter 7 for
boom and bust periods, respectively. It is concluded that the multiplier is positive and less than
unity, however, when the economy experiences good (bad) export prices, the multiplier effect
of public investment is less (greater), which suggests a decrease (increase) in the efficiency in

government capital spending.
Keywords: Public Investment; Fiscal Multipliers; Local Projections.

Clasificacion/Classification JEL: E62, HS, F41.

1. Introduccion

Como lo seialan Endegnanew y Tessema (2019), la inversion publica ha tenido el objetivo
de mejorar el nivel de crecimiento econdmico de Bolivia en el mediano plazo a través de la
disminucion de brechas de infraestructura y el aumento de la productividad. Actualmente
el debate se centra en el diseno de una politica fiscal 6ptima que permita asignar de forma
eficiente los recursos publicos destinados al gasto de capital. Una pieza fundamental para

lograr este objetivo es una medicion correcta del multiplicador de inversion publica.

La estimacion del multiplicador de inversion publica permite determinar el impacto de los
cambios en el gasto de capital del Gobierno sobre la actividad econdmica. De esta manera, un
multiplicador alto sugiere que los cambios en el nivel de gasto de capital tienen importantes
consecuencias en la actividad econémica. Bajo este escenario, una politica de austeridad
fiscal que reduce los niveles de inversion publica puede generar un impacto negativo sobre
el crecimiento econdmico, mientras que medidas expansivas pueden ser efectivas para
incrementar la produccion. Es importante considerar que los multiplicadores fiscales estin

condicionados por el ciclo de precios externos, dado que Bolivia es una economia pequena,
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abiertay tomadora de precios internacionales, donde las cotizaciones del precio del petrleoy

minerales son importantes determinantes para la implementacion de la politica fiscal.

Los avances en la literatura para la medicion de los multiplicadores fiscales en Bolivia
son limitados. Los principales trabajos de investigacién (Puig, 2015 y Molina y Gantier,
2017) utilizan el modelo tradicional de vectores autorregresivos. Sin embargo, a partir de los
trabajos de Auerbach y Gorodnichenko (2013) y Ramey y Zubairy (2018), el método de
proyecciones locales con variables instrumentales se constituye en un nuevo conjunto de
instrumentos econométricos que permiten reducir el sesgo de estimacion de los métodos
tradicionales, asi como analizar la variacion del multiplicador alo largo de cambios de estado

en la economia.

La presente investigacion propone por primera vez el uso de este nuevo método de
estimacion de multiplicadores fiscales para Bolivia: Proyecciones locales con variables

instrumentales en base a Ramey y Zubairy (2018).

Esta metodologfa econométrica ha sido ampliamente difundida por la literatura
internacional actual debido a su robustez a sesgos de especificacion y su adaptabilidad para
el andlisis de cambios de estado en la economia. Con el uso de esta novedosa metodologfa se
busca responder dos preguntas fundamentales en el diseno e implementacion de la politica
fiscal en Bolivia: i) stiene la inversién publica un efecto multiplicador sobre la produccién
de la economfa?, y ii) ¢el impacto de estimulos fiscales a través de inversion publica estd

condicionado por ciclos de auge y declive de precios internacionales?

El modelo presenta tres resultados. Primero, existe evidencia empirica para respaldar
que la inversion publica genera una expansion de la produccion en el corto y mediano
plazo, especificamente, el efecto multiplicador es significativo hasta el trimestre 12 con un
impacto acumulado de 0.72 unidades monetarias sobre el PIB. Segundo, cuando los precios
externos son favorables, el impacto acumulado reportado es de 0.19 hasta el trimestre 12.
Tercero, cuando los precios son desfavorables, el impacto sobre la produccion final es de
aproximadamente 0.97 en el trimestre 7. Como resultado de estas estimaciones se obtienen

dos conclusiones.
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Primero, en el escenario lineal (sin diferenciar perfodos de auge y declive de precios
externos), el multiplicador de la inversién publica es menor a la unidad. Un factor importante
para explicar este efecto de la inversion publica menos que proporcional sobre el PIB es la
importancia del gasto social en la inversion publica ejecutada, como también lo senala
Montero (2012). En segundo lugar, cuando la economia experimenta buenos (malos)
precios externos, el efecto multiplicador de la inversion ptblica es menor (mayor), lo que
sugiere una disminucién (incremento) de la eficiencia del gasto de capital del Gobierno. Una
de las razones que podria explicar este comportamiento es que las decisiones de inversion
publica del Gobierno durante estos anos de bonanza externa priorizaron en menor medida

proyectos eficientes de inversion publica.

El resto de la investigacion estd organizada como sigue: La seccién 2 corresponde a
una revision de la literatura respecto a multiplicadores fiscales y el impacto de la inversion
publica. En la seccion 3 se muestra un resumen de los principales hechos estilizados para la
economia boliviana. La seccion 4 corresponde a los detalles de la metodologfa econométrica.

Finalmente, los resultados y conclusiones del modelo estdn en las secciones Sy 6.

2. Revision delaliteratura

La presente investigacion estd relacionada principalmente con dos lineas de la literatura.
Primero, la estimacion de multiplicadores fiscales. Segundo, el andlisis del impacto y
mecanismos macroecondmicos de transmision de la inversion publica sobre una economia.
Bajo la primera linea, se han utilizado numerosos enfoques empiricos para estimar el
efecto de la politica fiscal o multiplicadores fiscales, dentro de los cuales estin inmersos los
multiplicadores de la inversion publica. A continuacion, se hace seguimiento de aquellos

documentos basados en andlisis de series de tiempo o datos de panel a nivel agregado.

El enfoque de series de tiempo requiere una variacion exégena en la identificacion de
los shocks de politica. Los enfoques principales para identificar esta variacion exdgena son
las autoregresiones de vectores estructurales y los métodos de experimentos naturales,
combinados con métodos narrativos que utilizan documentos histéricos para crear nuevas

series de datos de cambios exdgenos.
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Enesesentido, el notable trabajo de Blanchard y Perotti (2002) muestrauno delos caminos
paraidentificar estos shocks a través de supuestos y estimaciones de pardmetros necesarios para
calcular los multiplicadores fiscales bajo un modelo de vectores autorregresivos estructurales
(SVAR). Empero, tal cual lo sefiala Ramey (2011), dicha estrategia adolece de una dificultad:
la prevision fiscal, es decir, los agentes econdmicos racionales, puede anticipar cambios en la

politica fiscal.

Leeper, Walker y Yang (2013) derivaron los sesgos econométricos que surgen cuando
existe este tipo de prevision fiscal. Como resultado de este trabajo, la mayor parte de la
literatura trata de abordar la anticipacién siempre que sea posible, ya sea construyendo
medidas de noticias a partir de narrativas, como es el caso de Ramey (2011), o al incluir
prondsticos profesionales del gasto publico para mitigar el problema, como hacen Auerbach

y Gorodnichenko.

Otra cuestion importante a la hora del calculo de los multiplicadores fiscales es entender
como se construyen éstos o qué se entiende por multiplicador fiscal. Lo que algunos
investigadores llaman “multiplicadores” tiene poco que ver con los multiplicadores de interés

para los responsables de la politica econdmica.

La politica fiscal tiene efectos dindmicos sobre la produccién y los presupuestos
gubernamentales. Un plan fiscal tipico pondrd en marcha una ruta de gasto o impuestos a
lo largo del tiempo, y luego el PIB responderd dinimicamente a esa ruta. El multiplicador
debe tener en cuenta tanto los efectos multianuales del plan fiscal sobre el presupuesto del
Gobierno, para contar los costos en su totalidad, como los efectos multianuales en el PIB, para

contar los beneficios en su totalidad.

Blanchard y Perotti (2002) usaron la palabra “multiplicador’, pero las cantidades que
calcularon no eran verdaderos multiplicadores dindmicos; en cambio, Blanchard y Perotti
calcularon multiplicadores como el ratio de respuesta del producto en un horizonte particular,
o en su pico alto, respecto al efecto de impacto del shock sobre el gasto publico. Muchos
documentos posteriores adoptaron su método, a pesar del hecho de que no se tuvo en cuenta

la trayectoria plurianual del gasto.
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Mountford y Uhlig (2009) avanzaron la literatura al introducir los multiplicadores
relevantes de politica economica, calculados como el valor presente de la respuesta del
producto a lo largo del tiempo, dividido por el valor presente de la respuesta del gasto
gubernamental a lo largo del tiempo ante el shock. En la mayoria de las aplicaciones, las
diferentes tasas de interés utilizadas para calcular el valor presente (incluido el uso de una tasa
de descuento de cero) dan multiplicadores casi idénticos, con la implicancia de que muchos
trabajos solo consideren el ratio del producto acumulado sobre el gasto acumulado producto
del shock. Estos multiplicadores a menudo se conocen como valor presente o multiplicadores

acumulativos.

Un tercer elemento sobre la literatura empirica de multiplicadores fiscales es la forma de
generacion de funciones de impulso-respuesta. Normalmente, se utiliza un modelo SVAR de
acuerdo a Blanchard y Perotti (2002). Empero, desde el trabajo de Jorda (2005), la reciente
literatura en esta drea fiscal, por ejemplo, Auerbach y Gorodnichenko (2013) y Ramey y
Zubairy (2018), empieza a implementar el método de proyecciones locales para generar
dichas funciones. La preferencia de esta metodologia respecto al clisico enfoque SVAR radica
en que, en el método de Jorda: i) se puede estimar a través de una ecuacién tnica mediante
Minimos Cuadrados Ordinarios (OLS), ii) es m4s robusta a problemas de especificacion, iii)

suimplementacion con modelos no lineales es relativamente sencilla, y iv) otros.

Consecutivamente al estudio de los multiplicadores fiscales se han introducido escenarios
no lineales, los cuales, acorde a Ilzetzki, Mendoza y Végh (2013) y Ramey (2019), se pueden
analizar bajo estados de: i) expansion o recesion de la economia, ii) politica monetaria con
tasa de interés cercana a cero o no, iii) regimenes de tipo de cambio, iv) apertura comercial, iv)

nivel de desarrollo del pais, entre otros escenarios.

Respecto al caso de Bolivia, Puig (2015) es el primer trabajo que estima empiricamente el
efecto multiplicador del gasto publico sobre la produccion en la economia boliviana a través
del método convencional de vectores autorregresivos estructurales (SVAR), en linea con
Blanchard y Perotti (2002). Como resultado de sus estimaciones, se demuestra que tanto el
gasto total como el gasto corriente tienen un efecto multiplicador imperceptible; sin embargo,
el gasto de capital tiene un multiplicador muy pequeno y estadisticamente significativo al cabo

de 12 trimestres. Asimismo, se encuentra evidencia de un efecto negativo y estadisticamente

84



Samuel Alarcon Gambarte

significativo del gasto corriente sobre las exportaciones y del gasto de capital sobre la inversion

privada.

Por su parte, Molina y Gantier (2017) estudian la causalidad entre el gasto del Gobierno y
el producto interno bruto en Bolivia a través de un modelo de vectores autorregresivos. Entre
los principales resultados se encuentra que el multiplicador fiscal depende del periodo de
tiempo que se considera en la estimacion. De esta manera, los autores encuentran evidencia
de un multiplicador fiscal negativo para los periodos 1990-2004 y 1990-2015 y uno positivo
para el periodo 2005-2015. Segtin los autores, el efecto multiplicador negativo puede estar

relacionado con el peso asignado al gasto social en el gasto publico total.

Existe otro conjunto de investigaciones para Bolivia que, si bien emplean metodologias
diferentes y en rigor no realizan una estimacion del multiplicador fiscal, son importantes
con respecto al andlisis de la direccion del impacto del gasto publico y su mecanismo de

transmision en la economia boliviana.

Bajo esta linea, empleando datos de panel a nivel departamental para Bolivia entre los anos
1989 y 2008, Montero (2012) encuentra evidencia de un impacto negativo de la inversion
publica social y productiva sobre el producto interno bruto departamental y un efecto
positivo cuando se considera la inversion publica en infraestructura. Por su parte, a través
de un Modelo de Equilibrio General Dindmico Estocastico (DSGE), Machicado y Estrada
(2012) demuestran que la politica fiscal de Bolivia enfocada en transferencias directas a los
hogares debe estar acompanada de un gasto de capital publico eficiente para poder generar las

tasas de crecimiento econdmico necesarias para reducir las tasas de pobreza.

Endegnanewy Tessema (2019) elaboran un DSGE a través del cual sostienen que el gasto
eninversion publica tiene un efecto positivo sobre la produccion. Sin embargo, en un escenario
de disminucion paulatina de ingresos por venta de recursos naturales y un programa intensivo
de inversion publica se pondria en riesgo la sostenibilidad del endeudamiento publico y se

requerirdn ajustes macroeconémicos contra-ciclicos en el mediano plazo.
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3. Hechos estilizados

Durante la década de 2000, los paises latinoamericanos han experimentado un boom de
precios de materias primas, energfa y alimentos en comparacion a la década de 1990, cuando
las cotizaciones se mantuvieron comparativamente menores. En el gréﬁco 1 se presenta
la evolucion temporal del indice de valor unitario de exportaciones de Bolivia', donde se

destacan dos estados de la economia: declive y auge de precios de exportacion.

Con respecto a la primera etapa, ésta estuvo caracterizada por bajas cotizaciones de
precios de los principales productos de exportacion. El periodo se inicia en 1990y concluye a
finales de 2004. Por otro lado, entre 2005y 2019, la tendencia de los precios de exportacion es
positiva. Este ultimo periodo estd caracterizado por un boom de precios de recursos naturales.
Ambos estados estin determinados por las cotizaciones de precios externos y muestran
dos facetas del mercado internacional. Asimismo, este fendmeno ha tenido consecuencias

macroeconémicas importantes en la economia boliviana.

Grdfico 1: Indice de precios de exportacién en
periodo de auge y declive (1990-2019)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia (INE).

1 Estaes una medida de aproximacion de los precios de exportacion de Bolivia, reportado por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE).
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Durante el estado de auge de precios externos y ante el incremento de recursos fiscales
producto de la venta de recursos naturales, el Gobierno ha tenido mayor espacio para ejecutar
politicas fiscales expansivas. En este contexto, la inversion publica se ha constituido en un
instrumento importante de politica econdmica, cuyo principal objetivo fue incrementar la

tasa de crecimiento de la economia.

En el grifico 2 se muestra el stock de capital agregado de la economia y los flujos de
inversion publica’ y privada. Entre 1990 y 2004, la inversion privada era el principal factor de
acumulacion del stock de capital. A partir de 2005, la inversion publica incrementa su tasa de
crecimiento, desplazando progresivamente a la inversion privada con respecto a la creacion

del stock de capital. Este quiebre estd asociado al cambio de enfoque de politica fiscal.

Grafico 2: Stock de capital (eje izquierdo) e inversion publica y privada (1990-2017)
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Nota: Cantidades en miles de millones de ddlares a precios constantes de 2011.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Fondo Monetario Internacional (FMI).
Finalmente, se destacan dos hechos estilizados: Primero, el periodo comprendido entre
1990 y 2004 estuvo caracterizado por precios de exportacion bajos y una inversion privada
como principal componente de creacion del stock de capital agregado. Segundo, durante

el periodo 2005-2019 se ha presentado un auge de precios externos, acompanado de una

2 Los datos se obtuvieron del Fiscal Affairs Department del FMI.
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politica fiscal expansiva y activa. Durante ambas etapas, el impacto macroecondmico de la

inversion publica y su efecto multiplicador han sido diferentes.

4. Estimacion de multiplicadores fiscales: nueva metodologia empirica
para Bolivia

Tradicionalmente, los multiplicadores fiscales han sido estimados con modelos de vectores
autorregresivos estructurales (SVAR), constituyéndose en el método clisico de estimacion.
Sin embargo, a partir del trabajo seminal de Auerbach y Gorodnichenko (2013), el enfoque de
proyecciones locales en base a Jorda (2005) se ha constituido en una alternativa econométrica

moderna y con ventajas puntuales en comparacion al método clisico.

Recientemente, Ramey y Zubairy (2018) complementaron el método de proyecciones
locales con el método de estimacion de variables instrumentales, para obtener de forma
directay con el menor sesgo posible el valor del multiplicador fiscal acumulado. De esta forma,
actualmente se tiene un nuevo conjunto de instrumentos empiricos que permiten reducir el

sesgo de estimacion de los métodos tradicionales.

En lo referente a Bolivia, los métodos empleados para la estimacion de multiplicadores
fiscales se han mantenido hasta la actualidad en torno a variaciones del método convencional
de vectores autorregresivos. Ante esta limitacién, la presente investigacion propone utilizar un
novedoso método empirico de estimacién de multiplicadores fiscales acumulados que estd
en linea y acorde a la actual literatura internacional. Con el uso de esta nueva metodologia se
busca obtener dos resultados concretos: i) el multiplicador acumulado de la inversion ptiblica
sobre la produccion de la economia; y ii) el impacto que tienen los perfodos de auge y declive
de precios externos sobre este tipo de estimulos fiscales de gasto de capital. A continuacion, se

describen en detalle las tres etapas del procedimiento.

4.1. Etapal: proyeccioneslocales

Jorda (2005) introduce las proyecciones locales como una metodologfa alternativa a los
modelos de vectores autorregresivos (VAR). El método consiste en estimar las funciones
impulso-respuesta a través de una secuencia de proyecciones locales para cada periodo. De

esta forma se obtienen ventajas considerables en comparacion alos métodos convencionales:
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i) se puede estimar a través de regresiones simples, ii) el método es menos susceptible a errores
de especificacion, iii) la inferencia analftica es simple, y iv) el modelo es ficilmente adaptable

a escenarios no lineales.

En base a esto, en una primera etapa se propone utilizar proyecciones locales en linea de
Ramey y Zubairy (2018) para estimar el multiplicador del gasto de capital. El procedimiento
de estimacién estd basado en Jorda (2005), el cual implica la estimacién de un conjunto h de

regresiones del modelo:

Vin =, +v, (L)z, +Q, (L) w_, + B,shock, + ¢, para:h=1,2,... (1)

Donde Y, esla produccion de la economia, Z;_; es el vector de variables enddgenas de
control compuesto porlos rezagos de la produccion, gastos e ingresos del sector publico, W;_;
es un vector de rezagos de variables exdgenas, Shockt es el shock fiscal identificado y En
son los errores de la regresion. ﬂh captura el efecto multiplicador del gasto. Finalmente, a,

esun parimetroy ¥/, (L) y Q, (L) son polinomios en el operador de retraso.

Conelfinde obtener directamente el valor del multiplicador fiscal en unidades monetarias,
se utiliza la transformacion de Gordon y Krenn (2010). La misma consiste en expresar todas
las variables empleadas en términos de un valor de tendencia o potencial del PIB. De esta
forma, se procede a la estimacion directa del multiplicador en unidades monetarias, sin

necesidad de transformaciones adicionales.

La muestra empleada parte del primer trimestre de 1990 al segundo trimestre de 2019. La

serie es de frecuencia trimestral y estd con un ajuste estacional por el método de Census 12.

Para la produccion se utiliza el PIB a precios constantes en millones de bolivianos de
1990, y para la inversion publica se toma el gasto de capital final de la administracion publica
del sector publico no financiero (SPNF) ajustado en términos reales por el deflactor implicito
del PIB trimestral. En adicion, se incluyen los ingresos totales del SPNF como una variable de

control adicional, que también estd ajustada en términos reales.

La informacion del PIB trimestral real y su respectivo deflactor, asi como los precios de

exportacion, fueron obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Bolivia. Con

89



Multiplicador de inversién publica durante el auge y declive de precios internacionales

respecto a las variables fiscales, se pudo tener acceso a las operaciones consolidadas del sector
publico no financiero (SPNF), cerradas y corregidas por parte del Ministerio de Economfa y
Finanzas Publicas (MEFP) de Bolivia.

Finalmente, el modelo de estimacion considera cuatro rezagos y tendencia. Esta
especificacion adicional esta basada en los resultados y conclusiones de Ramey y Zubairy
(2018), que permiten construir funciones impulso-respuesta del multiplicador de las

inversiones publicas bien comportadas.

De esta forma, la estimacién de la ecuacién (1) permite encontrar de forma directa el
efecto multiplicador. Sin embargo, para encontrar parimetros insesgados y consistentes, es
necesario tratar la endogeneidad, autocorrelacion y heterocedasticidad. A continuacion, se

detallan las estrategias empleadas para tratar cada uno de estos problemas.

a) Endogeneidad

La estimacion de los multiplicadores fiscales esta sujeta a una serie de complicaciones
econométricas; la endogeneidad es una de las mis tipicas. Dicho problema radica en una
posible doble causalidad entre el gasto publico yla produccion de la economia. En ese sentido,
la politica fiscal tiene un impacto sobre la actividad econémica, a través del multiplicador fiscal;
sin embargo, el comportamiento de la produccion también puede influir en las decisiones de

gasto del Gobierno.

Dado que el shock fiscal identificado (shock,) en la ecuacion (1) se representa con el gasto
ptiblico de capital, es posible un sesgo por endogeneidad. Ramey y Zubairy (2018) emplearon
dos estrategias para solucionar este problema potencial en el modelo de proyecciones locales:

método narrativo y el supuesto de la identificacion de Blanchard y Perotti (2002).

El método narrativo empleado por Ramey y Zubairy (2018) consiste en construir una
serie de tiempo del gasto en defensa de los Estados Unidos. Dado que este gasto publico estd
vinculado a eventos militares, existe una baja probabilidad de que esté relacionado con el ciclo

econdmico.

Por su parte, el supuesto de identificacion de Blanchard y Perotti (2002) sostiene
que a las autoridades de politica fiscal les toma mds de un trimestre entender el shock de la

produccion e implementar el cambio en el gasto publico. En ese sentido, los autores suponen
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que la actividad econdmica no afecta al gasto publico. Con el uso de este supuesto y datos de

frecuencia trimestral en la estimacion, se puede evitar el problema de endogeneidad.

:Es vélido el supuesto de identificacion de Blanchard y Perotti (2002) para el caso
boliviano? Laidea central del supuesto implica que el gasto publico no depende de la actividad
econdmica y no asi viceversa. En el campo de la politica econdmica boliviana, las autoridades
fiscales estan restringidas por la disponibilidad de datos en tiempo real. En adicion, existe una
brecha de tiempo entre el diseno e implementacién de una politica fiscal. Por lo tanto, una
respuesta contempordnea del gasto publico ante un shock de produccion es poco factible,

mads aun si se considera series de frecuencia trimestral.

Ugarte (2016) demostrd que, para el caso boliviano, el gasto de capital reacciona a dos
rezagos trimestrales del PIB y que el gasto corriente no se ve afectado por el ciclo econémico
contemporéaneo. Por lo tanto, existe evidencia en la literatura de rezagos en las decisiones de
politica fiscal. De esta forma se respalda el hecho de que el gasto de capital contempordneo no
reacciona de manera inmediata ante cambios en la produccion y por consiguiente el supuesto

de identificacion de Blanchard y Perotti puede ser aplicado al caso boliviano.

Siguiendo a Blanchard y Perotti (2002), Auerbach y Gorodnichenko (2013), Ramey y
Zubairy (2018) y Ugarte (2016), la variable endogena del shock fiscal identificado (shock,)
en la ecuacion (1) de proyecciones locales puede ser el gasto de capital contempordaneo, y
dado que los datos son de frecuencia trimestral, la endogeneidad no deberfa ser un problema.
De esta forma, la identificacion del modelo de proyecciones locales es equivalente a la
identificacién VAR estructural de Blanchard-Perotti (SVAR) pero sin las desventajas del

modelo convencional de multiplicadores fiscales.

b) Autocorrelacion y heterocedasticidad

Siguiendo a Ramey y Zubairy (2018), la ecuacién (1) de proyecciones locales se corre
a través de una regresion simple con errores robustos a heterocedasticidad y autocorrelacion
(HAC).
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4.2. Etapall: Variables instrumentales

Como resultado de la etapa I, se estima el multiplicador fiscal simple; sin embargo, como
sostienen Mountford y Uhlig (2009), Fisher y Peters (2010), Uhlig (2010) y Ramey y
Zubairy (2018), el multiplicador fiscal acumulado es la mejor aproximacién para capturar el

impacto del gasto del Gobierno sobre la produccion.

Ramey y Zubairy (2018) proponen el método de variables instrumentales para estimar
de manera sencilla y en un solo paso el multiplicador acumulado a partir del modelo de

proyecciones locales. En particular, se debe estimar la siguiente ecuacion:

h

h
zyt*./' =7 + ¢h (L)thl + m, ZgHj + Vieh parah = O:» 13 2a (2)
=0

Jj=0

h
Donde ZYH iy ZgH j son la suma del PIB y el gasto de capital del Gobierno de ¢ hasta
h respectlvamente Se utiliza la variable Shock como instrumento de Zgw Como
resultado de la estimacion de la ecuacién (2), se obtlene el valor del multlphcador acumulado,

representado por mh.

Finalmente, se utiliza el programa Stata con el paquete de estimacion de variables
instrumentales para encontrar el set de multiplicadores acumulados de inversion publica para
cada horizonte. En el cuadro 2 del anexo se resume el valor del multiplicador acumulado para

diferentes horizontes de tiempo, con sus respectivas desviaciones estindar.

Para garantizar que la estimacion por variables instrumentales es consistente, se debe
confirmar tanto la exogeneidad como la relevancia del instrumento. A continuacion, se detalla

la evaluacion de estos dos aspectos del instrumento seleccionado.

a) Exogeneidad del instrumento

En la seccion del andlisis de endogeneidad en el modelo inicial de proyecciones locales
se concluyd que el supuesto de Blanchard y Perotti (2002) es valido para Bolivia en base
a la literatura reciente (Ugarte, 2016) y a las caracteristicas de rezagos de decisiones de
la politica fiscal en Bolivia. Por lo tanto, existe evidencia para sostener que el uso del gasto

publico de capital contemporaneo como shock fiscal identificado (shock) en un modelo
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de proyecciones locales de frecuencia trimestral no reacciona a cambios en la produccion de

forma inmediata.

b) Relevancia del instrumento

Conrespecto ala relevancia del instrumento, se utiliza la regla convencional del Test F con
los estadisticos y umbrales efectivos de Oleay Pflueger (2013); siguiendo a Ramey y Zubairy
(2018), para un nivel de significancia del 95%, el valor critico para el caso de un instrumento
esde23.1

En base a esto, se construyen las variables Fdifflin (caso lineal), Fdiffexp (caso de auge) y
Fdiffrec (caso de declive), que equivalen al 23.1 menos el estadistico puntual del multiplicador.
Los resultados para los tres multiplicadores se resumen en el cuadro 1 del anexo. Por lo tanto,
el valor de multiplicador es vilido solo si el instrumento es fuerte y relevante, es decir, para

cada trimestre donde Fdifflin, Fdiffexp y Fdiffrec son definidos estrictamente positivos.

Los estadisticos F efectivos y sus respectivos umbrales se obtienen a través del comando
de Stata débilivtest, desarrollado por Pflueger y Wang (2015).

4.3. Etapalll Variables dummy de cambio de estado

En base a Ramey y Zubairy (2018) y Auerbach y Gorodnichenko (2013), el modelo
presentado en la ecuacion (1) se puede modificar de manera que se introduzcan cambios
de estado en la economia. Para la presente investigacion, se consideran dos estados: auge (A)
y declive de precios externos (D). Con este fin, se modifica la ecuacién (1) en la siguiente

expresion:

Yien =1, [aA,h TV (L) zZ,,+ QA,h (L) W, + ﬂA,hShOth :' +

()
+(1-1,, )[aD,h + W4 (L) 20 +Qp, (L)W, + By ushock, ] T Dy,

Donde /, es una variable dummy que toma el valor de 1 cuando la economia estd
experimentando un periodo de boom de precios externos y 0 en el caso contrario. Asimismo,

cabe destacar que todos los coeficientes cambian con el estado de la economia. Al igual que
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en el anterior caso, se puede introducir el método de variables instrumentales a través del

siguiente modelo:

h

zyw' 1 7A/1+¢Ah Zrl+mAhzg :| {}/Dh+¢uh Z +mDth + 4., (4)

J=0

este caso se debe usar /, | x shock, y (1 -1, ) x shock, como los instrumentos para
D g,.,. Finalmente, se utiliza el programa Stata con el paquete de estimacion de variables
=0

instrumentales para encontrar el set de multiplicadores acumulados de inversion publica para

periodos de auge (m . )y dedlive (m b ,) de precios externos.

En el cuadro 2 del anexo se resumen los 3 multiplicadores (lineal, auge y declive de precios

externos), con sus respectivas desviaciones estindar.

5. Resultados

5.1. Multiplicador de la inversion publica

Producto de la estimacién de las ecuaciones (1) y (3) se obtiene la primera aproximacion del
efecto multiplicador de la inversion publica en su version puntual y con cambio de estado. El
gréfico 3 muestra el multiplicador lineal puntual, donde se asume que elimpacto delainversion
publica sobre la produccion es independiente del estado de la economia. Se demuestra que el
multiplicador tiene un efecto positivo y significativo hasta el trimestre 9. El grafico 4 presenta

un multiplicador de declive de precios externos mayor que en el caso de auge.
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Grafico 3: Multiplicador de la inversion publica

0 5 1hD 15 20

Nota: La linea negra es el multiplicador lineal y el drea ploma corresponde a intervalos de confianza con 95%.
Fuente: Elaboracion propia.

Grdfico 4: Multiplicador puntual de la inversién publica: auge y declive

o
o
o g

0 5 1nD 15 20

Nota: Las lineas continuas negra y gris son el multiplicador en auge y declive de precios externos, respectivamente.
Las lineas segmentadas y el drea de color plomo son intervalos de confianza con 95% de confianza para el
multiplicador en auge y declive de precios de exportacion, respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia.

5.2. Multiplicador acumulado de la inversion publica

Como lo sugieren Ramey y Zubairy (2018) y Auerbach y Gorodnichenko (2013), es
necesario computar la version acumulada del multiplicador. En ese sentido, como resultado

de la estimacién de las ecuaciones (3) y (4), se presenta el multiplicador acumulado lineal.
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En primera instancia, el grafico S y la primera columna del cuadro 2 del anexo reportan
el impacto acumulado de un shock de inversion publica sobre la produccion de la economia
en el caso lineal e independiente del estado de la economia. Especificamente, el efecto
multiplicador es significativo y con un instrumento relevante hasta el trimestre 12, con un

impacto acumulado de 0.72 unidades monetarias sobre el PIB.

Grafico 5: Multiplicador acumulado de la inversion publica

0 5 10 15
h

Nota: La linea negra es el multiplicador en el caso lineal y el drea ploma corresponde a
intervalos de confianza con 95% de confianza para dicho multiplicador.
Fuente: Elaboracion propia.
El multiplicador acumulado lineal de la inversion publica estimado sugiere que por cada
unidad monetaria que el Gobierno destina al gasto de capital, la produccién se incrementa
en 0.72 unidades monetarias. Notese que el multiplicador es menor a la unidad por lo que el

impacto de la inversion publica sobre la produccion es menos que proporcional.

Una razén que puede explicar el multiplicador inferior a la unidad es la composicion del
gasto de capital. La inversion publica ejecutada por sector econdmico estd compuesta por
cuatro grandes sectores: i) productivo, ii) infraestructura, iii) social y iv) multisectorial. Como
lo destacan Montero (2012) y Molina y Gantier (2017), el gasto social® no necesariamente
genera una mejora directa de la capacidad productiva del pais, y por tanto puede disminuir la

magnitud del multiplicador fiscal.

3 El gasto social estéd compuesto por los items: i) urbanismo y vivienda, ii) educacion y cultura, iii) saneamiento
basico y iv) salud, seguridad social y deportes.
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:Cudl es el valor de multiplicador fiscal acumulado de la inversion publica cuando la
economia boliviana estd sujeta a un auge de precios de exportacion? Para responder esta
pregunta se realiza la estimacion de las ecuaciones (3) y (4). El gréfico 6 y la segunda columna

del cuadro 2 (anexo) presentan los principales resultados.

Grdfico 6: Multiplicador acumulado de la inversion pulblica: auge

-

0 5 10 15
h

Nota: La linea negra es el multiplicador en el caso de auge de precios y el rea ploma corresponde a
infervalos de confianza con 95% de confianza para dicho multiplicador.
Fuente: Elaboracion propia.
El impacto acumulado reportado por el modelo es un incremento de 0.19 unidades
monetarias por cada boliviano invertido por parte del Gobierno hasta el trimestre 12. La

estimacion es signiﬁcativa y posee un instrumento relevante hasta el horizonte 12.

Enbaseaestos resultados, el modelo en auge de precios externos presenta un multiplicador
de la inversion publica considerablemente menor al caso en que los precios externos sean
normales. Como consecuencia, se sostiene que cuando la economia boliviana experimento
un escenario externo favorable con buenos términos de intercambio, el impacto de lainversion

publica fue menor en comparacion a un estado lineal.

Estos resultados sugieren que durante el periodo de precios externos favorables (2005-
2019) la eficiencia del gasto de capital ha disminuido, dado que el multiplicador fiscal es
menor. Una de las razones que podria explicar este comportamiento es que las decisiones

de gasto de capital de gobierno durante estos anos priorizaron en menor medida proyectos
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eficientes de inversion publica capaces de generar mejoras significativas en la productividad
de la economia boliviana. Cabe destacar que Endegnanew y Tessema (2019) muestran
evidencia de que, en los ultimos anos, existe un margen sustancial para mejorar la eficiencia de

la inversion publica en Bolivia.

Finalmente, el gréfico 7 yla columna 3 del cuadro 2 (anexo) presentan un contexto externo
de declive de precios externos con un incremento de la inversion publica. Se puede destacar
que el efecto multiplicador acumulado estimado es significativo entre los trimestres 6y 7; en
adicion, el instrumento es relevante para dichos periodos. El impacto sobre la produccion es

de aproximadamente de 0.97 unidades monetarias sobre la produccion final.

De esta manera, el modelo sugiere que en periodos de incremento de inversion publica
bajo un contexto externo desfavorable (1990-2004), la eficiencia del gasto de inversién
publica mejora. Como consecuencia, el efecto multiplicador acumulado en declive de precios

externos es creciente y mayor que al caso lineal en el trimestre 7.

Grdfico 7: Multiplicador acumulado de la inversidn publica: declive

5 o

0 5 10 15
h

Nota: La linea negra es el multiplicador en el caso de declive de precios y el drea ploma
corresponde a intervalos de confianza con 95% de confianza para dicho multiplicador.
Fuente: Elaboracién propia.
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6. Conclusiones

Lapresenteinvestigacion propone por primera vez una metodologia econométricaque hasido
ampliamente difundida por la literatura internacional actual, para el calculo de multiplicadores
fiscales en Bolivia. Se estima el multiplicador de la inversion publica con proyecciones locales
deJorda (2005) aumentado con variables instrumentales en base a Ramey y Zubairy (2018).
En adicion, se aporta una nueva medicion del impacto de la inversion publica diferenciado
por el contexto externo de la economia. De esta forma, se encuentra el impacto cuando existe
un auge y un declive de los precios de exportacion. Por lo tanto, los resultados del modelo

determinan tres tipos de multiplicadores.

Primero, cuando la economia se encuentra en un estado lineal con respecto al sector
externo, la inversion publica genera una expansion significativa del PIB hasta el trimestre 12,
con un impacto acumulado de 0.72 unidades monetarias. El impacto de la inversion publica
sobre el PIB es menos que proporcional. Un factor importante para explicar el multiplicador
de inversion publica acumulado menor a la unidad es la importancia del gasto social en la
inversion publica ejecutada. Dicho gasto tiene una baja incidencia directa sobre la capacidad

productiva de la economia, como lo sefiala Montero (2012).

Segundo, cuando los precios de exportacion son buenos, el impacto acumulado reportado
esde0.19 al trimestre 12. En base a estos resultados, el modelo sugiere que cuando laeconomia
boliviana estd expuesta a un boom de precios externos, el efecto multiplicador de la inversion

publica es considerablemente menor al caso en que los precios externos son regulares.

Durante el auge de precios externos que experimentd Bolivia, el multiplicador de la
inversion publica fue considerablemente menor al caso lineal. Estos resultados sugieren
que, durante el periodo de boom externo (2005-2019), la eficiencia del gasto de capital ha
disminuido, dado que el multiplicador fiscal es menor. Una de las razones que podria explicar
este comportamiento es que las decisiones de gasto de capital del Gobierno durante estos
anos priorizaron en menor medida proyectos eficientes de inversion publica capaces de

generar mejoras significativas en la productividad de la economia boliviana.

99



Multiplicador de inversién publica durante el auge y declive de precios internacionales

Por lo tanto, periodos de expansion de inversion publica acompanados de un auge de
precios de exportacion estuvieron asociados a una baja eficiencia de inversion publica, y por

ende un efecto multiplicador menor y decreciente.

Tercero, si la economia atraviesa un periodo de bajos precios externos, el multiplicador
acumulado de la inversion publica es menor, aproximadamente de 0.97 unidades monetarias
en el trimestre 7. De esta manera, el modelo sugiere que periodos de incremento de inversion
publica bajo un contexto externo desfavorable estin asociados a una buena eficiencia del gasto

de inversion publica.

Se concluye que cuando la economia experimenta buenos (malos) precios externos, el
efecto multiplicador de la inversion publica es menor (mayor), lo que sugiere una disminucion

(incremento) de la eficiencia del gasto de capital del Gobierno.

Fecha de recepcion: 26 de enero de 2020.
Fecha de aceptacion: 22 de abril de 2020.
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC.
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Anexo
Cuadro 1
Prueba F de relevancia del instrumento
Trimestre Fdifflin Fdiffexp Fdiffrec
1 30.000000 30.000000 30.000000
2 30.000000 30.000000 30.000000
3 30.000000 30.000000 30.000000
4 30.000000 17.295530 27.180770
5 30.000000 30.000000 17.260230
6 30.000000 30.000000 14.936630
7 17.345560 30.000000 4.314006
8 20.768430 30.000000 -2.614850
9 13.657530 30.000000 9.069318
10 6.111888 30.000000 -13.619890
11 1.925085 30.000000 -13.894640
12 4.923851 30.000000 -10.917370
13 6.613763 23.525660 -7.916116
14 -14.246970 -5.199133 -4.222517
15 2.847690 17.839650 -2.825142
16 -6.094449 -0.974619 -1.346106
17 -12.882120 -16.113560 -8.378621
18 -17.906680 -21.065730 -12.914560
19 -19.817470 -22.844500 -16.557250
20 -21.217410 -22.516630 -18.023380
21 -23.050940 -20.792620 -16.426100

Fuente: Elaboraciol
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Cuadro 2

Multiplicadores acumulados de inversion publica y desviaciones estandar

Caso: auge de precios

Caso: declive de precios

Trimestre Sesey el : de exportacion : de exportacion :

Muttiplicador | PESVIOSION | muttiplicador | PESIACION | vytiplicador | PeSViacion
1 0.057366| 0.032828 0065989 | 0.032558 0.161831| 0.255031
2 0.084508 |  0.029402 0.113883| 0.034445 0.196414| 0.242078
3 0.099503| 0.031034 0.162580| 0.035168 0.257760| 0.297163
4 0.112484| 0.041882 0.209221| 0.039648 0.320791| 0.420280
5 0.222538| 0.067506 0212610 0.036853 0.476965| 0559387
6 0.338670| 0.093502 0.245915| 0.044846 0.743780| 0.562334
7 0487399| 0.119723 0.252940| 0.050402 0.968449 |  0.614061
8 0599827 | 0.168101 0.239123| 0.052469 1170077|  0.561042
9 0598738 | 0.164298 0.234479| 0.056120 1.488152| 0579149
10 0.642331| 0.202940 0.223762| 0059925 1.770921|  0.620805
1 0.692590 | 0.224021 0.210148| 0069327 1721114 0.546416
12 0.721793| 0.231666 0.193467| 0.077030 1.459837| 0.423775

Fuente: Elaboracién propia.
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En base al método de Mazar et al. (2008), el presente estudio investiga sobre el grado de (des)
honestidad enelqueincurrenlosindividuos. Sellevarona cabo dos experimentos conductuales
en los que participaron 68S estudiantes de dos facultades de la Universidad Mayor de San
Simén (UMSS). Ambos experimentos generaron, mediante andlisis de varianza (ANOVA) y
pruebas de suma de rangos de Kruskal-Wallis, dos hechos fundamentales: i) los individuos son
deshonestos, aunque sin llegar al méximo nivel de engario, yii) la descripcién de un contexto
que involucra discernimiento moral incentiva en mayor grado a la honestidad en estudiantes
de Ciencias Humanas, en contraste con los estudiantes de Ciencias Econdmicas. Ambas
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por un conglomerado de normas informales, asumidas individualmente y/o determinadas
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Abstract

Based on the method of Mazar et al. (2008), this study investigates the degree of (dis) honesty
thatindividualsincur. Twobehavioral experiments were carried outin which 685 students from
two Faculties of The Major San Simon University (UMSS) participated. Both experiments
generated, through analysis of variance (ANOVA) and Kruskal-Wallis rank sum tests, two
fundamental facts: i) individuals are dishonest, though without reaching the maximum level
of deception and ii) the description of a context that involves moral discernment encourages
honesty to a greater degree in Human Sciences students, in contrast to Economic Sciences
students. Both evidence corroborate, on the one hand, that the decision-making of agents
is influenced by a conglomerate of informal norms, individually assumed and/or socially

determined. On the other hand, they question the postulate of the homo economicus.

Keywords: Controlled Experimentation; Behavioral Economics, Honesty; Decision
Making; Institutional Theory; ANOVA, Non-Parametric Analysis.

Clasificacion/Classification JEL: BS2, C91,C92, D81, D8

1. Introduccion

En nuestra realidad social se encuentran innumerables actos que contravienen las normas:
desde poco o nada de respeto a las reglas de trénsito hasta actos de corrupcion por parte de
ciudadanos, lideres sociales y politicos. Incluso pequenas transgresiones como copiar en
un examen son muestras en el cotidiano vivir de esa contravencion. Estas transgresiones
se denominan acciones deshonestas' de los individuos, entendiendo éstas como la no
observancia de normas o reglas de convivencia (formales o informales) en el marco del bien

comun social.

1 “"Deshonesta” y su correlativo "deshonesto” es un adjetivo relacionado con el sustantivo "deshonestidad”. Esta
se entiende como “calidad de deshonesto”. Por su parte, "deshonesto, a” significa “afrentoso, indecoroso” (Diez,
1968, p.206). El adjetivo "deshonesto, a” es contrario de "honesto”, el cual se entiende como “decente o decoroso;
recatado; honrado; razonable, justo” (p. 321). En este contexto, entenderemos "honestidad” como “compostura,
decencia, castidad, decoro” (p. 321). Etimoldgicamente, *honesto” (y el sustantivo "honestidad”) tiene origen en
el idioma latin “honestus”, de honor, significando "quien honra lo que se ha definido, determinado, aceptado...”.
Entonces, en la presente investigacion, los conceptos “honesto, honestidad, deshonesto, deshonestidad” giran en
forno a las acepciones “con honor, con honra, quien honra lo acordado, lo definido”. Por su parte, “deshonesto,
deshonestidad” connotardn “sin honor, sin honra, quien no honra lo acordado, lo definido”.
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Ahora bien, ;qué motiva a los individuos a realizar tales actos? Es mds, ;cudles son las
razones que los individuos usan para justificar conductas que van en contra de las reglas
socialmente establecidas? Una explicacion es proporcionada por el modelo clisico de
conducta econdmica homo economicus, segtin el cual el comportamiento individual estd basado
en un andlisis de costo-beneficio (Oxa, Rocha y Herman, 2013). Este modelo descansa en
tres supuestos fundamentales: la racionalidad, el egoismo y la maximizacion. La racionalidad
comprende la parte analitica del individuo, ya que en base ala informacion disponible el agente
econdmico computa cada variable, la mide y clasifica, generando un mapa de informacion
para proximas tomas de decision. Por otra parte, el egoismo se refiere al beneficio del agente,
en base ala disponibilidad de variables previamente analizadas. Elindividuo toma un conjunto
de decisiones que, al ser concretadas, cada una de ellas responde a un interés individual. Por
ultimo, la maximizacion mide el grado de beneficio que el individuo obtiene por un tipo de

conducta.

Alrededor de este paradigma conductual, Mazar, Amir y Ariely (2008) exponen tres
hipétesis que explicarfan la magnitud y/o frecuencia de conductas (des)honestas: i) mayores
recompensas externas (Ext-H1), ii) bajas probabilidades de ser atrapado (Ext-H2) vy iii),
bajos niveles de castigo (Ext-H3). Para comprender cada una de estas hipotesis presentemos
una situacion cotidiana: el poco cumplimiento a las normas de transito, especiﬁcamente, el
reducido respeto a los seméforos. Imaginemos una ciudad que contiene un gran cruce de
avenidas. Es mediodia (hora pico) y, por lo tanto, muchos transetintes se retinen para circular
por dicho cruce; cada uno de los agentes persigue diferentes intereses y deseos en el escenario
descrito. Uno de los mas frecuentes es la voluntad de llegar a casa lo mas rapido posible. Por
lo sefialado, los individuos, en base a las tres hip6tesis de Mazar et al. (2008), medirfan cudn
rdpido llegarfan a sus domicilios si es que dejaran de lado las sefiales de transito (Ext-H1),
al mismo tiempo analizarfan cudles serfan las probabilidades de ser atrapados, ya sea por la
policia o por otros transetntes, si es que dejan de lado las indicaciones de cada semaforo
(Ext-H2) y, por dltimo, considerarfan el grado de castigo (multas o llamadas de atencion)
que les serfa impuesto si es que fueran descubiertos por no respetar dichas seiales (Ext-H3).
En ese sentido, en base a un conjunto de andlisis de estimulos externos, un homo economicus
es honesto o deshonesto solo en la medida en que dichas conductas lo llevan a obtener el
mdximo beneficio. No obstante, y a pesar de lo senalado, los mencionados autores consideran

que la toma de decisiones individuales se basa en diferentes sistemas de recompensas
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cognitivos, a los que denominan la “Teorfa del mantenimiento del auto-concepto” ( The Self-

conceptMamtenance).

2. Teoria del mantenimiento del auto-concepto

Desde la perspectiva psicoldgica, Mazar et al. (2008) afirman que, frente a un hecho de
engano, las personas oscilan entre dos grandes motivaciones que dan lugar a un dilema: o
aprovecharse del engano o mantener una idea positiva de uno mismo (auto-concepto). Porlo
general, este dilema es resuelto al encontrar un equilibrio entre ambas motivaciones, tal que
una persona puede obtener beneficios individuales comportindose de manera deshonesta,
pero manteniendo, de manera constante, una idea positiva de uno mismo. Esto involucra
una complicada ‘computaciéon mental” que se puede comprender mediante la interaccion de
dos sistemas de recompensa o de incentivos cognitivos: el de categorizacion o justificacion

(externa) y el de la atencion dedicada a las propias normas morales (internas).

El primer sistema se reflere a que las personas justiﬁcan su conducta en términos
racionales, permitiendo a los individuos incurrir en actos deshonestos (o fuera de la norma),
pero evitando senales negativas de uno mismo. Este sistema de justificacion supone dos
condiciones: la maleabilidad de la conducta y los limites de la maleabilidad. Las conductas
maleables se entienden como la explicacion o interpretacién de un acto individual en base
a un determinado contexto (o sociedad/estimulo externo). Por eso, en base a un conjunto
de reglas sociales, formales o informales, propias de un contexto especifico, las conductas
deshonestas pueden ser “aceptadas”. Por otro lado, los limites de maleabilidad consisten en
el umbral maximo de modificaciéon de la conducta, es decir, la maleabilidad de una conducta
solo puede extenderse hasta un punto, pasado el cual el individuo no podria justificar la obvia

transgresion de las reglas.

Elsegundo sistema propone que los individuos disponen (de manerainterna) de diferentes
cddigos morales que orientan la conducta individual. Al respecto, la hipétesis planteada por
Mazar et al. (2008) indica que, cuando las personas observan sus propios estindares morales,
serd mas probable que cualquier accién deshonesta se refleje en su auto-concepto (o visién de
uno mismo), originando una coherencia de su conducta como consecuencia de sus acciones,

lo que hara que el individuo se adhiera a una descripcion mds estricta del comportamiento
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(coherencia cognitiva). Empero, cuando las personas no prestan atencion a sus propios
estdndares morales (o simplemente no les dan importancia), es menos probable que su auto-

concepto se actualice, haciendo que se incurra con mayor facilidad en actos incoherentes.

En resumen, la teorfa del mantenimiento del auto-concepto considera que los agentes
econdmicos toman en cuenta dos sistemas de recompensa mental: externos e internos, y
que cada uno de ellos mantiene “viva” la idea de que cada agente es “bueno” o “coherente’,
indiferentemente de la conducta que ¢l mismo adopta. Por lo tanto, en base a las ensenanzas
de Mazar et al. (2008) es posible replantear las hipétesis de costo-beneficio de la siguiente

forma:

+ La deshonestidad debido a factores externos aumenta a medida que disminuye la
atencion a los estandares de honestidad: Ext & Int-H 1.

+ La deshonestidad debido a factores externos aumenta a medida que la maleabilidad de

categorizacion aumenta: Ext & Int-H2.

+ Dada la oportunidad de ser deshonestos por factores externos, las personas enganan
hasta un grado que les permita no actualizar su auto-concepto. Sin embargo, tomese en
cuenta que la idea de “uno mismo” solo puede ser entendida en el marco de lo social,
ya que la construccion de uno es, también, parte de un marco institucional que permite
comprender la conducta individual y colectiva: Ext & Int-H3 (Mazar et al, 2008, p. 635).

+:Qué se entiende por marco institucional? Para North (1993), son “las reglas del juego
en una sociedad o, mds formalmente, las limitaciones ideadas por el hombre que dan forma
a la interaccion humana” (p.13) “por consiguiente el marco (institucional) en cuyo interior
ocurre” (p.14) tal interaccion. En ese contexto, las instituciones generan dos grandes cuerpos
normativos: normas formales e informales. Las normas formales son reglas publicamente
establecidas, forjadas mediante acuerdos con cardcter coercitivo, como, por ejemplo,
constituciones, reglamentos, normas de trénsito, etc, que deben ser observadas y aplicadas en
el cotidiano vivir siun individuo no quiere dejar de ser parte de una sociedad. Por otro lado, las
normas informales son codigos de conducta, modelos de comportamiento y convenciones
que surgen de procesos histéricos y culturales. En otras palabras, estas reglas informales,

diferentes de las normas formales, son limites de nuestro propio accionar, como en el caso de
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las cualidades que concedemos a acciones como la solidaridad, la transparencia, la valentia,

etc, que pueden ser cumplidos o0 no, y que supone, entonces, un discernimiento moral,

Todo lo anteriormente expuesto fundamenta las posibles razones por las cuales los
individuos incurren en actos que contravienen la norma. No obstante, cabe preguntar en
este contexto: jen qué afectan los actos deshonestos a los procesos econdémicos? Como una
primera aproximacion, hay que indicar que los actos deshonestos o hechos que contravienen
las normas elevan los costos de interaccion entre agentes e instituciones (North, 1993;
Gichter y Schulz, 2016; Ariely, Garcfa-Rada, Godker, Hornufy Mann, 2019).

2.1. Honestidad y procesos econémicos

La relacion entre honestidad y su efecto en la toma de decisiones individuales en los procesos
econémicos ha ganado mucha relevancia en los tltimos afos (Evans, Holtemeyer y Kosec
(2019); Abeler, Becker y Falk (2014); Kerschbamer, Neururer y Gruber (2019); Woon y
Kanthak (2019); Ariely et al, 2019); Baumane-Vitolina, Calsy Sumilo (2016); Kligery Qadan
(2019). Sin embargo, aqui se mencionaran solamente dos estudios que exponen a grandes
rasgos la relacién entre la honestidad y lo econémico-social: North (1993) y Gichtery Schulz
(2016). Para el primer autor, la honestidad de las personas transforma las relaciones entre
sociedad e instituciones. Ella genera eficiencia en la interaccion de los agentes econémicos,
pero sobre todo permite a los individuos desarrollar estrategias de cooperacion (teorfa de

juegos) que llevan al maximo beneficio a todos los involucrados.

Por su lado, Géchter y Schulz (2016) encuentran una fuerte relacion entre costos de
control institucional y honestidad. Los autores argumentan que sus datos (estudio realizado
en 23 pafses) son consistentes con las teorfas de la co-evolucién cultural de las instituciones
y de los valores, mostrando que las instituciones débiles, con legados culturales que generan
violaciones a las reglas, no solo tienen consecuencias negativas en la economia, sino que
también pueden perjudicar la honestidad intrinseca individual, que es crucial para el buen

funcionamiento de una sociedad.

Entonces, sise entiende el por qué los individuos incurren en actos deshonestos, sean éstos
racionales (costo-beneficio/incentivos externos), morales (razones internas) o institucionales

(razones externas e internas), se va a comprender la importancia de la honestidad en la
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eficiencia econdmica. En todo caso, y a pesar de ello, cabe todavia otra pregunta: jes posible

medir la (des) honestidad de las personas?

2.2. (Des)honestidad y experimentacion controlada

Para responder a esa pregunta, haciendo uso de la metodologia experimental, Mazar et
al. (2008) aplicaron seis experimentos conductuales a mds de 1000 (mil) estudiantes
universitarios de Estados Unidos?, que les permitieron medir el grado y frecuencia de la
(des) honestidad. Los experimentos consistieron en la realizacién de multiples actividades
tipo cuestionario en las que cada participante recibfa un pago monetario en funcién a su
capacidad de resolucion de problemas. De manera general y en la mayoria de los casos, los
experimentados eran divididos en dos grandes grupos: uno de control y otro de mentira.
La diferencia fundamental entre ambos conjuntos era que al segundo se le permitia falsear
sus resultados, esto es, tenfa la capacidad de incurrir en actos fuera de la norma social. Esto

posibilitd a los autores comparar y hallar el nivel de deshonestidad de los individuos®.

Para poder medir el grado de (des)honestidad, los autores hicieron uso de una actividad
de busqueda donde al estudiado se le presentaba 20 matrices que contenfan 12 numeros
con tres digitos en los que se tenian que hallar, en un periodo determinado (4 a S minutos,
dependiendo el experimento) y por matriz, dos niimeros que sumen diez (véase el cuadro 1).
Al finalizar el tiempo establecido, los estudiantes obtenian una remuneracion econdémica por
cada ejercicio resuelto de manera correcta (los pagos variaron de experimento a experimento)
permitiendo observar y, sobre todo, cuantificar el nivel de trampa en el que incurrfan los

estudiados pertenecientes a los grupos de mentira.

2 Mazar et al. (2008), en el Experimento 2, hacen referencia a la Massachusetts Institute of Technology (MIT) y a Yale,
dos prestigiosas universidades de Estados Unidos.

3 Para mayor detalle de estos experimentos, véase el anexo 1.
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Cuadro 1
Ejemplo de matrices
9,03 514 5,61 0.11
7.99 5,06 7,66 2,01
1,53 7,80 3,48 9,68

Fuente: Elaboracién propia con base en Mazar et al. (2008)

Los autores hicieron uso de este ejercicio de “busqueda” debido a que dicha actividad no
determinaba la inteligencia ni la habilidad matemética de los participantes (Mazar et al, 2008)
y ella permitfa a los encuestados evaluar sin ambigiiedad la respuesta correcta (suponiendo
que podrian sumar dos numeros que dieran 10 sin error) (Mazar ef al, 2008, pp. 635-636).
Cada experimento hizo uso del analisis de varianza (ANOVA)* para encontrar, entre los

grupos de control y mentira, diferencias en la “capacidad” de resolucion de matrices.

Lainvestigacién de Mazaret al. (2008) llega a concluir que la conductahumana oscila entre
dos tipos de incentivos cognitivos, externos e internos (ver el punto Teoria del mantenimiento del
auto-concepto en esta investigacion). Los autores develan que los estimulos econdmicos llevan
a los individuos a mentir o falsear sus resultados. No obstante, a pesar de incurrir en actos
deshonestos, la investigacion demuestra que los agentes exponen limites de engano debido
a que no inciden en los méximos niveles de engano. Asimismo, la exposicion a diferentes
incentivos cognitivos (como el recuerdo de los 10 mandamientos catdlico-cristianos o
la aceptacion de codigos de honor) (Experimentos 1y 2) curva la (des)honestidad de los
individuos, evidenciando que los agentes son influenciados por cédigos de conducta internos

(BExt & Int-H1).

Los autores también hallan que las personas son més deshonestas cuando el incentivo
monetario es remplazado por “tokens” o fichas que luego pueden ser cambiadas por dinero
de verdad (Experimento 3). Esta conclusién expone que las personas amplian sus estindares

morales o reducen pensamientos negativos de uno mismo (auto-concepto) cuando el valor

4 El andlisis de varianza (ANOVA) es un procedimiento estadistico que permite probar si existen diferencias en las
medias para dos o mds grupos independientes (Watkins, 2016, p.407). Por lo tanto, la hipdtesis nula establece que
todas las medias de la poblacién (medias de los niveles de los factores) son iguales, mientras que la hipdtesis
alternativa establece que al menos una es diferente:

Hy:M,=M,=M,...=M,

H, :al menos una es diferente
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monetario es transferido a objetos, explicando que los individuos pueden ampliar sus limites
de maleabilidad conductual cuando el sentimiento de mentira es reducido por la aparicion
de un intermediario de valor (Ext & Int-H2). Adicionalmente, a pesar de realizar acciones
deshonestas, los individuos pueden no modificar su percepcién individual (auto-concepto)
si es que tales acciones se mantienen en un limite o umbral miximo de deshonestidad

previamente determinado (Ext & Int-H3) (Experimento 4).

La investigacion realizada por Mazar ef al. (2008) muestra dos hechos concretos: i) es
posible medir el grado de (des) honestidad de los agentes y, sobre todo, ii) las metodologfas

experimentales posibilitan crear teorfas desde experiencias y evidencias especificas.

El presente documento propone explorar la viabilidad metodolégica de la investigacion
realizada por Mazar ef al. (2008) en un contexto especifico, como el boliviano. De ahi que, a
partir de experimentos controlados, se medird en qué grado los individuos son (des) honestos

cuando se les pide recordar un sistema de normas socialmente aceptadas.

El resto del documento comprende los siguientes acdpites: una descripcion de los
procedimientos de la investigacion y los resultados, expuestos en datos econométricos
sobre el comportamiento de los individuos que incurren en actos fuera de la norma.
Asimismo, se realizan las respectivas interpretaciones. Para finalizar, se senalan conclusiones

y recomendaciones.

3. Metodologia

La presente investigacion tiene cardcter experimental, bajo la modalidad de sondeo. El
trabajo de campo contemplo dos fases: fase 1, ciclo que permiti6 pulir con mayor certeza los

experimentos, y fase 2, etapa que responde a las preguntas y objetivos de la investigacion.

Los experimentos que se llevaron a cabo para cumplir con los objetivos de la investigacion
son derivados de los ensayos conductuales de Mazar et al. (2008), especificamente los

experimentos 1,2,3y 6 (pp. 635-640).
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Experimentos conductuales

Los experimentos consistieron en tareas ml’lltiples que fueron resueltas con el uso de un
material fotocopiado ofrecido en un cuadernillo. Este, con partes designadas como secciones,
contenta tareas que debfan realizarse en un determinado tiempo y consistfan en: i) Incentivos
de conducta: seccién que pedia la redaccion de un sistema de normas informales o de una
descripcion contextual en el marco de los diez mandamientos de la Iglesia Catdlica, en un
caso, y una descripcion contextual en base a valores, en el otro, con la posibilidad de que estas
descripciones sean amplias)® yii) La resolucion de 20 matrices con el objetivo de, por un lado,
medir la capacidad de los estudiantes de relacionar nimeros y, por otro, identificar su grado
de (des)honestidad cuando se les da la oportunidad de concretizarla (véase el grafico 2 del
anexo 2)°. Por cada matriz en la que se hallaban dos nimeros que sumaran diez, el estudiado’
obtenfa nota o calificacion en la materia que estaba cursando y que fue escogida como espacio

de investigacion y de observacion.

Si bien la metodologfa de la experimentacion controlada plantea que los ensayos
%
conductuales deben ser estudiados con incentivos monetarios (Smith, 1994), este trabajo
maneja la calificacién o nota académica universitaria como estimulo conductual. Oxa, Rocha
y Vasquez (2014) encuentran, mediante el estudio delos “Juegos del ultimétum y del dictador’,
que la nota académica es un elemento con tanto o similar valor al del dinero. Esto esta muy
ligado a que la nota obtenida en una materia universitaria es tomada como un recurso escaso
y representa un elemento que se consigue por inversion en tiempo y esfuerzo intelectual. Por
lo tanto, el incentivo académico consistid, para la mayoria de los grupos, en la acumulacién de
y

10 (diez) puntos académicos, de manera que cada matriz vala 0.5 (medio punto académico)®.

5 Para medir el mayor o menor grado de (des)honestidad, se establecid como referencia el decdlogo de los
mandamientos de la Iglesia Catdlica por el hecho de que la sociedad cochabambina y boliviana en general
estd muy influenciada por la religién  cristiana catélica. Por ofro lado, como lo establecen la sociologia y la
antropologia, las inferacciones sociales estdn orientadas por valores, y el caso cochabambino y boliviano no
es una excepcion. Los individuos se relacionan en el marco de aquellas cualidades que se les oforgan a las
acciones, como la responsabilidad, la reciprocidad, la transparencia, etc. Por esta razén, la investigacion se
centrd en los valores para medir los grados de (des)honestidad.

6 Se utilizd el método de "busqueda” de Mazar et al. (2008).
7 Véase nota 11.

8 Para los 19 (diecinueve) grupos que participaron en el experimento, el procedimiento de asignacion de nota
académica fue el siguiente: a 12 grupos de estudiantes se les asigné la nota de 10 (diez) puntos; a 4 (cuatro)
grupos de estudiantes, a peticion del docente, se les asigné 60; a 3 (tres) grupos de estudiantes se les asigné 4
(cuatro) puntos.
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Despuésdelafinalizaciondelaprimerafase deltest (i) yhaciendo uso delandlisis de varianza
(ANOVA)’ y pruebas de suma de rangos de Kruskal-Wallis', se comparé el desempeiio de
los estudiados en la resolucion de matrices en dos grupos: uno de control y otro denominado
de “mentira”. En el primer grupo, los estudiantes no tenian la oportunidad de “hacer trampa’,
ya que era el experimentador el que revisaba cada una de las libretas corrigiendo las matrices
resueltas para luego anunciar las notas obtenidas al docente de la materia cedida para la
investigacion. En contraste, en el segundo grupo no existia la correccién de matrices por parte
del experimentador, ya que se pedia a los involucrados en la investigacion que fueran ellos los
que anunciaran la cantidad de matrices resueltas, dandoles total oportunidad de anunciar el

nimero de matrices logradas, aunque en los hechos no hubiera sucedido tal situacion.

Poblacién

Selogré accedera 19 (diecinueve) cursos pertenecientesadiferentes carreras de la Universidad

Mayor de San Simén (UMSS)", formando una poblacion total de 685 (seiscientos ochenta

9 Los modelos ANOVA aplicados a esta investigacion fueron analizados en el paquete estadistico STATA 14, el cual
genera de manera simplificada cuadros que permiten analizar los resultados:

Fuente de variacién Ne Gl MC F
SC, MC,,,
Factor SC.,... k-1 entre entre
k - 1 MCdcntro
SCir
Residual SCipniro n-k dentro
n—k
Total SCu n-1
donde:

SC: suma de cuadrados
GI: grados de libertad
MC: Media de Cuadrados
F: F calculado

El F-calculado o la distribucion de F surge como la proporcion de variables aleatorias independientes de chi-
cuadrado (Watkins, 2016, p. 168). En otras palabras, el F-calculado nos permite rechazar o no la existencia de
diferencias en las muestras analizadas.

10 En base a las sugerencias provistas por los econometristas Mgr. Valentin Oxa y Mgr. Fernando  Gonzdles, se ha
realizado un robustecimiento de los andlisis estadisticos mediante la aplicacién de andlisis no-paramétricos. La
prueba de Kruskal-Wallis resulta ser una alternativa al andlisis de varianza unidireccional (ANOVA). Este andlisis
evita la necesidad de utilizar la distribucidon normal que surge de una aplicacion del teorema del limite central.
La estadistica de prueba H tiene varias analogias con la estadistica F de una prueba ANOVA, permitiendo medir
o comparar si dos 0 mds grupos son similares o no (Watkins, 2016). Las pruebas de Kruskal-Wallis también fueron
realizadas en el paquete estadistico STATA 14.

11 Participaron en la investigacion estudiantes de las carreras de Economia, Ingenieria Comercial, Comunicacion
Social, Sociologia, Psicologia y Ciencias de la Educacion, quienes cursaban diferentes materias en el semestre
1/2019.

Agradecemos a todos los docentes que comprendieron los objetivos del trabajo y nos colaboraron en el
verificativo del mismo. De la misma manera, expresamos nuestros agradecimientos a los estudiantes de las
diferentes Carreras por su concurso en la investigacion.
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y cinco) estudiantes; 150 (ciento cincuenta) de ellos integraron la fase 1 (Experimento 1)
y los restante 535 (quinientos treinta y cinco) participaron en la fase 2 de la investigacion

(Experimento 2).

Asignaci(’)n de tratamientos

Debido al cardcter experimental de la presente investigacion, la asignacion de tratamientos
estuvo sujeta a la disponibilidad y cantidad de participantes por curso. De ahi que cada
asignatura era, o un conjunto de control o uno de mentira, sin separar a los estudiantes en
subgrupos, a fin de no entorpecer el tratamiento experimental y evitar mayores sesgos

psicoldgicos en los estudiados (Braunstein, Pasternac, Benedito y Saal, 1984).

Balanceo entre tratamientos: Experimento 0

Sibien el trabajo de Mazaretal. (2008) hace uso de latarea de “busqueda’ para poder cuantificar
posibles niveles de (des)honestidad, argumentando que dicha actividad no es para medir
habilidades mateméticas ni determinar diferentes niveles de inteligencia entre sus estudiados,
en esta investigacion estamos conscientes de que es posible que existan divergencias en la
capacidad de resolucion de matrices debido a que se trabajo con carreras pertenecientes a

distintas facultades: Ciencias Econémicas y Ciencias Humanas'”.

Para hacer frente a una posible existencia de diferentes habilidades matematicas entre
los estudiantes de dichas facultades, se efectu6 un Experimento 0 que compara, mediante
el uso de andlisis de varianza (ANOVA) y pruebas de suma de rangos de Kruskal-Wallis,
capacidades de “resolucion de matrices” entre todos los grupos de control que participaron

en la investigacion.

Tiempos de la investigacion

Los experimentos se realizaron entre los meses de marzo y junio del ano 2019. Previo a ello, se

efectud la correspondiente revision bibliografica.

12 Se agrupan dentro de la Facultad de Ciencias Econdémicas las carreras de Economia, Ingenieria Financiera e
Ingenieria Comercial, y dentro de la Facultad de Ciencias Humanas, las carreras de Psicologia, Comunicacion
Social, Sociologia y Ciencias de la Educacion. En base a constantes charlas con los docentes que proveyeron de
estudiantes a la investigacion, se puede afirmar que existen diferencias entre facultades, debido a los perfiles de
estudio y al pensum de materias.
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4. Resultados de la investigacion

4.1. Experimento 0: Habilidades matematicas entre estudiantes de las facultades de
Ciencias Econoémicas y Ciencias Humanas

Diferentes habilidades matematicas

Un total de doscientos cuarenta y tres (243) estudiantes q participaron de los grupos de
control; ciento treinta y ocho (138) de ellos formaban parte de la Facultad de Ciencias
Econdmicasy ciento cinco (105) eran estudiantes de la Facultad de Ciencias Humanas. Estos
grupos de control tenfan un total de ocho (8) minutos para resolver la mayor cantidad de
matrices posibles con la promesa de obtener nota o calificacién por cada matriz resuelta de

manera correcta.

Analisis de resultados sobre habilidades matematicas

El modelo ANOVA,

control _total

expone un p valor inferior al rango de 0.05, por lo tanto se
rechaza la hipotesis nula: existen diferencias significativas en la resolucion de matrices entre
grupo( Cp,, =6.12vs C,, ;=4.3F(1,241):12.35, p=.00).Se obtiene el mismo
resultado al realizar el test Kruskal-Wallis debido que el p valor de esta prueba no supera el
rango de 0.03, por lo que, de nuevo, los grupos son diferentes entre si ( K WGCamrul . =Chi
square = 9.99, p = .00, df = 1)" demostrando que los estudiantes perténecientes a
la Facultad de Ciencias Econémicas son mds “hdbiles” en la resolucion de matrices que los
estudiantes de la Facultad de Ciencias Humanas, en el mismo periodo de ocho minutos. Una
posible explicacion a este hecho radicarfa en los perfiles educativos que cada facultad aplica
con sus estudiantes, ya que, en la UMSS, la Facultad de Ciencias Econdmicas imparte con

mayor frecuencia materias con contenido matemético, en comparacion a la otra facultad'.

Alaluz de esta evidencia y para evitar sesgos estadisticos, se estudio, en los experimentos

1y 2, a cada facultad por separado, debido a que la deshonestidad de los individuos no

13 Las particularidades de estos resultados econométricos, tanto del Modelo ANOVA como del test Kruskal-Wallis,
se encuentran ordenadas en cuadros en el anexo 3.Todos los otros resultados econométricos obtenidos en la
investigacion se hallan, asimismo, en este anexo.

14 Esta explicacion podria pecar de obvia, sin embargo, es importante reconocer que los perfiles educativos no solo
fienen un efecto directo en las habilidades concretas de los jovenes, sino fambién en el ser humano como fall,
pues dichos perfiles resultan en diferentes formas de andlisis y comprension de las variables sociales, al igual que
forjan, mediante el ejemplo, diferentes valores y comportamiento ético (Braunstein et al., 1984).
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solamente podria ser causada por la oportunidad de incurrir en actos fuera de la norma, sino,
que podrfa, también, deberse a un diferente nimero de matrices resueltas (sobre todo en el

caso de estudiantes de la Facultad de Ciencias Humanas).

4.2. Experimento 1: rangos de (des)honestidad (Parte 1)

Ciento cincuenta estudiantes participaron en esta etapa del estudio (Fase 1). El experimento
tuvo como objetivo observar la (des)honestidad de los individuos cuando se les provefa
de un solucionario. Se debe aclarar que este primer experimento tiene dos caracteristicas
fundamentales: a) se careci¢ del analisis de la primera seccién antes descrita (andlisis sobre la
reaccién de los estudiantes en torno a los 10 mandamientos y la redaccion realizada por ellos
en la que se diferencia a una mala persona de una buena; véase la metodologfa) y por eso se
inici6 con la resolucién de matrices en un tiempo de ocho minutos; b) se estudi, de manera
separada, a la Facultad de Ciencias Econdmicas, debido a que el Experimento 1 contaba

solamente con un grupo de control en esta facultad".

Ahora bien, respecto al grupo de control, se debe indicar que este entreg, al cabo del
tiempo establecido, laslibretas fotocopiadas con las matrices resueltas, para su correspondiente
evaluacion. Por el contrario, al grupo de la “mentira’; al finalizar el tiempo propuesto, se le
pidi6 arrancar y no entregar las hojas con las matrices resueltas, para que fueran ellos los que
anuncien la cantidad de problemas matematicos resueltos con base en un solucionario, lo que

otorgd a los estudiantes la oportunidad de “enganar” al experimentador.

Analisis de resultados

A pesar de que el Experimento 1 fue disenado para conceder al grupo de la ‘mentira”

oportunidades de falsear sus resultados, el modelo ANOVA gp1 MUeEStTa que ninguno delos

dos grupos es diferente entre si (media de matrices resueltas del grupo de control (M, )

= 5.45 versus media de matrices resueltas del grupo de ‘mentira” (M ) = 6.20;
mentira

F(1,148) = 1.28, p =.26). Esto se replica en el test de Kruskal-Wallis (KVVGEWl =
Chi square =1.32, p =25, df = 1)) (veranexo 3), lo que indica que tanto el grupo de

15 La caracteristica b) del Experimento 1 no se repitid en el Experimento 2, debido a que se conté con grupos
suficientes, lo que permitid la comparaciéon de entre las dos facultades.
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control como el de la “mentira” resolvieron estadisticamente la misma cantidad de matrices, y

porlo tanto, que el grupo de “mentira” no incurrié en actos fuera de la norma.

Los resultados del Experimento 0, segun los cuales las facultades lograron diferente
nimero en la resolucion de matrices, y el hecho de que solo una facultad tenia un grupo de

control, implican que el trabajo se debe concentrar en esta facultad.

Experimento I: estudiantes de Ciencias Econémicas'®

Elmodelo ANOVA 1 peo (M oo peo= 54 vs M
=3.47, p =.00), y el Test de Kruskal-Wallis (KW

xpl_Eco

menira_£co — 0-14; F(1,124)
= Chi square = 3.8, p
= .04, df = 1) (veranexo 3), aplicado solamente a estudiantes de la Facultad de Ciencias
Econémicas, muestra un resultado diferente al expuesto en el anterior modelo: el grupo de

‘mentira” llegd a “resolver” una mayor cantidad de matrices que su grupo de control.

Lo expuesto hasta aqui se puede entender de la siguiente manera: el hecho de que el
resultado no exprese ‘mentira”se deberfa ala presencia de grupos de estudiantes de la Facultad
de Ciencias Humanas. Ello se explicarfa porque estos estudiantes son mds honestos en razon
a su misma formacion, ya que en su pensum ﬁguran materias relacionadas con ética y moral,
o pudieron haber sido influenciados por la implementacion del solucionario que limité actos
deshonestos (de ah la diferencia nula entre los grupos de control y mentira). Por otro lado, el
hecho de que existan diferentes rangos de mentira entre estudiantes de Ciencias Economicas
y Ciencias Humanas se deberfa a distintos rangos de maleabilidad de la conducta en cada

facultad, explicados ya por la Teoria del mantenimiento del auto-concepto.

4.3. Experimento 2: rangos de (des)honestidad (Parte 2)

Quinientos treinta y cinco (535) estudiantes participaron en esta etapa del experimento (fase
2), la que tuvo como objetivo observar el efecto que genera la inclusion de incentivos de

conducta en la (des)honestidad de los individuos.

16 Participaron en el experimento un total de cienfo veintiséis (126) estudiantes de la Facultad de Ciencias
Econdmicas.
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En esta fase, los estudiantes fueron divididos en tres grupos: A) de control, B) de normas
informales y C) de Valores. A los miembros del grupo B, antes de empezar con la resolucién
de matrices, se les pidié que recordaran y escribieran, en dos minutos, la mayor cantidad de
mandamientos (cristiano-catolicos). Por su lado, en los mismos dos minutos, a los individuos
del grupo C se les pidio que escribieran la diferencia entre una buena y una mala persona en

un contexto de corrupcion’.

Después de escribir los incentivos de conducta (los 10 mandamientos o la descripcién
contextual con discernimiento moral), los estudiantes procedieron a resolver, en ocho
minutos, la mayor cantidad de matrices posibles, con la promesa de obtener nota por cada
matriz resuelta. Finalizada esta seccion del experimento, alo grupos By C se les pidio arrancar
las hojas de matrices de sus respectivos cuadernillos y se les propuso la siguiente actividad:
el investigador no se llevarfa las hojas de matrices previamente arrancadas y se retirarfa del
aula por un periodo de tiempo, dejando una hoja en blanco para que fuera llenada con los
nombres y el niimero de matrices resueltas por cada uno de los estudiantes, facilitando asi la

posibilidad de mentir.

Resultados del Experimento 2 y su andlisis

El gréfico 1 expone la distribucion de matrices resueltas/anunciadas por cada uno de los
grupos. Para el grupo de control se tiene una mediana de cinco matrices resueltas, una mediana
de 10 matrices resueltas para el grupo de normas informales o de los 10 mandamientos, y una

mediana de siete matrices resueltas para el grupo de valores.

El modelo AUVOVAEXP2 demuestra una notable diferencia entre los tres grupos
(M =5.30vs MNO,_W =10.63vs M, =7.94; F(2,532): 75.88, p
=.00) (ver anexo 3). De igual manera, el test de Kruskal-Wallis indica que al menos uno de

= Chi square = 127.83, p = .00, df =

control

los grupos analizados es diferente ( KW,

xp2
2) (veranexo 3).

17 En el marco del objetivo de la investigacion, consideramos que una realidad que confronte dos situaciones (una
positiva y otra negativa) iba a permitir a los estudiantes identificar valores que contribuirian a discernir entre lo
que ellos califican como bueno o como malo. Por eso, fomamos el caso de la corrupcion (no cabe duda que
hoy la corrupcién es un hecho social generalizado en la sociedad latinoamericana y boliviana), frente a la que
los estudiantes iban a tomar posicion.
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Al anadir el método de comparacion de matrices de Bonferroni" al andlisis, se
observa que cado uno de los grupos son, también, significativamente diferentes entre si:
Dif.MedCamml_Nw_Inf. =5.33, p=.00; Dif Med.,,..; yuores — 2-04; P = .00;
Dif Med ., 1. vaiores = ~2:69, p = .00; lo mismo ocurre al aplicar el test Kruskal-
Wallis a cada par de grupos: KWControl—Nor.Inf = Chi square =122.79, p = .00, df
=1 KW, rot—vaiores — Chi square =31.93, p=.00, df = 1; KWy, 1r vatores

= Chi square = 30.35, p = .00, df = 1, donde destaca el grupo B de “Normas

informales” (10 mandamientos) por su ‘superioridad” de resolucién de matrices (ver anexo 3).

Aligual que en el Experimento 1, los resultados del Experimento 2 exigen mayores andlisis,

los que se realizan a continuacion:

Grdfico 1: Experimento 2: cantidad de matrices resueltas por grupo
(cantidad de matrices resueltas/anunciadas)
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Graphs by Experimento 2

Fuente: Elaboracién propia

18 Cuando se comparan tfres o mds poblaciones (en nuestro caso, tres grupos) a través del andlisis de varianza,
es imposible distinguir, en base al F-calculado, qué poblacién difiere significativamente de las otras. De ahi
la necesidad del test de Bonferroni, que es un “procedimiento de correccion para calcular las pruebas de
significacién para todos los pares posibles de conjunto de informacion” (Gerber, 1999, p.169), lo que permite
observar qué poblacion es la que difiere del fotal antes analizado.Téngase en cuenta que el paquete estadistico
STATA 14 aplica de manera sencilla el test referido.
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Experimento 2: Datos descriptivos por facultad

El gréfico 2 expone la distribucion de matrices resueltas/anunciadas por cada uno de los
grupos (“Control’, de “Normas informales” o de “Mandamientos y valores”), divididos por
facultades. En lo que respecta a los grupos de control, una vez mds se observa una mayor
capacidad de resolucién de matrices por parte de estudiantes de Ciencias Econdmicas en
comparacion con los estudiantes de Ciencias Humanas: los primeros tienen una mediana
de seis matrices resueltas en comparacion con una mediana de cuatro matrices resueltas
por los estudiantes de Ciencias Humanas. Los datos cambian levemente al analizar el grupo
de normas informales o de 10 mandamientos, donde son ahora los estudiantes de Ciencias
Humanas los que anuncian haber resuelto una mayor cantidad de matrices que los estudiantes
de Ciencias Economicas, pues los resultados son: una mediana de 12 matrices para los
primeros y una mediana de 10 para los segundos. Por ultimo, el panorama de los grupos de
valores cambia radicalmente. Los estudiantes de Ciencias Econémicas tienen una mediana
de 9 matrices resueltas en comparacion con una mediana de 6 matrices de los estudiantes de

Ciencias Humanas.

Grdfico 2: Experimento 2: cantidad de matrices
resueltas por grupo diferenciado de facultades
(Cantidad de matrices resueltas/anunciadas)
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Graphs by Experimento 2: facultades

Fuente: Elaboracion propia
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Anilisis de los diferentes efectos del Experimento 2 en la Facultad de Ciencias
Econdémicas”

Para el caso de los estudiantes de Ciencias Econdmicas, el método de comparacion de
matrices de Bonferroni en el modelo ANOVA a2 Eeo Y SUS TESpectivos tests de Kruskal-

Wallis muestran que los grupos, tanto de “Normas informales” o de “10 mandamientos”

como de “Valores’, incurrieron en actos deshonestos ( Dif .Med Ecocommi-torny 37, p=
.00; Dif Med,,, =3.17,p=.00; Dif Medp, = = ==~=-59 p=
.00; KWEcOCOmmszW.W = Chi square =31.73, p= .00, df = I; KW,

= Chi square = 21.38, p = .00,df = 1, KW,

€OControl-Valores

= Chi square =
0.78,p = .37, df = 1) (veranexo 3). Pero, téngase en cuenta que los grupos previamente

indicados alcanzaron los mismos niveles de engano.

La informacion revela dos importantes situaciones: la primera es bastante clara: los
individuos incurren en actos fuera de la norma social cuando se les da la oportunidad de
hacerlo; y la segunda expone que los individuos falsean sus resultados en los mismos niveles,
independientemente de si recuerdan normas informales (0 10 mandamientos) o si describen

un contexto que requiere discernimiento moral (valores).

Anilisis de los diferentes efectos del Experimento 2 en la Facultad de Ciencias
Humanas®

El método de comparacién de matrices de Bonferroni en el modelo ANO VAEpo_ tum Y
sus respectivos tests de Kruskal-Wallis aplicado a estudiantes de Ciencias Humanas muestra
que el grupo de “Normas informales” o de “10 mandamientos” “resolvi¢” una mayor cantidad
de matrices que el grupo de “Valores” (Dif .Med Humcomporror iy~ 6.63, p = .00;
Dif Med,, e 1.99; p = .00; Dif .Med ity - votoes. — -4.63,p = .00;
KW ey oy = Chi square = 90.39,p = .00,df = 1; KW, =

Chi square =9.74,p = .00,df = 1; KWy, = Chi square = 42.65,p
=.00,df = 1) (veranexo 3).

MControl-Valores

Estos resultados demuestran dos caracteristicas importantes: primero, cuando se concede

a los estudiantes de Ciencias Humanas la oportunidad, no la desperdician para incurrir en

19 Se tiene un total de doscientos cincuenta y siefe (257) estudiantes de la Facultad de Ciencias Econdmicas.
20 Se tiene un fotal de doscientos setenta y ocho (278) estudiantes de la Facultad de Ciencias Humanas.
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actos deshonestos; segundo, los mencionados estudiantes son mds honestos cuando se les
pide redactar un escenario con discernimiento moral (valores) que cuando se les solicita

escribir los 10 mandamientos.

Por lo expuesto sobre los resultados del Experimento 2, tanto en la Facultad de Ciencias
Econdmicas como enla de Ciencias Humanas, emergen dos preguntas fundamentales: i) ;Por
qué los individuos no incurren en el méximo nivel de engano cuando se les dala oportunidad
de hacerlo? yii) ;Por qué la descripcion de un contexto que involucra discernimiento moral
afecta, en mayor grado, a estudiantes de Ciencias Humanas que a estudiantes de Ciencias

Econdmicas?

La primera pregunta puede ser respondida mediante dos explicaciones: a) Atencién a los

estdndares morales y limites de maleabilidad y b) El efecto del entorno.

a) Atencion alos estindares morales y limites de maleabilidad

Cuando los estudiantes terminaron la segunda parte del Experimento 2 (la resolucion
de matrices) y el investigador se retiraba del aula, los individuos tenfan total oportunidad
de anunciar la realizacion de veinte matrices sobre veinte. Sin embargo, aun teniendo la
chance de hacerlo, los individuos no incurrieron en el méximo nivel de engano. Esto puede
deberse al impacto del recuerdo de normas de interaccién socialmente establecidas (Los 10
mandamientos) y la indicacién de valores en un contexto que exige descernimiento moral (la
diferencia entre una buena y una mala persona en un contexto de corrupcién), provocando un
incremento en la atencion de estiandares morales exigidos en la vida cotidiana (Ext & Int-H1) y una
reduccion en los limites de maleabilidad que posibilita mayores rangos de honestidad (Ext & Int-H2).

Para ambos casos, véase el punto Teoria del mantenimiento del auto-concepto.

b) Elefecto del entorno

Otra posible explicacion, muy ligada a la anterior, serfa el efecto del entorno. Los estudiantes
se quedaban solos en grupo y hablaban entre si y/o discernian sobre el asunto, es decir, que
compartfan la situacion entre pares®. Esta etapa, la de compartir entre iguales, podria también

jugar un rol fundamental en la toma de decisiones individuales. En consecuencia, es posible

21 Muchas veces y gracias a la infraestructura de la universidad, el investigador solo tenia que salir del aula y
pararse a lado de la puerta sin ser percibido por los estudiantes, generando, asi, la oportunidad de percibir la
interaccién que ocurria en el aula.
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que al estar rodeado de amigos y/o conocidos, la imagen personal gane otro nivel, tal que el
individuo acepta la nocién de observar y de ser observado (entorno), provocando actitudes
o actualizando constantemente su conducta para reflejar una imagen positiva de uno mismo

(Ext & Int-H2). Véase al respecto el punto Teoria del mantenimiento del auto-concepto.

Esta explicacion también es coherente con la teorfa de las instituciones. Las convenciones
de conducta solo existen en la interaccion constante de los seres humanos, por lo tanto, es
posible que los estudiantes participes de la investigacion, a partir de una constante accion
reciproca, generen estandares morales grupales que permitan discernir sobre limites maximos

de engano (Ext & Int-H1 y Ext & Int-H2).

Empero, si se acepta la nocion de que los estudiantes pertenecientes a los grupos By
C incrementaron sus estindares morales y/o bien limitaron su deshonestidad gracias a los
incentivos conductuales, ;por qué el recuerdo de un escenario con discernimiento moral
(grupode “Valores”) nolimité en el mismo gradoladeshonestidad intrinseca delos estudiantes

de Ciencias Econémicas en comparacion con los estudiantes de Ciencias Humanas?

Ello puede explicarse mediante diferentes niveles de auto-concepto, que seria la respuesta

ala segunda pregunta planteada.

Diferentes niveles de auto-concepto

Cuando al grupo C se le pidi6 que escribiera la diferencia entre una buena y una mala persona
en un contexto de corrupcion, surgieron respuestas como las siguientes: “una buena persona
no se dejarfa corromper por el contexto, seria fiel a sus valores”; “una persona debe adaptarse
a su entorno y luego de llegar a altos cargos cambiar la sociedad desde adentro”; “una buena
persona tiene caracteristicas que la hacen mejor que una mala persona”... (ver el gréfico 4 en

el anexo 2, en el que se reproducen estas respuestas).

Por lo que se acaba de indicar, los estudiantes pudieron crear explicaciones mentales o
relatos de un escenario especifico en el que se enfrentaban dos individuos (imaginarios): uno
“bueno”y otro “malo” Dado que las respuestas involucraban complejidad de discernimiento,
el estudiante pudo reflejarse en el relato y preguntarse: “yo soy una buena persona, entonces

squé harfa YO en un contexto en corrupcion? ;En qué me diferencio YO de una “mala’
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persona?’, elevando asi considerablemente los estindares morales y engrandeciendo el auto-

concepto de los individuos.

Sin embargo, es posible que cuando el investigador se retiraba del aula y comenzabala etapa
experimental del engano el estudiante podia entrar en un estado “incomodo’, ya que el deseo
y la oportunidad de enganar no eran coherentes con el elevado auto-concepto previamente
creado en la parte de redaccion de una “buena persona” vs “mala persona’. Y debido a que
los estudiantes de Ciencias Humanas estan permanentemente confrontados con andlisis de
situaciones y contextos socio-historicos, sus juicios de valor podrian ser distintos a los juicios
de valor de los estudiantes de Ciencias Econdmicas, ya que éstos estan mds enfocados en la
gestion y comprension de los sistemas economicos, sobre todo en cuanto a su eficiencia y
eficacia, muchas veces desconectados del entorno sociocultural. Por ello, el “‘engano” pudo
entrar en mayor contradiccion entre los estudiantes de Ciencias Humanas que entre los

estudiantes de Ciencias Econdmicas.

5. Conclusiones y recomendaciones

Enbasealos aportes de Mazaret al. (2008), esta investigacion aplico dos ensayos conductuales
para explorar la viabilidad metodoldgica de la experimentacion controlada y medir, mediante
el uso de andlisis de varianza (ANOVA) y pruebas de suma de rangos de Kruskal-Wallis, el

grado de (des)honestidad en el que incurren los individuos.

En este marco, primero se observaron las capacidades de estudiantes universitarios de
Cochabamba-Bolivia, de las facultades de Ciencias Econdmicas y Ciencias Humanas, y se
hallaron distintos niveles de capacidad de resolucion matemética en un test de busqueda
de suma de nimeros en matrices en un tiempo definido. En esta prueba, los estudiantes
de la primera facultad fueron més “‘competentes” que sus pares de Ciencias Humanas. Los
posteriores andlisis econométricos tomaron en cuenta dichas diferencias. Luego, mediante
el Experimento 1, se determind la (des)honestidad de los individuos, organizados en
grupos de control y grupos de “mentira” proveyéndoles de un solucionario. Aqui el modelo

ANOVA,,,

la cantidad de matrices resueltas delos grupos de control y de la “mentira’, ya que los individuos

y su respectivo test de Kruskal-Wallis no encontré diferencias significativas en
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alos que se les permitia enganar al investigador, en ambas facultades, no incurrieron en tales

actos.

Ahora bien, en el Experimento 1, efectuado de manera separada sélo con estudiantes de

Ciencias Econdmicas, se establece mediante elmodelo ANOVA Expl Ecod

test de Kruskal-Wallis, que dichos estudiantes si incurrieron en actos deshonestos. De ahi que

consurespectivo

la nula diferencia entre el grupo de control y el de “mentira” del modelo ANOVA .

xpl’ que

considera ambas facultades, se debi6 a la presencia de estudiantes pertenecientes a la Facultad

de Ciencias Humanas.

El Experimento 2 tuvo como objetivo observar el efecto que genera la inclusion de
incentivos de conducta en la (des)honestidad de los individuos (los 10 mandamientos y la
redaccion de la diferencia entre una “buena persona”y una ‘mala”). Elmodelo ANOVA Fop2
y su respectivo andlisis de Kruskal-Wallis mostraron una notable diferencia en la cantidad
de matrices resueltas entre los grupos de A) “Control, B) “Normas informales” (10
mandamientos) y C) “Valores” (descripcién de un contexto que involucraba discernimiento
moral). Estos resultados fueron corroborados por la aplicacién del método de Bonferroni y
el test Kruskal-Wallis a cada par de tratamiento experimental (A-B; A-C; B-C), dando como
resultado que el grupo de los 10 mandamientos incurrié en mds actos fuera de la norma, que

el grupo de discernimiento moral.

Cuando se observan de manera separada las facultades, la Facultad de Ciencias Humanas
repite el anterior resultado, lo que da a entender que estos estudiantes no mienten al ser
influidos por una redaccion previa sobre la diferencia entre una buena persona y una mala. Lo
contrario ocurre con estudiantes de Ciencias Econdmicas, quienes mienten, indiferentemente

del incentivo de conducta.

Los experimentos conductuales generaron dos hechos fundamentales: i) los individuos
no llegan al méximo nivel de engafio cuando se les da la oportunidad de hacerlo y ii) la
descripcion de un contexto que involucra discernimiento moral incentiva en mayor grado
ala honestidad en estudiantes de Ciencias Humanas en comparacion con los estudiantes de
Ciencias Econdmicas, debido a que los estudiantes de cada facultad poseen diferentes “limites

de maleabilidad conductual’, evidencias que contradicen el postulado del homo economicus.
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Estos ultimos resultados corroboran la explicacion de Mazar et al. (2008), en el sentido de
que la conducta de los individuos se debe a dos grandes estimulos conductuales: internos y
externos, en su variada expresién (Ext & Int-H1; Ext & Int-H2; Ext & Int-H3).

Se recomienda que investigaciones ulteriores sobre grados de (des)honestidad tomen en
cuenta experimentos que contengan solo grupos de ‘mentira” sin los incentivos conductuales,
a fin de contrastar sus resultados con los hallados en esta investigacion. Por otro lado, al igual
que existen estudios en variados campos de la economia (micro-macroeconomia, economia
institucional, etc.), se recomienda ampliar investigaciones sobre economia conductual, en

base a alianzas estratégicas institucionales.

Fecha de recepcion: 19 de noviembre de 2019
Fecha de aceptacion: 7 de abril de 2020.
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC.
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Anexos

Anexo 1

En este anexo se hace una presentacion resumida de cada uno de los experimentos realizados
por Mazar et al. (2008), describiendo escuetamente sus actividades, la cantidad de tiempo
que tomaba cada actividad a ser realizada y la cantidad de grupos que eran comparados para
observar niveles de (des)honestidad entre los estudiados. Para mayor detalle y profundizacién
delos experimentos, remitase al trabajo completo de Mazar et al. (2008 ) La deshonestidad de las
personas honestas: una teoria del mantenimiento del auto-concepto (The Dishonesty of Honest People:
A Theory of Self-Concept Maintanance)

Experimento 1: Aumento de la atencién de los estindares de honestidad a través de

recordatorios religiosos (Increasing attention to standard for honesty through religious remainders)

a) Incremento a los estindares morales (escritura de titulo de libros o recuerdo de los 10

mandamientos cristiano-catolicos) (2 minutos)
b) Resolucion de matrices (problemas matemdticos) (4 minutos)
¢) Dos grupos: i) Controlyii) Mentira.
Experimento 2: Aumento de la atencion de los estindares de honestidad a través de

recordatorios de compromiso (Increasing attention to standard for honesty through commitment

reminders)

a) Incremento alos estdndares morales (aceptacion de cédigos de honor impuestos por

la universidad) (actividad solo para un grupo)
b) Resolucion de matrices (S minutos)

c) Tres grupos: i) Control, i) Mentira y iii) Mentira + Cédigo de honor.

Experimento 3: Aumento en la categorizacién de maleabilidad (Increasing categorization

malleability)

a) Resolucién de matrices (S minutos)

b) Tres grupos: i) Control, ii) Mentira y iii) Mentira + Tokens (fichas)
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c) Eltercer grupo no recibfa dinero como tal, sino fichas que podfan cambiar por dinero

después de realizada la tarea.

Experimento 4: Reconocimiento de acciones sin actualizar el auto-concepto (Recognizing

actions but not updating the self-concept)

a) Auto-percepcién de honestidad bajo condicionamiento monetario
b) Resolucién de matrices (S minutos)

¢) Dos grupos: i) Control yii) Mentira
Experimento S: No hacer trampa debido a otros (Not cheating because of others)

a) Anuncio de capacidad de resolucién de matrices por parte de otros grupos
b) Resolucion de matrices (S minutos)

¢) Dos grupos: i) Control y i) Mentira
Experimento 6: Sensibilidad a las recompensas externas (Sensitivity to external rewards)

a) Cuestionario con multiples preguntas (15 minutos)

b) Tres grupos: i) Control, ii) Mentira sin reciclaje y iii) Mentira con reciclaje
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Anexo 2

Grafico 1: Experimento: hoja de incentivos de conducta
(Hoja en blanco en la que el experimentado
redactaba los incentivos de conducta)

Fuente: Elaboracion propia
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2)

3

4)

5)

6)

7

8)

9)

10)

Grdfico 2: Experimento: ejemplo de matrices

9.03 | 514 | 5,61 | 0,11
7.99 | 506 | 7.66 | 2,01
1,53 | 7,80 | 3,48 | 9,68
490 | 947 | 4,18 | 2,35
872 | 2,53 | 305 | 1,73
024 | 1,64 | 3,57 | 0,53
799 | 947 | 0,69 | 584
064 | 3,18 | 1,83 | 877
0,18 | 8,64 | 936 | 7.29
9.26 | 6,62 | 7,76 | 4,19
6,40 | 584 | 2,29 | 4,16
522 | 559 | 3,00 | 4.06
2,71 | 912 | 961 | 1,21
750 | 2,78 | 1,98 | 7.57
7.08 | 581 | 7,29 | 2,05
304 | 992 | 195 | 549
536 | 6,15 | 1,43 | 7.00
385 | 785 | 296 | 0,13
536 | 3,51 | 2,60 | 9,17
308 | 643 | 7,89 | 537
976 | 740 | 4,59 | 321
298 | 459 | 2,43 | 6,65
2,39 | 1,21 | 9,14 | 535
6,92 | 035 | 5,08 | 7.61
414 | 691 | 459 | 2,24
338 | 7,76 | 7,15 | 6,90
1,07 | 2,94 | 8,67 | 6,62
1,15 | 1,95 | 1,82 | 4,58
6,32 | 997 | 191 | 6,02
8,18 | 9,11 | 8,84 | 568

Fuente: Elaboracién propia
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12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

933 | 7,15 | 6,62 | 6,24
757 | 7,00 | 9,60 | 325
6,23 | 0,67 | 4,24 | 4,00
335 | 642 | 6,17 | 3,54
1,73 | 742 | 884 | 934
578 | 9,68 | 993 | 2,58
2,71 | 3,85 | 2,60 | 239
8,28 | 2,32 | 6,76 | 6,04
580 | 046 | 1,72 | 1,28
1,95 | 3,93 | 0,35 | 6,22
2,97 | 3,78 | 454 | 0,73
936 | 817 | 2,22 | 9,63
147 | 7,76 | 5,73 | 2,00
1,36 | 2,79 | 1,67 | 191
8,09 | 392 | 2,11 | 290
8,07 | 9,56 | 5,85 | 1,51
8,15 | 2,15 | 9,70 | 7,82
502 | 849 | 9,69 | 285
741 | 533 | 236 | 7,73
517 | 7,05 | 596 | 546
021 | 0,42 | 4,83 | 0,11
8.83 | 1,65 | 5,21 | 3,02
038 | 843 | 7.34 | 9,06
260 | 1,17 | 5,84 | 2,89
707 | 441 | 6,42 | 521
232 | 2,78 | 0,37 | 899
472 | 7,52 | 4,10 | 9,63
972 | 7,58 | 3,80 | 1,67
8,33 | 093 | 328 | 447
224 | 0,80 | 6,95 | 837
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Grdfico 3: Ejemplo de redaccién: 10 mandamientos
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Fuente: Rescatado de Grupo B (10 mandamientos)-Materia: Teoria institucional

Grdfico 4: Ejemplo de redaccidn: valores
(descripcion de una “buena” persona vs una
“mala” en un contexto de corrupcién)

Mﬂq biens o /m (o conedo v ackua an W;&,({ %]
¢nfe una ﬁfvd de RJlluf?"-‘cJ;-

Uﬂﬁ e 4 pg«w leae d?cr oaa’;f- G (6 G
onke vn o co thopcion.

Fuente: Rescatado de Grupo C (Valores)-Materia: Economia Politica
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Anexo 3
Cuadro 1
Experimento 0: datos descriptivos-ANOVA
Facultad Media Desv. Est. Freq.
Economia 6.12 4.48 138
Humanidades 4.30 3.20 105
Total 5.33 4.08 243
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 2
Experimento 0: Modelo ANOVA
Fuente sC Gl MC F Prob > F
Entre gr. 197.17 1 197.17 12.35 0.0005
Dentro de gr. 3.849.15 241 15.97
Total 4,046.32 242 16.72
Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 3
Experimento 0: test de Kruskal-Wallis
Facultad Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Economia 138 18545.5 9.99 0.0016
Humanidades 105 11100.5

Fuente: Elaboracion

propia

Cuadro 4
Experimento 1: datos descriptivossrANOVA
Media Desv. Est. Freq.
Control 5,45 3,90 56
Mentira 6,20 4,00 94
Total 5,92 3,97 150

Fuente: Elaboracion
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Cuadro 5
Experimento 1: modelo ANOVA
Fuente sC Gl MC F Prob > F
Entre gr. 20,041 1 20,04 1.28 2605
Dentro de gr. 2.324,999 148 15,71
Total 2345.04 149 15,74
Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 6
Experimento 1: test de Kruskal-Wallis
Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 56 3934 1.321 0.2505
Mentira Q4 7391
Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 7
Experimento 1: Ciencias Econémicas
Datos descriptivos-ANOVA
Tratamiento Media Desuv. Est. Freq.
Control 5.44 3.90 56
Mentira 6.74 3.86 70
Total 6.16 3.92 126
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 8
Experimento 1: Ciencias Econdémicas
Modelo ANOVA
Fuente SC Gl MC F Prob > F
Entre gr. 52.28 1 52.28 3.47 0.0649
Dentro de gr. 1,869.21 124 15.07
Total 1,921.50 125 16.72

Fuente: Elaboracion propia
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Cuadro 9

"Sin sangre en la cara...”: (des) honestidad, normas sociales y procesos econémicos

Experimento 1: Ciencias Econémicas
Test de Kruskal-Wallis

Fuente: Elaboracion propia
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Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 56 3156 3.898 0.0483
Mentira 70 4845
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 10
Experimento 2: Datos descriptivos-ANOVA
Media Desuv. Est. Freq.
Control 5,305 4,153 187
Nor.Inf 10,633 4,142 196
Valores 7.941 4,437 152
Total 8,01 4,79 535
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 11
Experimento 2: Modelo ANOVA
Fuente sC Gl MC F Prob > F
Entfre gr. 2.717.3 2 1.358,7 75.88 .0000
Dentro de gr. 9.525,644 532 17,905
Totall 12.242,98 534 22,93
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 12
Experimento 2: test Bonferroni-ANOVA
Control Nor.Inf
5,328
Nor.Inf
(.00)
2,636 -2,692
Valores
(.00) (.00)



José Antonio Rocha Torrico y José Manuel Rocha Balboa

Cuadro 13
Experimento 2: test de Kruskal-Wallis

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 187 23926.5 122.797 0.0001
Nor. Inf 196 49609.5

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 187 26732.5 32.936 0.0001
Valores 152 30897.5

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Nor. Inf 196 39319.5 30.358 0.0001
Valores 152 21406.5

Fuente: Elaboracién propia

Cuadro 14
Experimento 2: Ciencias Econémicas
Datos descriptivos-ANOVA

Tratamiento Media Desv. Est. Freq.
Control 6.58 4.81 82
Nor.Inf 10.35 4.24 103
Valores 9.76 3.86 72
Total 8.98 4.62 257

Fuente: Elaboracién propia

Cuadro 15
Experimento 2: Ciencias Econdémicas
Modelo ANOVA
Fuente sC Gl MC F Prob > F
Entre gr. 710.36 2 355.18 18.9 0
Dentro de gr. 4,774.59 254 18.79
Total 5,484.96 256 16.72

Fuente: Elaboracion propia
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Cuadro 16

"Sin sangre en la cara...”: (des) honestidad, normas sociales y procesos econémicos

Experimento 2: Ciencias Econémicas
Test Bonferroni-ANOVA

Control Nor.Inf
3.77
Nor.Inf
(.00)
3.17 -0.5953
Valores
(.00) (1.0)

Fuente: Elaboracién propia

Cuadro 17

Experimento 2: Ciencias Econémicas
Test de Kruskal-Wallis

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 82 5592.5 31.737 0.0001
Nor. Inf 103 11612.5

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 82 5081 21.358 0.0001
Valores 72 6854

Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Nor. Inf 103 9355 0.3762 0.783
Valores 72 6045

Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 18
Experimento 2: Ciencias Humanas
Datos descriptivos-ANOVA
Tratamiento Media Desv. Est. Freq.
Control 4.30 3.24 105
Nor.Inf 10.93 4.02 93
Valores 6.30 4.29 80
Total 7.10 4.76 278

Fuente: Elaboracion propia
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Cuadro 19
Experimento 2: Ciencias Humanas
Modelo ANOVA
Fuente sC Gl MC F Prob > F
Entfre gr. 2,239.71 2 1,119.85 76.22 0.0000
Dentro de gr. 4,040.66 275 14.69
Totall 6,280.38 277 22.67
Fuente: Elaboracién propia
Cuadro 20
Experimento 2: Ciencias Humanas
Test Bonferroni-ANOVA
Control Nor.Inf
6.63
Nor.Inf
(.00)
1.99 -4.63548
Valores
(.00) (.00)
Fuente: Elaboracién Propia
Cuadro 21
Experimento 2: Ciencias Humanas
Test de Kruskal-Wallis
Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 105 6630 90.396 0.0001
Nor. Inf 93 13071
Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Control 105 8643.5 9.742 0.0018
Valores 80 8561.5
Tratamiento Obs. Sum.Rangos | chi-cuadrado Prob.
Nor. Inf 93 10231.5 42.65 0.0001
Valores 80 4819.5

Fuente: Elaboracion propia
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Resumen

La composicion etaria del mercado laboral ha cambiado en las dltimas décadas, generando
un aumento significativo en los trabajadores mayores de 50 anos. En este documento se
analizan los patrones dentro del mercado laboral de los trabajadores que se encuentran
cerca 0 en la edad de jubilacion, denominados “Senior Workers”, ante la presencia de un
shock exdégeno de destruccion de empleo. Se genera un aporte a la literatura existente para
identificar las caracteristicas de la reinsercidn laboral hacia distintos vectores de salida de este
conjunto de la poblacion. Se utilizaron datos de la Encuesta de Proteccion Social de los anos
2004-2015 de Chile para aplicar el Modelo de Riesgo Competitivo, y se encontré que los
desempleados senior tienen menor probabilidad de encontrar un empleo formal que los
trabajadores menores de 50 anos, y que esto se agudiza a medida que se acercan a los 60-80
anos. Se analizaron brechas de género, edad y se realizaron comparaciones con otros modelos
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Abstract

The age composition of the labor market has changed in recent decades, generating a
significant increase in workers over 50 years. This document analyzes the patterns within
the labor market of workers who are close to or at retirement age, called “Senior Workers”
in the presence of an exogenous shock of job destruction. It generates a contribution to
existing literature to identify the characteristics of the labor reintegration towards different
exit vectors of this group of the population. Data from the 2004-2015 Social Protection
Survey of Chile were used to apply the Competitive Risk Model and it was found that senior
unemployed people are less likely to find a formal job than workers under 50 years of age and
that this is exacerbated as they approach 60-80 years. Gender and age gaps were analyzed, and

comparisons were made with other duration models.
Keywords: Senior workers; Competing Risk Models; Labor markets; Exogenous Shock.

Clasificacion/Classification JEL: ] 14,]64,]65,]23.

1. Introducciéon

En las ultimas décadas se ha observado que la esperanza de vida de las sociedades se ha
incrementado en general, y que la etapa de envejecimiento es mis larga (OECD, 2015).
Debido a esto, se han generado cambios significativos en el tamano y composicion de la
fuerza laboral (Garcfa-Pérez y Sanchez Martin, 2013). La composicién de la fuerza laboral
se ha duplicado en las ultimas dos décadas, por ejemplo, en la Union Europea, del 25.4% al
53.5% (Coy, 2014), mientras que en Latinoamérica también se ha observado un incremento
de la fuerza laboral “Senior” en 21.6 puntos porcentuales (Ramirez, 2018). Estos cambios
demogrificos en los mercados laborales hacen que sea atractivo estudiar las caracteristicas
del empleo y desempleo en los trabajadores que se encuentran cerca de la tercera edad. La
principal contribucion de este documento es ilustrar patrones de la duracion de desempleo
hacia multiples transiciones en los trabajadores de la tercera edad en Chile. Para mostrar esto,
se considera un shock exdgeno de destruccion de empleo que permita situar a los individuos
en el desempleo y estudiar por medio de un Modelo de Riesgo Competitivo las duraciones
promedio de desempleo y la calidad de empleo. Los resultados pueden ser comparables con

otros grupos etarios para explicar si existen diferencias significativas.
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El trabajo contribuye a la literatura existente de tres maneras. Primero, explora la oferta
de trabajo de los “Senior Workers’, tanto para empleados como para desempleados. En la
opinion de la autora, los aportes a la literatura han sido pocos, a pesar de que la fuerza laboral
senior realiza una contribucion significativa al mercado de trabajo. En segundo lugar, modela
cuidadosamente un escenario donde los individuos cuentan con diversas posibilidades
para salir del desempleo mediante modelos de duracion multivariados, todo en un marco
de un shock exdgeno que permite obtener patrones de salida de desempleo en este grupo
etario. Finalmente, considera explicitamente los datos de multiples tramos e incluye la
heterogeneidad no observada en modelos de duracion, lo que permite un mayor realismo en

cuanto a las opciones de los individuos.

Las decisiones de empleo formal (informal), retiro y jubilacion son complejas y
multifacéticas porque estan influenciadas por la familia, ingresos alternativos, estado de salud,
entre otros (Vigtel, 2018). En comparacion con los trabajadores de la edad principal, los
trabajadores de mayor edad enfrentan un camino mis fécil para salir de la fuerza laboral si
pierden sus empleos durante una recesion. La jubilacion es una de las decisiones financieras
mds importantes que se toman durante la vida, ya que generalmente marca el final del ingreso
laboral y el comienzo de la reduccion de los recursos de jubilacion acumulados alo largo de la
carrera del trabajador (Blake y Sangnier, 2011). De este modo, las salidas de trabajo prematuras
o las pérdidas de ingresos en los anos previos a la jubilacion pueden ser particularmente
devastadoras para los ahorros de ésta (Friedberg y Webb, 2005).

El documento estd organizado como sigue: en la seccion 2 se presenta la revision de la
literatura; la seccion 3 detalla los antecedentes en el mercado laboral chileno y sus principales
caracteristicas; la seccion 4 describe el Modelo de Riesgo Competitivo; la seccion S muestra
los datos utilizados en las estimaciones y el procedimiento seguido para obtener la muestra;
la seccion 6 presenta el método de estimacion, y discute tanto la estrategia de identificacion
como los resultados de las estimaciones; finalmente, en la seccién 7 se encuentran las

conclusiones y su implicacion para los hacedores de politica.
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2. Revision de literatura

Existe una vasta literatura que estudia los determinantes del mercado laboral en sus distintos
niveles etarios; particularmente, en estos ultimos anos se ha hecho énfasis en estudiar a
los trabajadores adultos mayores. Dentro del estudio de la fuerza laboral “Senior”, se han
observado determinantes como las pensiones, la jubilacion, las condiciones o la discriminacion
laboral, entre otros (Adams, 2004; Coy, 2014; Vigtel, 2018; Coile y Levine, 2007). Denton
y Spencer (2009) y Aghion, Algan y Cahuc (2011) estudian los cambios en el mercado
laboral en adultos mayores y como estos se ven afectados en varios posibles estados; si los
adultos mayores tuvieran beneficios sociales que cubran una situaciéon econdmica promedio,
tendrfan una baja presencia en la fuerza laboral. Matsukura, Shimizutani, Mitsuyama, Lee y
Naohiro (2017) examinaron si el uso de la capacidad de trabajo proporcionada por personas
mayores podria afectar el bienestar de colegas en otros grupos de edad. Los resultados son
insignificantes, de modo que es improbable que la utilizacion de la capacidad de trabajo
potencial de las personas mayores represente una amenaza grave para las oportunidades de
empleo de sus jovenes homologos en Japon. Por otra parte, los adultos mayores permanecen
en el mercado laboral porque la esperanza de vida se ha incrementado, y con esto, la calidad de

salud en afios posteriores (Fetter y Lockwood, 2018).

Enun enfoque dindmico, Blauy Gilleskie (2006) investigaron hasta qué punto los cambios
en las normas de seguridad social explican los cambios en la participacion de las personas
mayores en la fuerza laboral. Li (2018) desarrolla un modelo de ciclo de vida que incorpora
el seguro por discapacidad (DI para estudiar las reformas de la seguridad social, y encuentra
que el aumento de la edad de jubilacion causa una disminucion en el empleo, y a su vez genera
para el Gobierno costos compensados por el seguro de vejez. Liebman, Luttmer y Seif (2009)
también examinaron la respuesta de la oferta de trabajo a los beneficios de la seguridad social
de Estados Unidos. El efecto de las condiciones del mercado laboral sobre la jubilacion es
una rama relativamente nueva de la literatura. Chan y Stevens (2001) encuentran que los
trabajadores mayores de Estados Unidos que experimentan una pérdida de empleo tienen
20% menos de probabilidad de ser empleados cuatro anos después de la pérdida del empleo

que otros trabajadores similares no desplazados.
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Este trabajo amplia la literatura en varias dimensiones. Garcia-Pérez y Sinchez Martin
(2013) prestan especial atencién a la transicién del desempleo a la jubilacion por medio de
un modelo de riesgo competitivo. Encuentran que, cuando estidn adecuadamente definidos,
los incentivos econémicos tienen un fuerte impacto en las decisiones del mercado laboral.
En el presente documento se modelan los patrones que caracterizan estas transiciones a
partir del desempleo, hacia el empleo formal, informal y/o la inactividad (que normalmente
estd caracterizada por la presencia de la jubilacion). La metodologfa empleada implica un
andlisis econométrico de forma reducida, en el cual principalmente se estudia la duracion
de eventos de desempleo y retiro (Gruber y Wise, 2004; Casey, Oxley, Whitehouse, Antoln,
Duvaly Leibfritz, 2003). Boockmann Fries y Gébel (2011) estudian la relacion entre politicas
enfocadas a empleados mayores y la duracion del trabajo. Utilizando datos longitudinales
alemanes, encuentran una relacion positiva entre el trabajo en equipo intergeneracional y

la duracion del trabajo. Dichas politicas tienen un resultado no significativo en la retencion

laboral.

Segun la literatura, un largo periodo de desempleo puede reducir la posibilidad de que,
al acercarse a la edad de jubilacién, los individuos puedan encontrar un trabajo (Hairault,
Langot y Sopraseuth, 2010; Black y Liang, 2005; Belloni y Alessie, 2009). Blau y Gilleskie
(2006) mostraron que la eleccion de jubilacién de las personas mayores también depende
de las rigideces de las tecnologfas. Estos estudios generalmente encuentran que los cambios
en los beneficios de jubilacion pueden tener un efecto significativo en el momento de la
jubilacién (Blake y Sangnier, 2011; Benitez-Silva y Ni, 2010). Finalmente, los modelos de
equilibrio general calibrados han demostrado la efectividad de los incentivos financieros en
las decisiones de jubilacién (Hairault, Langot y Sopraseuth, 2010). Un andlisis teérico del
comportamiento de los desempleados se puede encontrar en Garcia-Pérez y Sanchez Martin
(2012). En contraste, hay pocos trabajos sobre cémo el aumento de la edad de jubilacion

afecta la participacion de la fuerza laboral (Krueger y Pischke, 1992).

Staubli y Zweimuller (2012) encuentran que el aumento de la edad de jubilacién conduce
aun incremento considerable en la participacion laboral de los trabajadores de mayor edad.
Por otro lado, Mealli y Pudney (1996) consideran que la edad de ingreso a la inactividad
no estd tnicamente relacionada con la edad impuesta para la jubilacién, sino también con

decisiones relacionadas con el mercado laboral, como el tiempo de busqueda de empleo o la
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duracién de desempleo, entre otros. Asimismo, Chan y Stevens (2001) estudiaron el mercado
laboral destacando hasta qué punto la pérdida involuntaria de empleo entre los trabajadores de
mis edad estimula la jubilacion anticipada. Ellos demuestran que la probabilidad de encontrar
empleo después del desplazamiento disminuye abruptamente con la edad. Hallazgos
parecidos se encuentran en Coile y Levine (2011b) y Callaway (2015), quienes muestran
que la pérdida de empleo de los trabajadores mayores se asocia con una menor acumulacion
de riqueza posterior. Se considera que la predisposicion a trabajar a pesar de estar en la edad
de retiro ha aumentado en los ultimos anos, y que esto puede deberse a que la jubilacion no es
suficiente para el costo de vida o que existe una utilidad en la decision de continuar trabajando
(Neumark, Burn y Button, 2015).

La estimacion formal de los modelos econométricos, incluidas las variables de incentivo
como regresores clave, estdn bien ilustradas en Bdrsch-Supan (2000) y Belloni y Alessie
(2009). En lugar de tratar el desempleo cercano a la edad de jubilacién como un resultado
binario, se consideran varias transiciones posibles: ir a un trabajo formal, obtener un nuevo
trabajo que implique trabajo a tiempo parcial o trabajo por cuenta propia; o dejar el trabajo
por completo. Una variable de extraccion binaria no encaja bien con el proceso de retiro
multifacético (Casey ef al, 2003; Gruber y Wise, 2004; Liebman, Luttmer y Seif, 2009).
Algunos trabajadores se jubilan abruptamente y otros se retiran gradualmente cuando reducen
las horas de trabajo; a menudo estos cambios se deben a las caracteristicas del mercado laboral
oalas politicas de seguridad social que se enmarcan en cada pas (Morrison y Villagran,2014).
Makarski y Tyrowicz (2017) desarrollan un modelo para analizar los efectos en el bienestar
que tiene la elevacion de la edad de jubilacion. Encuentran que, si la cantidad de trabajo de por
vida es Optima, extender la edad de jubilacion obligard alos hogares a permanecer més tiempo
en el mercado laboral, pero se adaptaran a los cambios deteriorantes del bienestar al reducir la
cantidad de trabajo suministrado en cada afio laboral (Duval, 2003).

3. Situacion actual del mercado laboral de los “Senior Workers” en
Chile

Parahacer frente al envejecimiento de sus poblaciones, los gobiernos de los paises desarrollados
reformaron sus sistemas de jubilacion durante las ultimas dos décadas, desalentando la

jubilacion anticipada e incrementando los incentivos a trabajar para los trabajadores de mayor
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edad (Blake y Sangnier, 2011). Los altos indices de participacién en la fuerza laboral no solo
difieren en forma sorprendente de un pais a otro, sino que también varfan en su reaccion a los

incentivos de jubilacion establecidos por los gobiernos (Aghion, Algan y Cahuc, 2011).

En el siguiente grafico se tiene un andlisis a nivel demografico del cambio etario en los
ultimos 40 anos, un fendmeno que muestra el envejecimiento de la edad promedio de la
poblacién en Chile. Este fenomeno suele ser consecuencia de una baja natalidad, producida
por la contencion de la fecundidad propia de los paises desarrollados, sumada al crecimiento
de la poblacion de la tercera edad, proceso que en dichas sociedades se ve consolidado por
las aplicaciones de las mejoras en asistencias sanitarias y servicios sociales, que permiten una

mayor supervivencia de las personas mayores (Morrison y Villagrdn, 2014).

Grdfico 1: Evolucién de las pirdmides poblacionales en Chile
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Marcel y Naudon (2016) argumentan que el cambio demografico en el mercado laboral
en Chile explica el comportamiento mas atipico del desempleo en los ultimos tiempos,
cuantificando el tamano de este efecto. Ramirez (2018) tiene en cuenta los efectos de

equilibrio generados por el envejecimiento del mercado laboral en desempleo. Este ultimo
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brinda una respuesta cualitativa para explicar la menor relacion entre desempleo y producto
que ocurri6 en Chile durante los ultimos anos. En el siguiente grifico se observa que los
adultos mayores de 45 anos llegan a componer entre 27%, en 1990, y 45%, en 2017, de la
totalidad de la fuerza laboral. De acuerdo con la CEPAL, la tasa de participacion econdmica
(definida como el porcentaje de la fuerza de trabajo en relacién con la poblacién en edad de
trabajar) para el tramo etario de 60 anos o0 mds, en promedio para América Latina, en el ano
2016 fue de 38.5%.

Grdfico 2: Composicion etaria de la fuerza laboral en Chile

i m m
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Fuente: Ramirez (2018).

Al afio 2017, existfan 15 millones de personas en edad de trabajar (PET) en Chile
(Ramirez, 2018). Los adultos mayores representaban el 22% del total de PET; esto es,
alrededor 3.3 millones de personas. Del total, casi un tercio eran adultos mayores que estaban
en la fuerza de trabajo, con una tasa de desocupacion del adulto mayor de 2.5% (casi 913
mil ocupados). Como lo muestran Albagli y Barrero (2015), la composicién por edad de la
fuerza laboral ha cambiado considerablemente. En particular, la importancia relativa de los

trabajadores entre 15y 24 anos ha disminuido en casi el 20%, mientras que la importancia
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de los mayores de S0 afios aumentd en un 20.3% a 34.3%, en los ultimos 30 anos (Marcel y
Naudon, 2016). Dado que la tasa de desempleo de los mds jovenes es generalmente mds alta
que la de los ancianos, este cambio en la composicion podria explicar una disminucion en la

tasa de desempleo a largo plazo (Ramirez, 2018).

A nivel nacional, segiin Martinez y Vergara (2018), el sector del comercio destaca como
el principal ambito de ocupacion tanto adulto mayor como total. Esto puede brindar alguna
pista sobre el deterioro de calidad de los empleos a los cuales pueden acceder los adultos
mayores. En esta linea, segun la Encuesta de Proteccion Social, un 26% de los trabajadores
activos mayores de 65 anos se encuentran en el empleo informal. Al distinguir por género,
varios autores encuentran que, en el sector informal, las mujeres presentan una concentracion
mis fuerte que los hombres. En el modelo de riesgo competitivo, la presencia de patrones
en donde predominan mujeres senior trabajando en el sector informal puede dar una guia
sobre los posibles resultados en cuanto a la probabilidad de que encuentren trabajo formal y

la diferencia a nivel de género.

Las transiciones laborales de los trabajadores senior son el resultado de un conjunto
complejo de elecciones tomadas por individuos y, en menor medida, por corporaciones.
Es necesario explorar los determinantes basicos de las decisiones de los trabajadores
desempleados y empleados con respecto a lajubilacion. Desde 1980 se instalaron los sistemas
de administracion de fondos de pensiones en Chile, lo que permitié que los empleados
formales recaudarin un monto de sus salarios para ahorrarlo con vistas al futuro retiro
e inactividad, es decir, la jubilacion. Segun datos de la Subsecretaria de Prevision Social, el
nimero de pensionados hasta agosto de 2018 alcanzaba a 720.223, y estaba compuesto por
casi el 70% de mujeres, mientras que el 31.5% eran hombres. Por otro lado, se observa que,
si bien el promedio de jubilacion mensual alcanza los 220.976 pesos chilenos, la brecha de
jubilacién entre hombres y mujeres llega a casi 100.000 pesos (por ejemplo, una mujer gana
en promedio US$ 192.042 y un hombre US$ 284.075).

Dentro de los patrones de transicion del mercado laboral, si bien la jubilacion puede
tener un efecto sobre la decision de continuar trabajando o de acceder al retiro, también
las condiciones del mercado laboral para los trabajadores mayores pueden tener impactos

sobre la calidad de empleo y la duracion del desempleo, entre otros. De acuerdo con la
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Superintendencia de Pensiones (SP), las mujeres que en 2016 tengan 60 afios vivirdn hasta
los 90.3 anos; esto es, 1,2 anos mds que lo que se estimaba previamente, y en el caso de
los hombres que cumplan 65, se estima una longevidad de 852 anos, siete meses mds en
relacion con la estimacion previa, repercutiendo directamente en el monto de la pension a
recibir (Martinez y Vergara, 2018). El aumento de la esperanza de vida tiene un efecto sobre
el recdlculo de las pensiones, ya que, si el sistema no puede recalcular dindmicamente, éstas
no podrdn ser suficientes para que cubran las necesidades bésicas, lo cual es un incentivo
financiero importante para que los “Senior workers” permanezcan en el mercado laboral a

pesar de haber llegado a la edad de jubilacion (Garcfa-Pérez y Sénchez Martin, 2017).

4. Descripcion del Modelo de Riesgo Competitivo

En la mayorfa de los ejemplos précticos, un spell o tramo puede terminar en més de un estado
alternativo; por ejemplo, la tasa de desempleo de un individuo puede terminar en varios tipos
de trabajo o abandonando la fuerza laboral (Mealli y Pudney, 1996). En este documento se
considera que las transiciones de desempleo podrian deberse al cambio a uno de los dos
posibles estados de empleo (formal — uef, informal — uei) o a salir de la fuerza laboral y pasar
a la inactividad. Para un tnico tramo, el modelo especifica la distribucion conjunta de dos
variables: la duracion del tramo, , que se supone que es una variable discreta temporal, y la ruta
de salida, , que es una variable entera que toma valores en el conjunto {1, 2,..., m/, si hay rutas

posibles.

El Modelo de Riesgo Competitivo permite explicar de manera directa la multiplicidad
de estados. En este sentido, se supone que existe una duracion latente, si existe, para cada ruta
de salida posible (o riesgo), j, por la cual el episodio puede terminar; ¢ ; ( j=1..., m) se
interpreta como el tiempo de espera que transcurrirfa antes de que finalice la transicién a
través de la ruta de salida /, en ausencia de cualquier otro riesgo que pudiera terminar el tramo
antes de ese tiempo. La duracion observada, 0,eselminimodelat ya que el primer evento de

finalizacion es el que determina la duracion:

§=min(t,1,,...,1,) (1)
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r:argmz'n(tj) Vje{l,2,..m} )

Como primer supuesto, los riesgos son independientes. Se puede caracterizar la
distribucién de l‘ en términos de su funcion de riesgo acumulado, h ,interpretada, en ausencia
de cualquier otra ruta posible, como la probabilidad mstantanea de terminar el episodio,

condicional al evento de que no se haya producido la salida.

La duracion del evento del Modelo de Riesgo Competitivo es condicional en un vector
de covariables X, y pardmetros I3 2 la funcién de densidad de probabilidad (pdf) yla funcién

de distribucion acumulada (cdf). Para la duracién latente se pueden expresar como sigue:
£, 138 =y (4 138 )exp (=1, (11,5 8,) (3)
Fi(t, |x:8) =1=exp(=1, (1,153 8,)) 4)
donde /; es el riesgo integrado para el riesgo /:

I, |xj;/3j):fhj(s | x,38, ) ds (s)

La distribucion conjunta de la duracion y la ruta de salida, 7, es entonces:

fO,r|x;8)=f.(5]x, ;ﬂr)Hexp(—I}-(ﬂx,—;ﬂj» (6)

J#Er

=h(5|x, ;p )exp( ZI (§|xj, )J
=h (8%, ;8. )exp(~1,(5 | x; )

(7)
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donde x = (xl,xz,...,xm), p= (ﬂl,...,ﬂm) y 1, =Z]j es el hazard integrado
agregado. Para un spell incompleto, donde solo se observa una duracion censurada, T, la

funcion de sobreviviente es:
Pr(5 > T |x; 8) = exp(~1, (5] x: 8)) (8)

La funcion de densidad marginal de la duracion y la probabilidad condicional de la ruta de

salida se pueden derivar al dividir la distribucion conjunta:
S 1x:B)=hy(t|x;8) exp(~1,(t| x; 8)) )

h(t]x, ;5,)

Pr(r [t,x; 8) = I (% 5)

(10)

Donde: ho =) hj

El principal interés es estimar la distribucion del tiempo de permanencia # en un estado
particular del mercado laboral. Si se sigue a una cohorte de individuos heterogéneos, se puede
estimar la tasa de riesgo de dejar el estado y relacionarla con las caracteristicas observadas de
los individuos (Van den Berg, 2001). Las caracteristicas observadas estan dadas por un vector
de regresores X, y las caracteristicas no observadas estin resumidas en una variable aleatoria
escalar v, con X y v independientes. Se supone que la tasa de riesgo es del tipo de riesgo

proporcional mixto (MPH).

Esta heterogeneidad estd representada por un m-vector de términos de perturbacion
VZ(V , ..,vm) con odf G, (.;l//), donde ¥ es un conjunto adicional de
parimetros que definen la heterogeneidad de la distribucion. Usando una forma de
multiplicacion convencional, la funcién de riesgo ahora se escribe en forma condicional

*
h j(tj|xj,vj ;ﬂj)z hj(tj |xj;[5'j)vj y se obtiene la funcion de densidad /
probabilidad incondicional de & y I'integrando el vector v:
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F@or 1 p) = 18 %, B)v,exp| ~ D 1,815 8,, |dG, (vr) (1)

donde RV es el soporte de V. En el enfoque paramétrico convencional de la estimacion, se
buscarfa alguna forma funcional conveniente para G  para obtener una expresion de forma
cerrada para la ultima funcion. Alternativamente, se puede usar la cuadratura numérica o

algoritmos computacionales basados en simulacion.

4.1. Modelando multiples “tramos” o transiciones

Para especificar un modelo mds completo del proceso estocdstico, las historias del mercado
laboral, un supuesto comun es que las duraciones de un individuo son independientes en
todos los perfodos (Van den Berg, 2001). Esto implica que los términos no observables
de heterogeneidad no estin autocorrelacionados. Incluso con tal suposicion, el modelo
permanece complicado. Un problema con 71 estados requiere en general la especificacion de
funciones de hazard o riesgo entre m(m - 1)y m? Uno para cada par de posibles origenes/

destinos. Esto se reduce a un conjunto de funciones de riesgo especificas del destino.

En principio, esto no implica una pérdida de generalidad, ya que se puede definir el
vector X, para que sea especifico al estado de origen al incluir dummies que interactuan con
las demés variables explicativas. Se puede considerar una secuencia de V spells completos,
n=l,...,N cadauno caracterizado por una duracion o, el indice 7 . delestadoen el que se
gastaeltramoyelindice 7, delestado enel que termina el episodio. Silos episodios sucesivos
solo pueden ser de diferentes tipos, entonces, dentro de cada transicion 7, la duracion y la ruta

de salida pueden ser modeladas por una estructura de riesgo en competencia, con el resto.

Considérese un proceso de muestreo donde la observacion empiece al comienzo de un
spell y luego continte durante un periodo de observacion exdgenamente fijo. La realizacion
resultante consistird en un estado inicial Ty seguido de una secuencia de tramos completos
para los que se observa (J,, 7,), k=1 ,..., K =1, yluego un ultimo tramo incompleto,

que produce solo una duracién censurada de 0 - Sino hay heterogeneidad se puede escribir:
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f(é]a’ia---,5k—1a’”k—1 O | Xsenx, §’”o>,3)=
:f(é‘l’ri | X, ;I’O,ﬂ)f(é‘z,l’z | x, Vo:ﬂ)----
f(rk_] 0, | xk_],ro,...,rK_z;ﬂ)S(éK | xk,ro,...,rK_];ﬂ) (12)

K-1 m
= Hhrk (5k |‘xk;18rk) cXp _210(5k | x5 8)
k=1 =l

donde x, es el vector de covariables (en todas las funciones de peligro m) para el tramo £.
Téngase en cuenta que X, puede variar entre los tramos y puede incluir duraciones y estados

retrasados.

Siahora se introducen términos de heterogeneidad, la estructura bastante simple se vuelve
més complicada. Considérese, por ejemplo, un caso donde los términos de heterogeneidad
se fijan a lo largo del tiempo. En este ejemplo, estan especificados para volver a escalar
uniformemente los hazards o riesgos para cada ruta de salida por un factor especifico al estado

de origen.

Porlo tanto, para cualquier individuo, todas las duraciones pasadas en un estado particular
se transforman de la misma manera, pero los diferentes estados se ven afectados de diversas

maneras. Para esta especificacion, las tasas de riesgo subyacentes para el tramo k-avo son:
h (6 | x,v i B)=h, (0, | x; B, Jj=L...m (13)

yla distribucion de la muestra resultante es:
K-1 m
f@.r|xpy)= IR (Hhrk (S 1% 38,0V, j eXp[—Zlo(é‘k lx 3 B, ]de (V’l//) (14)
Y\ k=1 J=1

Muchas otras estructuras son posibles, y los resultados reportados a continuacion

corresponden a un modelo con términos adicionales de heterogeneidad especificos de la ruta

de salida.
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La interpretacion de este tipo de modelos de riesgo competitivo se diferencia del modelo
de duracién simple en que se analiza la duracion de desempleo de los individuos creando un
escenario donde los mismos tienen més opciones hacia las posibles salidas del desempleo.
Cuando se observan las bases de datos, se sabe en qué momento se encuentra en el desempleo
y hacia qué tipo de trabajo sale en un siguiente periodo. En ese sentido, los modelos de
duracién simples (por ejemplo, Cox), sélo analizan esa salida efectiva a un empleo. Una de
las fortalezas de esta investigacion es aprovechar esta distribucion conjunta de eventos para
brindar la posibilidad de que el individuo tenga opciones de salida, lo cual se asemeja mds a
la realidad de los mercados laborales. La distribucion conjunta permite agregar eventos que
‘compiten” y son mutuamente excluyentes, porque solo uno llega a darse en el periodo en el

que el individuo consigue un empleo.

5. Base de datos y estadisticas descriptivas

Para estimar el modelo, se utilizé microdata del mercado laboral chileno, particularmente, la
Encuesta Longitudinal de Proteccién Social (EPS) de la Subsecretarfa de Previsién Social.
Dicha encuesta considera a adultos mayores de 18 afos que son consultados en diferentes
olas en los anos 2002, 2004, 2006, 2009, 2012 y 2015. A partir de las consultas, se construye
un panel de historias laborales que permite identificar eventos de cada individuo, como la
situacion en el mercado laboral, horas trabajadas y salarios liquidos mensuales, entre otros. Lo
que permite que la encuesta sea ampliamente utilizada es su condicion longitudinal. Ademas,
la base de datos genera informacion sobre las transiciones del desempleo al empleo, sea éste
de tipo formal o informal. Asimismo, existe una transicion del estado del desempleo a la
inactividad, lo que puede resultar muy comun en los Senior Workers. Esto es importante para

la estrategia de identificacion utilizada en la siguiente seccion.

La estimacién del Modelo de Riesgo Competitivo (CRM) considera las encuestas
del ano 2004 en adelante, para reducir los periodos de censura desde el lado izquierdo y
permitir que se obtenga mds poder de tamano de muestra al aumentar observaciones. Se
considera como muestra de interés a los hombres y mujeres de S0 anos en adelante, la que
también se contrastard con la composicion etaria de la fuerza laboral menor a 50 anos. Estas
observaciones participan activamente del mercado laboral y estdn sujetas a un shock exégeno

de destruccion de empleo. Dentro del shock de desempleo se encuentran los individuos
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que llegaron a este estado porque se cerr¢ la fibrica donde trabajaban y los que tuvieron un
final de contrato, a pesar de contar con un contrato permanente. También se encuentran los
individuos que terminaron su relacion laboral por fuerza mayor o por otras razones. Estos
shocks son exdgenos, ya que no estin controlados por decisiones enddgenas de los jefes
o superiores ni de parte de los trabajadores. En las encuestas inicialmente se contaba con
57455 observaciones, las que se redujeron a 1.836, que son los individuos que se encuentran
en el estado de desempleo debido al shock exdgeno. Por lo tanto, siguiendo la literatura, se
construy6 una muestra transversal compuesta por todos los estados del mercado laboral

(periodos de desempleo y empleo) de todos los anos seleccionados.

Para el Modelo de Riesgo Competitivo, se definié una variable que genere los vectores de
salida del desempleo: que el individuo encuentre un empleo, que el individuo pase al sector
informal (trabajo por cuenta propia) 0 que se convierta en inactivo (que puede darse en los
casos de retiro o jubilacién). Finalmente, los individuos que carecfan de informacién sobre
salarios, horas trabajadas o fechas de eventos, fueron eliminados de la muestra. Ademds, el

programa utilizado censura por las caracteristicas del modelo, llegando a 1.720 observaciones.

ElModelo de Riesgo Competitivo permite la conjugacion de varios tramos o transiciones,
siendo estos competitivos y excluyentes. De este modo, el estado de desempleo se caracteriza
solo por las personas que buscan trabajo, porque el modelo no tiene datos sobre las decisiones
de participacion. La construccion de historias del mercado laboral durante un largo periodo
de tiempo permite controlar factores que varfan, como los efectos del ciclo econémico, la

edad o el estado civil, que pueden afectar el comportamiento del mercado laboral.

5.1. Estadisticas descriptivas

La muestra incluye la carrera laboral completa (desde la edad de 50 afos en adelante) para
1.720 individuos que fueron entrevistados en la Encuesta de Proteccion Social de Chile
durante el perfodo 2004-201S. Cada trabajador puede tener periodos de empleo y desempleo.
La primera diferencia importante surge al comparar estos trabajadores en la muestra, es decir,
cuando tienen S0 anos al sufrir el shock que genera que el individuo ingrese al desempleo
exdgenamente y que efectivamente tienen una salida al empleo formal, informal o a la

inactividad.

158



Carolina Vera Rivera

En ese evento, el trabajador “senior’, en promedio, tiene una duracion de desempleo de
13.3 meses. Aquellos que trabajaban lo hacfan en promedio 42.87 horas ala semana y contaban
con ingresos reales de SU$ 4.71 la hora. En general, esta muestra tiene un nivel de calificacion
bajo amedio en promedio, como se ve en el cuadro 1 (e]29% no cuenta con educacién bésica;
el 39% tiene educacion bdsica completa; el 26%, educacion secundaria completa; y sélo el 4%
cuenta con educacion universitaria). Los trabajadores que estin casados o son convivientes
son 64% y los solteros/viudos son un 36%, y en promedio tienen 2 hijos. Los que reciben

jubilacion en la edad legal son un 60.68%, y 57% efectivamente cotiza en las AFPs.

Cuadro 1
Estadisticas descriptivas

Variables Media Sd Min Max
Edad 57.68 6.426 50 90
Duracién desempleo 13.37 13.84 1 50
Horas frabajadas/semana 42.87 15.31 2 126
Estado civil (=1 en pareja, 0 e.o.c.) 0.644 0.479 0 1
Hijos 2171 1,867 0 12
Proxy riqueza 0.800 0.402 0 1
Ingreso hora real (US$) 4.709 5.501 0 76.82
Sin educacion formal 0.286 0.452 0 1
Educacion bésica 0.386 0.487 0 1
Educacion secundaria 0.260 0.439 0 1
Educacion técnica 0.032 0.177 0 1
Educacion superior 0.039 0.193 0 1
Postgrado 0.005 0.073 0 1

Fuente: Elaboracion propia en base a EPS (2004-2015).

En cuanto al shock exdgeno, dentro de la variable de término laboral, se escogieron
los motivos que evitan que el ingreso al desempleo sea resultado de alguna decision de los
empleadores o empleados. Por eso se escogieron tres razones. Una es el “cierre de empresa
o fabrica’, que provoca que los empleadores se vean en la obligacion de despedir a todos los
trabajadores, pero por causas que no estdn relacionadas con caracteristicas del empleado
(enddgenas) y componen el 13% del total. Otra causa es el “vencimiento de contrato (con
contrato permanente) # que son situaciones en las que, si bienun empleado tiene un contrato

permanente, éste se le termina sin ninguna razén atribuible al trabajador ni al empleador
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(17%). Por tltimo, se encuentra el motivo “fuerza mayor, caso fortuito u otras” que compone

el 70% restante de la distribucion.

En este sentido, segtin el diseno de la encuesta, esta variable podria ser exdgena ya que
no estd sujeta a variables de despido justificado o decisiones del empleador como para
contener algun posible sesgo enddgeno que se pueda atribuir a caracteristicas de la poblacion
estudiada. Si bien este motivo representa a gran parte de la submuestra que se selecciond, solo

corresponde al 6% del total de los posibles motivos de finalizacion de relacion laboral.

6. Estimacion del modelo y resultados

El principal objetivo es estudiar la tasa de riesgo de desempleo hacia el empleo formal/
informal o la inactividad de todos los trabajadores en la muestra. Dado que los datos se miden
en términos mensuales, es natural utilizar un modelo de duracién discreta, donde la tasa de

riesgo viene dada por la siguiente probabilidad condicional:

h(t)=Pr(T=t|T=>t) (15)

y T es una variable aleatoria discreta que denota la duracion del desempleo. Siguiendo a

Garcfa-Pérezy Snchez Martin (2017), la tasa de riesgo se parametriza de la siguiente manera:
hl{ (t) = F(,BOJ (t) +,Blj (t)x(t) +&’ ) Jj= [uef,uei,ui] (16)

Los tres destinos posibles al abandonar el desempleo (empleo formal, uef empleo
informal, uei o inactividad, #f) y k es un contador de destinos cuando el trabajador abandona
el empleo; X(#) denota el vector de variables explicativas, algunas de las cuales varfan con la
duracién del tramo, ﬂlj son los coeficientes de los factores explicativos, que también pueden
depender de la duracion, y los riesgos ,Boj (%) son los riesgos de referencia. Finalmente,
se incluye un componente adicional en cada una de las tasas de riesgo para capturar la
heterogeneidad no observada. Como se estd considerando un marco de riesgo competitivo,

la salida de un estado dado se especifica como:
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h () =h"" (¢t)+ h* (t)+ h" (t) (17)

Sin embargo, una interpretacion causal de estos patrones empiricos no estd justiﬁcada.
La heterogeneidad no observada muestra caracteristicas individuales que también pueden
resultar en una tasa de hazard de pendiente descendente. En general, el modelo necesita
controlar la heterogeneidad no observada en el proceso de estimacion y, en consecuencia,
racionalizar la inclusién de p/ en la especificacién del modelo. Ademds, se tiene en cuenta
que es probable que estos factores relevantes estén correlacionados entre los perfodos de

desempleo de la misma persona (Heckman y Singer, 1985).

Segun estos supuestos, los periodos de desempleo no se pueden tratar por separado al
estimar el modelo. Por lo tanto, se debe especificar la funcion de probabilidad para todos los
tramos e integrar los efectos aleatorios (Lancaster, 1990). Como es habitual en los modelos
de este tipo, y dado que se estdn analizando trabajadores de mayor edad, el periodo inicial
observado corresponde ala fecha de entrada al desempleo. Porlo tanto, se tiene que considerar
el problema de las condiciones iniciales. Para esto, se especifica la distribucion conjunta de
probabilidad de todos los resultados, incluido el periodo de tiempo inicial, condicional a la
heterogeneidad no observada (caracteristicas de cada individuo, incentivos econémicos,
entre otras). Se analiza el patrén o tiempo de desempleo hasta llegar a un empleo formal,
condicional a que el individuo tiene las opciones de conseguir un empleo informal o se puede

retirar (inactividad).

Esta metodologfa se trabajé utilizando el software de Stata con un modelo de maxima
verosimilitud, porque permite definir las condiciones iniciales. Esto es sensato, dado que éstas
consideran la probabilidad de que el trabajador esté desempleado al comienzo del periodo
observado. El modelado en el software permite calcular los subhazard a nivel acumulado y
analizar los distintos eventos que compiten, permitiendo una comparacion con regresiones

de supervivencia Cox, como también una modelacion entre mayores y menores de 50 anos.

Las variables de control seleccionadas son género, estado civil (igual a 1 en los individuos
que cuentan con pareja, ya sea casado, unién libre u otro; y 0 en otro caso), dummies de edad,
divididas en tres subgrupos: 50-59, 60-69 y 70-80 afios (por ejemplo, aS0 = 1 si estd entre

los S0 a 59 anos, 0 en otro caso.), dummies educativas (educacién bésica, secundaria, técnica
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y superior) y dummies anuales de los afios de la encuesta para capturar alguna informacién a
nivel de ciclos (a0 2006 = 1; 0 en otro caso; al igual que en 2009,2012y201 5).Sin embargo,
es importante recalcar que no se cuenta con variables de anos de experiencia laboral o
educacion, porque la encuesta longitudinal no toma en cuenta estas variables, ya que se enfoca

en analizar las historias laborales y la presencia de seguridad social en cada caso.

6.1. Resultados

Esta seccion revisa los resultados de la estimacién de méxima verosimilitud del modelo
descrito anteriormente, utilizando la muestra de trabajadores entre S0 y 90 anos. El principal
interés radica en las transiciones observadas después del shock, es decir, una vez que el
trabajador se encuentra en el desempleo. Por lo tanto, los resultados de las transiciones entre
el desempleo y el momento de encontrar un nuevo empleo, junto con la estimacion de las

condiciones iniciales, se limitan a los cuadros A-1, A-2 y A-3 presentados en los anexos.

Se comienza por revisar algunas implicaciones clave de las salidas que van compitiendo
alo largo del modelo. En el cuadro A-1 se encuentran las regresiones del modelo de riesgo
competitivo. Enla primera columna se muestra el evento de salida principal, que en este caso es
el empleo formal, compitiendo con que el trabajador consiga empleo informal. En la segunda
columna se observa la regresion en la submuestra, en este caso, de la decision de inactividad,
compitiendo con el empleo formal. Por ultimo, en la tercera regresion se presentan los dos

eventos compitiendo con el empleo formal.

En primer lugar, existen variables que son sistemdticamente significativas en las tres
regresiones y que poseen el mismo signo en sus efectos marginales en la media. La variable
género, por ejemplo, muestra que los hombres tienen un 45% de probabilidad mayor de
salir del desempleo que las mujeres, en la tercera columna del cuadro A-1, ya que en esta se
encuentra un CRM mds complejo. Esto puede deberse a que, al brindar eventos competitivos
como la inactividad y el empleo informal, las mujeres senior tienen una tendencia mayor
a pasar al mercado laboral informal o directamente a la inactividad, ya que las condiciones

laborales a nivel formal no son tan favorables.

En cuanto a las dummies de edad de 60-70-80 anios, cuando comienza el evento del shock

exdgeno se observa que presentan una disminucion de la probabilidad; esto comienza a los
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60 anos, ya que existe una reduccion de 50% de salir al desempleo formal, a diferencia de
los trabajadores de S0 anos. Sin embargo, cuando llegan a 70 anos o mis, la probabilidad de
desempleo llega a cero. Esto puede deberse a que el grupo etario se dirige a la informalidad
en un gran porcentaje. Lo senalado concuerda con Tejada (2018), quien encuentra que la
informalidad tiene una incidencia mayor en trabajadores sobre los 60 anos. La fuente de
ingresos méds comun es la informalidad o trabajo por cuenta propia, y alcanza al 60% de
participacion. Las variables de estado civil (dummy =1 si tiene pareja) y las dummies educativas
ofrecen coeficientes no significativos, pero si signos y magnitudes que van con la intuicion

econdmica del efecto de encontrar un empleo formal.

En cuanto a las dummies anuales, la probabilidad de encontrar empleo formal se reduce en
las tres regresiones en los anos 2009, mientras en 2015 aumenta la probabilidad de encontrarlo.
Segun datos del Banco Mundial, se observa una recesion en el caso del ano 2009, mientras en
2015 se produce un crecimiento mayor en comparacion a afios anteriores. Esto concuerda
con Hairault ef al. (2010), quien afirma que, ante recesiones ciclicas, los mds desplazados al
desempleo son los adultos mayores, y con Garcfa-Pérez y Sanchez Martin (2013), quienes
muestran la importancia de los incentivos financieros para los trabajadores senior en las

decisiones del mercado laboral.

En el grafico 3 se muestra la probabilidad acumulada subhazard de que un senior worker
encuentre un empleo formal cuando compiten dos eventos adicionales. Estos eventos son:
que encuentre un empleo informal y que ingrese a la inactividad. La probabilidad se reduce
al 25% en 15 meses de busqueda de empleo. El grifico tiene un elemento escalonado por
ser un andlisis discreto y se acentua la curva en los 11 meses; esto se debe a que, segtin las
estadisticas, una frecuencia importante consigue empleo formal antes de que se cumpla
un ano de desempleo. Dicho grafico presenta un patron que reflejaria una desventaja en el
mercado laboral para los trabajadores mds adultos, porque ante un shock exdgeno, solo dos
de cada diez adultos mayores podrian encontrar efectivamente un empleo formal en un ano.
El resto de los trabajadores tendrfa que optar por participar en el mercado informal o decidir

ingresar a la inactividad.
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Grdfico 3: Andlisis de riesgo competitivo acumulado
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Aspectos relevantes del Modelo de Riesgo Competitivo con dos eventos

El andlisis del modelo a nivel de género demuestra que cuando los trabajadores senior se
enfrentan a un shock que los hace ingresar en el desempleo, las mujeres tienden a tener una
menor probabilidad de encontrarun empleo formal. En el grafico 4 se observa que, en el riesgo
acumulado, sélo un 30% podra conseguir un empleo formal. Existen varias razones de por qué
se da esto. En primer lugar, las condiciones laborales de las mujeres pueden causar que estas
opten por un empleo informal, ya que, segun datos del NENE, la incidencia en la informalidad
es mucho mayor en las mujeres que en los hombres, superando una diferencia de 10% en
todas las edades desde los SO anos en adelante. Otra razén es que optan por la inactividad, ya
que las mujeres componen un 68.5% del total de jubilados. Esta brecha de género es evidente

en todas las edades a partir de los 50 anos.
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Grdfico 4: Subhazard acumulado a nivel género
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Fuente: Elaboracién propia.

Asimismo, en el subhazard acumulado del grafico 5 se muestra que, conforme avanza la
edad, la probabilidad de los desempleados de salir a un empleo formal se va reduciendo del
15% al 09%. Alos 80 anos esta probabilidad es nula, porque la mayorfa de los trabajadores senior
opta directamente por la inactividad, sea con una jubilacic’)n o no. Es importante destacar en
el grifico que, en los ultimos anos, que son claves para la cotizacion para la jubilacién, un
porcentaje no menor no podra llegar a encontrar empleo formal ante shocks exdgenos, lo que

se hace mds visible entre los 60 y 70 anos.
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Grafico 5: Subhazard acumulado por edad
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Fuente: Elaboracion propia.

En el cuadro A-2 se tiene una comparacion de dos modelos de duracion. En la primera
columna se encuentra el Modelo de Riesgo Competitivo con dos eventos en competencia
que se analiz6 anteriormente, y en la segunda columna se presenta un modelo de duracion de

Cox, que contiene un evento de salida simple: encontrar un empleo formal.

Si bien los efectos marginales y los signos son bastantes cercanos en ambas regresiones,
se pueden observar algunas diferencias importantes. Por un lado, las variables de género y
dummies de 60y 70 anos son menores en la regresion de Cox que en la de riesgo competitivo.
Sin embargo, también hay variables que se incrementaron, como el efecto negativo en la
dummy de 80 anos, ya que es mucho menos probable que se pueda conseguir un empleo
formal a esta edad. Del mismo modo, en el modelo de Cox existe un efecto mas grande de
las variables anuales de 2009 y 2015. Al no estar compitiendo con otros eventos posibles, se
atribuye a los ciclos econdmicos un nivel significativo de explicacion sobre la probabilidad de

llegar al empleo formal.

La mayor diferencia entre estos dos modelos, que también estd soportada por la literatura,

es que elmodelo de duracion de Cox presume, segtin los patrones, que un mayor porcentaje de
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la fuerza laboral senior que tuvo el shock exdgeno, llegaria a encontrar un empleo formal. Este
modelo no toma en cuenta que los individuos tienen més posibilidades, como la informalidad
o la inactividad. Por esta razén, el Modelo de Riesgo Competitivo obtiene resultados mas

cercanos a la realidad, ya que los individuos cuentan con més opciones laborales.

En el cuadro A-3 se muestran dos modelos de riesgo competitivo, pero con dos
submuestras diferentes. La primera pertenece a lo ya estudiado de los “Senior workers™ y la
segunda pertenece alos trabajadores desde los 35 alos 50 anos. Se seleccionaron muestras de
individuos que sufrieron el mismo shock exégeno. En ambos casos las variables de estado civil
no son significativas. Sin embargo, el signo para los “Senior Workers” es negativo, a diferencia
de los trabajadores jovenes. Se considera que esto se debe a que la literatura muestra que la
pareja influye en la dindmica laboral conjunta: normalmente ambos desean retirarse juntos
o las mujeres dejan de trabajar antes que los hombres, o incluso deben cuidar a su pareja por
temas de salud (Garcfa-Pérezy Sénchez Martin, 2013). De este modo, una pareja representarfa

una “carga’ o responsabilidad que reduce la probabilidad de acceder a un empleo formal.

Entre los individuos menores a S0 anos existen otras variables exphcativas que aumentan
su probabilidad de salir a un empleo formal. En ese mismo sentido, en la variable género se
ve que los hombres tienen una ventaja por sobre las mujeres del 27%, a diferencia del 45%
en los “Senior workers”. En este caso, las variables educativas tienen importancia, ya que la
educacion secundaria brindarfa una menor posibilidad de salida a un empleo formal, porque
para esa edad ese nivel de educacion brinda una desventaja en el mercado laboral. Esto refleja
una gran diferencia con los trabajadores mayores de 50 anos, ya que éstos no tendrfan un
coeficiente significativo en ningtin nivel educativo que permita que puedan conseguir empleo.
Asimismo, esto serfa una posible evidencia de que los “Senior workers” sufren algtn tipo de

discriminacion (Nuemark, Burn y Button 2015).

Otra diferencia es que las variables anuales de los eventos tienen un nivel de significancia;
porejemplo, los anos 2006,2009y 20135 tienden a reducirla probabilidad de encontrar empleo
formal. Esto se puede atribuir a las condiciones del mercado laboral que se desarrollaron en
esos ciclos econdmicos. La del ano 2009 serfa la que provoca que los trabajadores menores
de S0 anos tengan una probabilidad menor de acceder a un nuevo empleo, ya que la crisis de
las hipotecas subprime provocé un efecto en cadena a nivel mundial, y eso significé que Chile

tenga una reduccion del PIB de 2%, segun datos del Banco Mundial.
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Grdfico 6: Comparacion subhazard entre +50 vs.-50 aios
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Fuente: Elaboracién propia.

En el grifico 6 se comparan los subhazard acumulados en dos submuestras etarias. A

simple vista, las diferencias en el subhazard acumulado son evidentes entre los trabajadores

mayores y menores de 50 anos. Al final del periodo de andlisis, los individuos mds jovenes

llegarian a salir al empleo formal en un 40% y los mayores solamente en un 25%. Este patron es
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importante para los hacedores de politica, entre otros, por las caracteristicas de los empleados

mayores.

7. Conclusiones

En este estudio se han desarrollado varios modelos para analizar eventos del mercado laboral
de un grupo etario que posee caracteristicas especiales, como son los trabajadores senior. Si
bien existe una amplia literatura que analiza los distintos aspectos de las pensiones y su efecto
en el mercado laboral, el principal aporte de esta investigacion es analizar los patrones de salida
de los desempleados que estdn cerca o en edad de jubilacién. Sin duda, este tipo de estudios
no se han desarrollado en Latinoamérica, y dan a lugar una nueva aplicacion paralos modelos

de riesgo competitivo.

Una creciente literatura busca entender la heterogeneidad del empleo o tasas de actividad
en todos los paises. Otro aporte de este documento es modelar un shock exdgeno que permita
quelos trabajadores comiencen en el desempleo, y que este efecto esté separado de una posible
discriminacion laboral por la edad, de factores de salud o de causas endégenas atribuibles al
empleador o al empleado. Una de las conclusiones es que se requiere una mejor comprension
delaoferta de trabajo en esta edad, que sirva de utilidad a los responsables politicos para influir

en el comportamiento individual a través de incentivos o a nivel institucional.

Los principales resultados a partir del Modelo de Riesgo Competitivo muestran que las
variables de edad tienen un efecto marginal significativo sobre la probabilidad de empleo.
Se sabe que un gran porcentaje de los que no consiguen un empleo formal pasan al empleo
informal o la inactividad. De este modo, también se incluyeron variables que denotan la
calidad del empleo a la cual los individuos tenderian a trasladarse cuando sufren este tipo de
shocks. Estos resultados podrian ser ttiles a la hora de disenar politicas publicas destinadas a
fomentar la integracion social y laboral del adulto mayor. Se trata de facilitar las condiciones
para que la participacion de los adultos mayores aumente, y aquéllos que puedan y quieran
seguir trabajando no dejen de hacerlo por aspectos como la flexibilidad horaria o por tener

una peor calidad en el empleo.

Asimismo, se realizé un andlisis a nivel de género, que revela que en todas las regresiones

existen patrones que demuestran que las mujeres tienen una desventaja marcada al conseguir
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empleo formal. Si bien esto estd condicionado porque las transiciones muestran que un
porcentaje no menor se va a la informalidad e inactividad, podria brindar una evidencia de la

calidad del empleo a la cual pueden acceder las mujeres alo largo de su etapa laboral.

El verdadero desafio para los futuros gobiernos serd probablemente atraer personas
mayores a la fuerza laboral. De hecho, la mayorfa de las reformas politicas hace poco
implementadas apuntan claramente en esta direccion. Esto se da porque muchos sistemas
publicos de pensiones enfrentan un problema de financiamiento a largo plazo. Una forma
potencial de restaurar la solvencia financiera es aumentar la edad de elegibilidad para los

beneficios de jubilacion.

Por eso es muy importante conocer cémo se desarrollan los trabajadores “senior” en el
mercado y como afrontan una situacion de desempleo. Por el momento, como se ha visto
que porcentajes menores vuelven a empleos formales, se sabe que la posibilidad de seguir
cotizando e incrementando su futura jubilacion se reduce. Esto a su vez trae consigo nuevos
desafios para los hacedores de politica, no solamente en pensiones sino en condiciones
adecuadas y calidad de empleo para los trabajadores que tienen una edad cercana a la de la

jubilacion o ya se encuentran en la misma.

Mi recomendacion principal es promover més aportes a la literatura sobre el mercado
laboral en la tercera edad y las politicas que estan buscando mejorar las condiciones de
pobreza en este grupo etario. La misma estd relacionada con el desarrollo de las politicas
de seguridad social y éstas estan enlazadas estrechamente con su estado actual del mercado
laboral. Se aprecia una relacion importante entre el nivel de cobertura de las jubilaciones y
los niveles de pobreza de los paises de la region. Al no resultar suficiente, se encuentra un
porcentaje relativamente elevado de personas mayores participando en el mercado de trabajo,
principalmente en el sector informal y percibiendo remuneraciones que no alcanzan para

cubrir los costos de vida basicos.

Fecha de recepcion: 26 de enero de 2020.
Fecha de aceptacion: 12 de abril de 2020.
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC.
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Anexo
Cuadro Al
Modelo de Riesgo Competitivo - Efectos marginales
Q) @ ®3)
R argbios Compitiendo Compitiendo Compitiendo
empleo informal inactividad ambos
Género 0.374*** 0.576*** 0.456***
(hombre =1, mujer = 0) (0.133) (0.167) (0.14¢6)
Estado civil -0.0587 -0.0688 -0.0563
(c/pareja =1, soltero = 0) (0.0984) (0.108) (0.101)
_ -0.425*** -0.680* ** -0.5165%**
Edad: 60-69 anos
(0.122) (0.154) (0.132)
~ -1.083*** -1.580*** -1.260***
Edad: 70-79 anos
(0.346) (0.418) (0.371)
_ -14.72*** 24.14%** -14.64***
Edad: 80-89 anos
(2.332) (3.804) (2.314)
. 0.0688 0.186 0.0634
Educ. bésica
(0.167) 0.197) (0.170)
. -0.151 -0.127 -0.147
Educ. secundaria
(0.147) (0.166) (0.151)
L 0.136 0.112 0.139
Educ.técnica
(0.293) (0.323) (0.303)
. 0.143 0.180 0.161
Educ. superior
(0.227) (0.251) (0.235)
0.513 0.433 0.537
Postgrado
(0.480) (0.532) (0.497)
_ 0.0368 -0.0359 -0.0148
=1 Ao 2004
(0.139) (0.147) (0.143)
_ 0.132 0.0423 0.100
=1 Ao 2006
(0.133) (0.143) (0.136)
_ -0.554*** -0.715*** -0.500* **
=1 Afo 2009
(0.134) (0.153) (0.137)
_ -0.0409 -0.110 0.0229
=1 Afo 2012
(0.239) (0.265) (0.250)
_ 0.490* 0.701** 0.532**
=1 Afo 2015
(0.253) (0.284) (0.264)
Observaciones 1,720 1,720 1,720

Standard errors in parentheses
** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Fuente: Elaboracion propia con base en EPS (2004-2015).
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Cuadro A2
Comparaciéon CRM vs. Cox - Efectos marginales
m (2
Variables
CRM Cox
Género 0.456*** 0.457***
(hombre =1, mujer = 0) (0.146) (0.147)
Estado civil -0.0563 -0.0669
(c/pareja = 1, soltero = 0) (0.101) (0.104)
-0.515%** -0.554***
Edad: 60-69 anos
(0.132) (0.137)
-1.260*** -1.356***
Edad: 70-79 anos
(0.371) (0.382)
-14.64*** -44.87***
Edad: 80-89 anos
(2.314) (7.077)
. 0.0634 0.177
Educ. bésica
(0.170) (0.190)
-0.147 -0.143
Educ. secundaria
(0.151) (0.158)
0.139 0.104
Educ. técnica
(0.303) (0.307)
0.161 0.147
Educ. superior
(0.235) (0.238)
0.537 0.351
Postgrado
(0.497) (0.508)
-0.0148 0.0475
=1 Aho 2004
(0.143) (0.139)
0.100 0.0901
=1 Aho 2006
(0.136) (0.138)
-0.500* ** -0.806* **
=1 Aho 2009
(0.137) (0.153)
0.0229 -0.194
=1 Aho 2012
(0.250) (0.252)
0.532** 0.649**
=1 Afo 2015
(0.264) (0.267)
Observations 1,720 1,720

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Fuente: Elaboracion propia con base en EPS (2004-2015).
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CRM Senior workers vs.Younger workers

Efectos marginales
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Q) (2
Variables
CRM +50 CRM -50
Género 0.456*** 0.272***
(hombre =1, mujer = 0) (0.146) (0.0846)
Estado civil -0.0563 0.0277
(c/pareja = 1, soltero = 0) (0.101) (0.0737)
-0.515***
Edad: 60-69 anos
(0.132)
-1.260* **
Edad: 70-79 anos
0.371)
-14.64***
Edad: 80-89 anos
(2.314)
. 0.0634 0.176
Educ. bésica
(0.170) (0.152)
-0.147 -0.136
Educ. secundaria
(0.151) (0.177)
0.139 0.114
Educ. técnica
(0.303) (0.141)
0.161 0.416**
Educ. superior
(0.235) (0.199)
0.537 0.385
Postgrado
(0.497) (0.431)
-0.0148 0.00576
=1 AfRo 2004
(0.143) (0.0973)
0.100 0.164*
=1 Afo 2006
(0.136) (0.0973)
B -0.500* ** -0.694* **
=1 Ao 2009
(0.137) (0.117)
0.0229 -0.443**
=1 Afho 2012
(0.250) (0.222)
0.532** -0.0165
=1 Aho 2015
(0.264) (0.252)
Observations 1,720 2,582

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Fuente: Elaboracion propia con base en EPS (2004-2015).
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Comparacion brechas de género entre trabajadores
senior y trabajadores adultos (35 a 49 anos)

Grdfico 7: Comparacion entre brechas de género
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Fuente: Elaboracién propia.
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En el grifico 7 se comparan los subhazard acumulados con las brechas a nivel de género.
En ambos grupos etarios se observa una diferencia: los hombres salen a un empleo formal en
un periodo de 15 meses con una probabilidad de 45% (adultos) y un 30% cuando tienen mds
de S0 anos, mientras en el caso de las mujeres es de 38% cuando tienen entre 35y 49 anosy en
una edad posterior a ésta, la probabilidad es de 18%. La brecha es menor entre los mds jovenes,
especialmente en los primeros meses, sin embargo, ésta se acentua a medida que pasan los

meses de desempleo.
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en laactividad econémica genera incrementos diferenciados en el excedente de encaje segun
el tipo de actividad y régimen de liquidez. El andlisis también permiti6 evidenciar mayor
coherencia entre los movimientos esperados en el excedente de encaje y cambios de las

variables asociadas a la politica monetaria en el régimen de alta liquidez.
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Efecto asimétrico de la actividad econémica en la liquidez del sistema financiero boliviano

Abstract

The research document analyzes the differentiated effect of extractive and non-extractive
economic activity on the liquidity of the Bolivian financial system from 2000 to 2019.
Considering the structural breakdown of liquidity from 2009 according to the Andrews
and Zivot stationarity test, the analysis distinguishes between high and low liquidity regimes
using the Structural Threshold Vector Autoregression methodology (TVAR). The impulse-
response functions show that a positive shock in economic activity generates differentiated
increases in liquidity surplus according to the type of activity and liquidity regime. The analysis
also revealed greater coherence between the expected movements in the liquidity surplus and

changes in the variables associated with monetary policy in the highly liquid regime.

Keywords: Bolivia; monetary policy; liquidity surplus; extractive and non-extractive

economic activity; Structural Threshold Vector Autoregression Model.

Clasificacion/Classification JEL: ES2, E65,E23, C32.

1. Introducciéon

La Constitucion Politica del Estado establece en su articulo 327, como funcién de la
autoridad monetaria, mantener la estabilidad del poder adquisitivo interno de la moneda,
para contribuir al desarrollo econémico y social. Asimismo, en el articulo 328 se disponen
como sus atribuciones determinar y ejecutar la politica monetaria, asi como ejecutar la
politica cambiaria, ademds de regular el sistema de pagos, autorizar la emision de la moneda 'y
administrar las reservas internacionales. Bajo estos antecedentes, el Banco Central de Bolivia
(BCB) tiene definido su objetivo de preservar la estabilidad de los precios, siendo éste también
un medio para contribuir al crecimiento econémico, el aumento del empleo y la disminucion

de la pobreza.

Para el control de la inflacion, el BCB utiliza como meta operativa la liquidez del sistema
financiero, la cual tiene como variable proxy el excedente de encaje legal, que es el resultado de

la diferencia entre el encaje constituido y el requerido’. En este sentido, el presente documento

1 Basilea lll define a la liquidez como los activos liquidos de alta calidad vy libres de cargas, que pueden convertirse
facil e inmediatamente en efectivo en los mercados privados.
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de investigacion tiene el objetivo de analizar los factores determinantes de la liquidez para
el sistema financiero boliviano desde una perspectiva dindmica, dadas las relaciones de
bicausalidad existentes entre el sistema de variables que determinan el comportamiento de

la liquidez.

El BCB administra la politica monetaria con metas intermedias de cantidades (limites a
la expansion del crédito interno neto), las cuales se ejecutan por medio de su meta operativa

(Esquema 1).

Esquema 1: Pronéstico de la liquidez e instrumentacién de la politica monetaria

| Meta operativa | | Meta intermedia Objetivo

Liquidez del sistema » Crédito Interno neto » Estabilidad de
financiero reservas internacionales precios

Pronéstico de la Desarrollo
liquidez del sistema econdmico y social
financiero :

-

Decisiones de
politica monetaria

-

Instrumentos de
politica monetaria

Fuente: Adaptado de Orellana, Lora, Mendoza y Boyan (2000).

Como se observa en el anterior esquema, una de las principales variables para la toma de
decisiones de politica monetaria es el prondstico de la liquidez, es decir, el ente emisor decide
ser expansivo o contractivo de acuerdo al panorama de la liquidez futura. El BCB trabaja
sobre la meta operativa (liquidez del sistema financiero), la cual es resultado de dos factores
fundamentales: 1) factores de expansion, los cuales estdn determinados por las reservas
internacionales netas (RIN), los créditos al sector publico no financiero (SPNF) y al sector
financiero, y 2) factores de contraccién, en los cuales la emision monetaria, los depésitos
del SPNE, del sistema financiero y la colocacion de titulos del Tesoro General de la Nacion

(TGN) tienen una participacién importante. La diferencia de los factores de contraccion y

183



Efecto asimétrico de la actividad econémica en la liquidez del sistema financiero boliviano

expansion da como resultado la inyeccién bruta (oferta ex ante), sobre la cual la autoridad
monetaria toma decisiones de politica monetaria, instrumentédndola mediante operaciones
de mercado abierto (OMA), encaje legal, entre otros, para finalmente alcanzar la inyeccién
neta que se considere adecuada para alcanzar la meta intermedia y cumplir con los objetivos

finales de inflacién y crecimiento econémico (Esquema2).

Esquema 2: Meta operativa e intervencion del BCB

Factores de expansi

& T

RIN
Crédito al sistema financiero
Crédito al SPNF

Inyeccion bruta (oferta ex ante)

- -

Intervencién del BCB mediante sus instrumentos

Colocacion de titulos en subasta y mesa de dinero a EIF
Régimen de encaje legal

Certificados de depdsitos

Depdsitos especiales de regulacién monetaria

Venta de titulos a personas naturales

Crédito de liquidez con garantia Fondo RAL
Operaciones de reporto

Reservas complementarias

Redenciones anticipadas

-

Inyeccidn neta de liquidez

Fuente: Adaptado de Orellana et al. (2000).

El efecto de las variables financieras (créditos y depdsitos del sistema financiero), externas
(RIN) y fiscales (créditos y depdsitos del SPNF y colocacion neta de titulos del TGN) sobre
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laliquidez del sistema financiero es explicado en el anterior cuadro. Sin embargo, hasta la fecha
la literatura existente no ha profundizado en el andlisis del efecto que tiene el sector real sobre
la dindmica de la liquidez. Por esta razon, el presente documento tiene como objetivo analizar
el efecto de la actividad econdmica sobre los movimientos del excedente de encaje legal del

sistema financiero?, para el periodo comprendido entre 2000 y 2019.

Es importante mencionar que la participacién del Estado en actividades extractivas y
del sector privado en actividades no extractivas determinan diferentes flujos econdmicos,
en términos de magnitud y temporalidad, que impactan de forma diferenciada en el sistema
financiero. Para abordar adecuadamente esta caracterizaciéon de la economia boliviana el
presente documento realiza un andlisis diferenciando entre actividad extractiva y no extractiva
y sus efectos sobre la dindmica de la liquidez del sistema financiero. Asimismo, el incremento
sustancial que tuvo el excedente de encaje en la ultima década, no solo en términos absolutos,
sino también en relacion al tamano de la economia y los depésitos del sistema financiero,
motivé a que se recurra a la “Metodologfa de vectores autoregresivos estructurales por
umbrales” (TSVAR?) para la estimacion de los efectos de los determinantes de la liquidez

sobre dicha variable.

El documento se divide de la siguiente manera: en la seccion 2 se realiza la revision de la
literatura relacionada alos determinantes del excedente de liquidez; en la seccion 3 se detalla el
comportamiento observado de las variables determinantes del nivel de excedente de liquidez
en la economia boliviana; en la seccion 4 se explica la metodologia y los datos utilizados
para las estimaciones realizadas; en la seccion S se presentan los resultados obtenidos; y en la

seccion 6 se dan a conocer las conclusiones y recomendaciones.

2. Revision de laliteratura

Diversos documentos de investigacion, si bien no emplean la metodologia de estimacion
utilizada en el presente documento, evidencian que la actividad econémica es un factor
importante para determinar el excedente de liquidez; a continuacion, se detallan dichos

trabajos.

2 En el presente documento se denomina liquidez del sistema financiero al excedente de encaje legal, por lo cual
el uso de amibos términos es indistinto.

3 Threshold Structural VAR, TSVAR,:por su sigla en inglés.
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Agénor, Aizenman y Hoffmaister (2004) evaltan la demanda por exceso de liquidez de
los bancos comerciales de Tailandia para el periodo 1992-1998 (datos mensuales), utilizando
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). Entre sus variables fundamentales se encuentran
el coeficiente de variacion del ratio Producto Interno Bruto (PIB) y PIB tendencial, los cuales
son una proxy de la estabilidad macroecondmica. Asimismo, utilizan el logaritmo del ratio
del PIB y PIB tendencial, los cuales son una proxy a los cambios existentes en la demanda por

dinero.

Saxegaard (2006) examina el exceso de liquidez en los paises de Africa subsahariana,
para el periodo 1992-2003 (datos trimestrales), considerando los factores que conducen a
las entidades bancarias a acumular liquidez, tanto de forma voluntaria como involuntaria.
Para dicho andlisis, el autor utiliza la metodologia de variables instrumentales, y entre sus
determinantes se encuentran la brecha del producto y promedios méviles de la desviacion

estandar de dicha variable, las cuales son aproximaciones a la estabilidad macroecondmica.

Vodova (2011) analiza los determinantes de la liquidez del sistema bancario comercial de
Eslovaquia mediante datos panel para el periodo 2001-2010. Sus resultados muestran que la
liquidez aumenta con el crecimiento del producto, donde los prestatarios reducen su deuda
durante las fases de expansion y aumentan la demanda de préstamos en periodos de recesion.
Este hecho, segtin Vodova, es también la razon por la cual los bancos tienden a prestar més

y, por lo tanto, disminuyen su liquidez incluso en periodos de mayor desempleo y menor

rentabilidad.

Anderson (2011), examina las tendencias de las reservas excedentes de bancos en
Jamaica durante el perfodo comprendido entre 1998 y 2010 (datos trimestrales). Utiliza el
método Autoregressive - Distributed Lag (ARDL), uno de cuyos fundamentos es la brecha

del producto como proxy a los cambios en la demanda de dinero y la volatilidad del ingreso.

Deléchat, Henao, Muthoora y Vtyurina (2012), utilizando un panel con datos anuales
de aproximadamente 100 bancos comerciales de la region, encuentran que la demanda
de liquidez precautoria se asocia con medidas del tamano del banco, la rentabilidad, la
capitalizacion, la dolarizacion y el desarrollo financiero. La metodologia utilizada es MCO
y Método Generalizado de Momentos (GMM), y entre sus variables macroeconémicas

fundamentales se encuentra el crecimiento real de la economia.
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Karkowska (2015) busca los determinantes de la liquidez de bancos en 42 paises (paises
avanzados y emergentes/en desarrollo) para el periodo 2000-2011 mediante datos panel y
el método GMM (Datos anuales). Los resultados muestran la importancia de las diferencias
en la liquidez global, dependiendo del nivel de desarrollo del pais; entre sus variables

fundamentales toma al crecimiento del PIB real, como factor macroeconémico.

Godfrey, Akume y Nkwetta (2017) examinan el impacto del exceso de liquidez de los
bancos comerciales de Nigeria en el desenvolvimiento de dichas entidades para el periodo
1990-2016 (datos anuales). Los autores utilizan un modelo VAR que incorpora la diferencia

logaritmica del PIB, para analizar el desempeno de la actividad econémica.

Para el caso boliviano, Cernadas (2013) analiza los determinantes del excedente de
reservas bancarias depositadas de forma voluntaria e involuntaria en la autoridad monetaria
para el periodo 2002-2011 (datos mensuales). Para lo anterior, utiliza la metodologia GMM,
y entre sus variables determinantes toma en cuenta la volatilidad del Indice Global de
Actividad Econémica (IGAE) y la brecha del IGAE, las cuales son proxys de la estabilidad

macroeconomica.

Como se pudo observar, varios de los trabajos toman como variable explicativa de la
liquidez del sistema financiero la actividad econdmica que estd vinculada al sector real de
la economia (crecimiento, volatilidad, brecha del PIB). Por lo anterior queda claro que la

dindmica del producto tiene efecto sobre la liquidez del sistema financiero.

Asimismo, sectores como el financiero, externo, monetario y fiscal tienen efectos sobre
el nivel de liquidez; ante un shock positivo de sus determinantes, los efectos sobre el nivel
de liquidez son diferentes. Frente a incrementos en los depdsitos, se observa un aumento
de la liquidez (tiene el mismo efecto de incrementos en la tasa pasiva); sin embargo, ocurre
lo contrario cuando se incrementan los créditos, debido a que se resta liquidez del sistema
financiero y sucede lo mismo cuando las tasas activas incrementan, porque se desincentiva
la demanda de créditos de los agentes econdmicos. Por su parte, la politica monetaria,
representada mediante el encaje legal y tasa de politica monetaria, indica que, ante aumentos
de las mismas, la liquidez disminuye. Por otro lado, aumentos de las RIN generan mayores
ingresos de divisas a la economia, que pueden transformarse en depdsitos y aumentar la
liquidez. En algunos casos, estas divisas suelen trasladarse a los depdsitos del sector publico

(este hecho se da particularmente en Bolivia, debido a que gran parte de las exportaciones
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corresponden a empresas publicas, como el caso de YPFB), disminuyendo la liquidez. Por

ultimo, el sector fiscal afecta a la liquidez mediante los créditos y depdsitos del SPNF: cuando

aumentan los depésitos del sector publico (debido a mayores ingresos que gastos o mayor

endeudamiento) disminuye la liquidez, ya que disminuyen los recursos del sistema financiero

parasser trasladados al sector publico; empero, ocurre lo contrario cuando se otorga un crédito

al SPNEF, ya que mediante el gasto publico estos recursos ingresan al sistema financiero,

incrementando la liquidez (Cuadro 1).

Cuadro 1
Efectos esperados de un shock positivo de los determinantes
sobre la liquidez del sistema financiero

0 Sentido o n2
Sectores Variables esperado Justificacion
Crecimiento del
sector producto Mayor dindmica del producto genera mayores
real Brecha del producto (+) ingresos en la economia, derivando en incremento de
Voldatilidad del la liquidez del sistema financiero.
producto
- ) La mayor volatilidad de los depdsitos obliga a los
Depdsitos del sistema V! . postios 9
financiero ) bancos a mantener ochyos mas liquidos para .
protegerse contra los retiros inesperados de depésitos.
Créditos del sistema O Mayor colocaciéon de créditos en el sistema financiero
financiero reduce la liquidez del sistema financiero.
S'eCTOF. Aumentos en la tasa activa del sistema financiero
financiero | Tasa activa del ) reduce el incentivo a los agentes econdmicos a
sistema financiero solicitar un crédito, lo cual genera acumulacién de la
liquidez.
) Aumentos en las fasas pasivas del sistema financiero
Tasa pasiva del . P > P
: ) ; +) derivan en la mayor acumulaciéon de depdsitos y por
sistema financiero ] -
lo tanto mayor nivel de liquidez.
Tasa de encaie legal O Aumento en el requerimiento de encaje legal
) 9 disminuye la liquidez del sistema financiero.
Sector ) Aumento de la tasa de politica monetaria (posicion
monetario | Tasa de politica O contractiva del ente emisor); disminuye la liquidez, ya
monetaria que la misma incentiva a una mayor colocacion de
créditos al no fener mayores alternativas de inversion.
Aumento de las reservas internacionales netas se
Reservas ) fraduce en incrementos del flujo de divisas, lo que
Sector Infernacionales netas puede traducirse en aumento de los depositos en ME y
externo por lo fanfo mayor liquidez.
) . Una devaluacion del tipo de cambio puede generar
Tipo de cambio +) P )
un aumento de los depdsitos en moneda extranjera.
Un aumento de los depdsitos del sector pUblico reduce
Sector Depésitos del sector la liquidez, debido a que se transladan recursos
o epe Q) del sector privado a las arcas del Estado mediante
publico pudblico ) : »
impuestos o mediante la colocacion de bonos (se
debe tomar el efecto netfo; ingresos menos gastos).

Fuente: Elaboracién propia.
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3. Hechos estilizados

3.1. Comportamiento del excedente de liquidez

El excedente de liquidez del sistema financiero aument¢ sustancialmente desde 2009. En
anos precedentes a dicha gestion esta variable en promedio se situaba en Bs. 560 millones
(2000-2008), mientras que en las gestiones siguientes alcanzé un promedio alrededor de
los Bs. 6.792 millones (2009-2019). Se puede atribuir como uno de los generadores de este
acontecimiento al cambio de orientacion de la politica monetaria de contractiva a expansiva
por parte del BCB, para contrarrestar efectos negativos sobre la actividad econémica interna
debido a la crisis financiera internacional en 2008, ya que este hecho gener¢ incertidumbre
respecto al ritmo de crecimiento de la actividad econémica’. Segin Todd (2013), desde el
inicio de la crisis financiera, el excedente de liquidez se incrementd en varios paises, como
E.EUU.y paises europeos, y no solo en economias en desarrollo como Bolivia. En la misma
linea, Deléchat et al. (2012) mencionan que en la mayorfa de los paises de América Latina la

liquidez delabanca comercial se encuentra por encima de los requisitos legales o prudenciales.

Los saldos de excedente de encaje se incrementaron aun, con subidas en las tasas de
encaje legal. La dinamizacion de la economia y del sector financiero en particular generaron
que los depsitos del publico se incrementen de manera importante, lo que determin que se
registren aumentos no solo en los saldos de excedente de encaje sino también en los saldos
del encaje requerido (Gréfico 1). No obstante, este ultimo redujo su participacion en el
encaje total: en el periodo 2000-2008 el encaje requerido tenfa una participacion de 84% del
encaje constituido, mientras en el tltimo periodo, 2009-2019, el encaje requerido disminuyd
su participacion a 69% del encaje constituido. A partir de 2017 se registraron episodios de
disminucion de la liquidez, sin embargo, el BCB utiliz6 instrumentos de politica monetaria
que lograron restablecer el excedente de encaje a niveles adecuados, como la reduccion de la
tasa de encaje legal en ME en tres ocasiones (reduccion de 66.5% a 31.5%), la disminucion de
las tasas de OMASs en todos los plazos cercanas a cero y la creacion de fondos (CPVIS), entre

otros.

4 En efecto, en el "Informe de politica monetaria” del segundo semestre de 2009, el BCB indica que "Las politicas del
BCB proveyeron la liquidez necesaria para apuntalar el dinamismo de la economia”.
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Grafico 1: Encaje legal, 2000-2019 (en millones de bolivianos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia.

Si bien el incremento de la liquidez del sistema financiero beneficia a la estabilidad
financiera, como indican Deléchat et al (2012), cuando esta variable se encuentra en niveles
muy elevados podria obstaculizar la profundizacion financiera y la politica monetaria al
dificultar sus mecanismos de transmisién (Gray, 2011). Por otro lado, el exceso de liquidez
podria entorpecer el desarrollo de los mercados interbancarios y de dinero; asimismo, se
denota en algunos casos que los bancos acumulan reservas en exceso para afrontar posibles
problemas futuros de liquidez (Diamond y Dybvig, 1983; Diamond y Rajan, 2001 y 2005).
Sibien laliquidez puede incrementar sustancialmente, un factorimportante es determinar sila
misma es voluntaria o involuntaria. Para el caso boliviano, gran parte del excedente de liquidez
esvoluntario (Cernadas, 2013), en este sentido, la politica monetaria no pierde su efectividad.
Por otro lado, se puede senalar que la bolivianizacion ha favorecido los mecanismos de
transmision de la politica monetaria; asimismo, el crédito crecié permanentemente, por lo que
los niveles elevados de liquidez no generaron las posibles dificultades senaladas. No obstante,

queda profundizar en un estudio posterior acerca de un nivel de liquidez dptimo.

La liquidez también se incrementé en términos relativos. El excedente de encajeen relacion
alos depdsitos del sistema financiero antes de 2009 se situaba en promedio en torno al 3.7%,

pero luego de 2009 este ratio se incrementé sustancialmente, hasta alcanzar un maximo de
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19.2%, para luego decrecer gradualmente con algunas fuertes oscilaciones y mantenerse en
promedio en 7.2% (Grafico 2a).

Por otro lado, la liquidez respecto al PIB muestra la participacion del excedente de encaje
legal respecto a los ingresos de la economia nacional. En el escenario anterior al ano 2009 se
situd en 1.6%, para luego mds que duplicarse, llegando hasta 3.5% entre 2009-2019. Dicho
aumento en el ratio muestra que el crecimiento de la liquidez no se debe simplemente al

aumento del ingreso nominal (Gréfico 2b).

Por ultimo, se relaciona la liquidez con la base monetaria, ya que la misma es una fuente
de alimentacion de la liquidez. Es decir, el incremento sustancial de la liquidez podria deberse
aincrementos de igual o mayor magnitud de la base monetaria, siempre y cuando el BCB no
intervenga para esterilizar estos incrementos. Para el periodo 2009-2019, la liquidez se situ6
en promedio en 15.5% de la base monetaria, superior al 9.4% registrado entre 2000-2008
(Grafico 2c¢).

Grdfico 2: Indicadores de liquidez, 2000-2019 (en porcentaje)
a) Liquidez/Depésitos b) Liquidez/PIB
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Central de Bolivia e Instituto Nacional de Estadistica.
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3.2. Relacion de la actividad economica y la liquidez del sistema financiero

La variacion interanual del IGAE, antes del incremento sustancial del excedente de liquidez,
registro fuertes variaciones hasta finales de 2009; las mismas tuvieron una desviacion estandar
de 2.5 puntos porcentuales superior a la observada en el periodo 2009-2019, donde solo
alcanzo a 1.5. Por otro lado, un aspecto que llama la atencién es que antes del incremento
importante de la liquidez, el dinamismo de la actividad econémica se vio reducido
gradualmente (entre julio de 2008 y marzo de 2009). Es en este sentido que el crecimiento
del PIB de 2009 alcanzo a 3.2%, muy por debajo del tendencial observado entre 2006-2019.
Asimismo, es importante destacar que después de 2013 la variacion del IGAE fue moderada

con tendencia a la baja, hasta alcanzar un nivel similar al de 2009 (Grifico 3).

Grdfico 3: Variacién interanual del excedente de
liquidez e IGAE, 2000-2019 (en porcentaje)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Bolivia e Instituto Nacional de Estadistica.

Para realizar un andlisis diferenciado segun el tipo de actividad econdmica, se ha
descompuesto el IGAE en extractivo y no extractivo. El indice promedio del IGAE extractivo
ha registrado un incremento mis fuerte que el IGAE general y no extractivo a partir de 2006;
empero a partir de 2015 ha cambiado su tendencia, hasta situarse por debajo del IGAE
general, aspecto que denota la fuerte contraccién del sector hidrocarburffero (Grafico 4a).

El crecimiento interanual del IGAE extractivo muestra una de sus variaciones mds fuertes a
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finales de 2008 y un descenso creciente a partir de 2015 (Grafico 4b). El IGAE no extractivo
tiene un comportamiento mucho mds moderado y similar al IGAE general. A partir de 2006,
el IGAE extractivo, que contiene a los sectores de minerfa e hidrocarburos, tiene una elevada
participacion estatal y responde mds al contexto econdmico internacional. En el primer caso,
las exportaciones mineras se destinan principalmente a los paises asidticos (China, Corea del

Sury Japén) y en el segundo a los mercados de Brasil y Argentina.

En cambio, el IGAE no extractivo tiene una participacion mayoritaria del sector privado
y responde a impulsos fiscales y monetarios direccionados a estimular la demanda interna.
Los sectores que mds dindmica registraron en los tltimos anos fueron electricidad, gas y agua,
construccion y obras publicas, servicios financieros y administracion publica. Tales diferencias
implican que los recursos generados por dichos sectores impactan de forma distinta en la
liquidez del sistema financiero. En el caso de la actividad extractiva, los recursos se acumulan
inicialmente en cuentas publicas (contraccion de la liquidez); solo cuando se empieza a
ejecutar el gasto publico dichos recursos se dirigen al sistema financiero (incremento de
la liquidez). En cambio, en el caso de la actividad no extractiva, los recursos se acumulan

directamente en el sistema financiero (incremento de la liquidez).

Grafico 4: IGAE general, extractivo y no extractivo, 2000-2019

a) indice promedio b) Crecimiento interanual
(indices y porcentaje) (indices y porcentaje)

—— IGAE General SAE Extracti —— IGAE No Extractivo

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Bolivia e Instituto Nacional de Estadistica.

4. Datos y metodologia de estimacion

4.1. Variablesy datos

Para la estimacion del modelo se utilizan datos con frecuencia mensual para el periodo 2000-

2019. Para medirla dindmica de la actividad econdmica se considerd el IGAE calculado por el
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Instituto Nacional de Estadistica (INE). Para diferenciar los efectos segtin el tipo de actividad
economica, se calcularon dos indices; en base a las ponderaciones de cada sector se calculd
un indice extractivo que incluye a los sectores de petréleo y gas y al de minerales. Asimismo,

se calcul6 un indice no extractivo, incorporando al resto de sectores incluidos en el IGAE®.

Por el lado del sistema financiero, se considerd la informacién de la cartera total destinada
al sector privado y los depésitos totales (depdsitos vista, caja de ahorro, a plazo fijo y otros
depésitos) de los agentes econdmicos. Dicha informacién contiene las operaciones en
moneda tanto nacional como extranjera, calculada por el BCB segun los reportes de las
entidades de intermediacion financiera (EIF). Para medir la liquidez del sistema financiero,
se considerd el excedente total de encaje legal (titulos y efectivo), es decir, la diferencia entre
el encaje constituido en el BCB y el requerido a las EIF segun lo dispuesto por el ente emisor.
Asimismo, como variable que permita apreciar el cambio de régimen en la liquidez del sistema
financiero se incluyo el ratio excedente de liquidez sobre el PIB. Respecto a las variables de
politica monetaria, se incluyd un ponderado de las tasas de interés para los titulos valor del
BCB a S1 semanas. Asimismo, se incorpord una tasa ponderada de encaje legal para los
depdsitos de las EIF. En el modelo econométrico, todas las variables nominales se encuentran

deflactadas por el indice de precios al consumidor, a excepcion de los ratios y tasas de interés.

Considerando la prueba de Dickey-Fuller Aumentada, la mayorfa de las variables son
integradas de orden uno (anexo 1); por tanto, para las estimaciones se utilizaron diferencias
logaritmicas para el indice extractivo, indice no extractivo, créditos, depdsitos y excedente de
encaje; y variaciones en puntos porcentuales para la tasa ponderada de los titulos de regulacion
monetaria y la tasa ponderada de encaje legal. El ratio entre el excedente de liquidez y PIB se

incluye en niveles.

4.2. Metodologia: Modelo VAR estructural por umbrales

Como se describi6 en la seccion de revision de literatura, para el caso boliviano, Cernadas
(2013), mediante la metodologia GMM, encuentra los determinantes del ratio de excedente

de encaje legal. El presente documento se centra en analizar los factores de la liquidez desde

5 El resto de sectores incluye: agricultura, industria, electricidad, gas y agua, construccion, comercio y transporte,
comunicaciones, administracion pablica y otros servicios. No se incluyd a los establecimientos financieros, puesto
que su dindmica se determina en parte por los depdsitos y cartera del sistema financiero, variables incluidas de
manera diferenciada en el modelo estimado.
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una perspectiva dindmica, dadas las relaciones de bicausalidad existentes entre el sistema de

variables que determinan el comportamiento de la liquidez.

Para el caso de las variables de interés del presente trabajo, es necesario entender como
estas interacttian en la economia. Inicialmente el sistema financiero captura los recursos
excedentarios de las familias y hogares (ingresos que dependen de la actividad econémica) y

los traslada a otros agentes econdmicos (Esquema 3):

+ En escenarios de alta liquidez, estos recursos pueden ser capturados por el Banco Central
mediante operaciones de mercado abierto, y con su politica monetaria contractiva afectar

la dindmica del producto.

+ El sistema financiero puede trasladar sus depdsitos a créditos de consumo, vivienda,

productivo u otros, y afectar positivamente el crecimiento del PIB.

+ En escenarios donde existe una liquidez baja, el Banco Central, mediante la disminucion
de la tasa de encaje legal, puede inyectar mds recursos a la economia, generando que la

misma se dinamice.

« Por su parte, el sector publico puede hacer uso de los depdsitos privados mediante la
colocacion de titulos; la magnitud dependera de las necesidades de financiamiento del
déficit fiscal. Estos recursos se destinan a gasto corriente o de capital y tienen efectos sobre

el crecimiento del producto.

« Por tltimo, los depdsitos en el sistema financiero también pueden ser invertidos en el

exterior, teniendo un efecto ambiguo sobre el crecimiento del producto.

Como se puede observar en los ejemplos anteriores, los ingresos de los agentes
econdmicos son afectados por las variaciones en el crecimiento del PIB, generéndose un
circulo de relaciones. Similares razonamientos se pueden realizar para otras variables que

influyen en el excedente de liquidez.
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Esquema 3: Relaciones existentes entre las variables que determinan la liquidez
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Por otro lado, como se senal¢ en la seccion de hechos estilizados, el excedente de liquidez

del sistema financiero se incrementd de manera importante en los tltimos anos, no solo en

términos nominales, sino también en relacion al PIB y los depdsitos del sistema financiero.

Respecto a dicho comportamiento, la prueba de estacionariedad de Andrews y Zivot para

el ratio excedente de encaje y PIB permite establecer que esta variable sufre un cambio

estructural a partir de mayo de 2009, segun la especificacién Innovation Outlier (10), y en

marzo de la misma gestion, segtin la especificacion Additive Outlier (AO) (Cuadro 2).

Cuadro 2

Prueba de estacionariedad con quiebre estructural de Andrews
y Zivot para el ratio excedente de encaje y PIB

Estacionaria con
quiebre en intercepto

Tendencia
estacionaria con
quiebre en intercepto

Tendencia estacionaria
con quiebre en
intercepto y tendencia

Tendencia
estacionaria con
quiebre en tendencia

H1
. Fecha de e Fecha de e Fecha de - Fecha de
Estadistico-t quicbre Estadistico-t quicbre Estadistico-t quicbre Estadistico-t quiebre
Especificacion 10 -7.157*** | 2009M05 | -7.224*** | 2009MO5 | -7.307*** | 2009MO05 -4.994** 2011M09
Especificacion AO | -6.512*** | 2009M03 | -6.289*** | 2009M03 | -6.242*** | 2009M03 | -5.014*** | 2011M0O7

*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y

Fuente: Elaboracién propia.
Notas: HO, la variable tiene raiz unitaria.
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Este quiebre en el ratio de excedente de encaje y PIB se asociaria a factores como el fuerte
shock externo positivo recibido por la economia boliviana hasta finales de la gestion 2008
(reflejado en la dindmica del IGAE extractivo), asi como a las politicas fiscales y monetarias
por lo general expansivas, en los anos posteriores. En este sentido, los resultados obtenidos
por el test de Andrew y Zivot implican que las estimaciones econométricas que involucren el
excedente de encaje legal (liquidez del sistema financiero) deben tratar de forma adecuada su
no linealidad. Existen varias metodologfas que permiten abordar series de tiempo con quiebre
estructural (Balke y Chang, 1995), estimando relaciones segtin regfmenes de las mismas. En
el presente documento se utiliza la “Metodologfa de vectores autoregresivos estructurales por
umbrales” (TSVAR), para ecuaciones con un rezago; estos modelos se pueden representar de

la siguiente forma:
Y, =AY, +B' (L)Y, +(4Y,+ B (L)Y, )I(c,>7)+y, (1)

En la ecuacion anterior, Yt es un vector columna que agrupa a las variables del sistema;
A" y A? son las matrices que agrupan los coeficientes de las relaciones estructurales
contemporédneas del modelo identificados de forma recursiva, es decir, segtin el ordenamiento
de causalidad que se le imponga; los superindices indican el régimen al cual corresponde
cada matriz; B'(L) y B*(L) son las matrices de polinomios de rezagos diferenciados segtin
regimenes; finalmente, (¢, > y) es el indicador del régimen en el cual se encuentra el sistema,
esigual a I siempre que ¢ . > 7y 0enotro caso, es decir, ¢ es la variable de umbral® cuyo

comportamiento determina los regimenes del sistema.

Para la estimacion se utilizo el add-in de Eviews 9 de Davaajargal Luvsannyam, creado
en base al paper de Balke (2000)”. Como variable umbral se consideré al ratio excedente de
encaje y PIB; los resultados segtin los estadisticos Sup-Wald, Avg-Wald y Exp-Wald rechazan
la hipétesis nula de linealidad (Cuadro 3), pudiéndose establecer por tanto que el sistema
tiene dos regimenes, dados por los niveles de la variable umbral seleccionada. Asimismo, los

regimenes estimados coinciden de forma muy cercana con los resultados obtenidos segin la

= Excedente deencaje
! PIB

7 Para mayores detalles metodolégicos de los modelos TSVAR, ver el anexo 2.
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prueba de estacionariedad con quiebre estructural de Andrews y Zivot, es decir, a partir de

2009 existe un régimen de “alta liquidez’, mientras que los meses precedentes (salvo pocas

excepciones) corresponden a un régimen de “baja liquidez” (Grafico S).
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Cuadro 3
Prueba de umbral para el ratio excedente de encaje y PIB
HO: Linealidad
Estadisticos
Valor umbral estimado
Sup-Wald Avg-Wald Exp-Wald
0,008 279,25* ** 211,02*** 136,07 ***

Fuente: Elaboracion propia.
Nota: Estimado segln especificacion MA (2) para la variable de umbral.
*** Significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al 10%.

Grafico 5: Regimenes del ratio excedente de encaje y PIB (en porcentaje)
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Para estimar el VAR Estructural se recurrié a la identificacion recursiva, es decir, se asumid
que existe una cadena temporal secuencial en la causalidad de las variables®. Se consideraron
como las variables mds exdgenas a la actividad extractiva y no extractiva, puesto que ningun
cambio en el resto de variables del sistema puede afectar a la actividad econémica en el
mismo mes. Al respecto, si bien los créditos pueden incrementar la produccion, lo hacen con
posterioridad al shock en los préstamos, debido al periodo de maduracion que tienen los
proyectos de inversion. Asimismo, las variables de politica monetaria normalmente afectan a

las variables del sector real con cierto rezago’.

Posteriormente se incluyeron las variables del sistema financiero que determinan el
comportamiento del excedente de liquidez, en el entendido de que es posible que, en un mismo
mes, cambios en la actividad econémica puedan generar mayores recursos en la economia,
que se podrian traducir en mayores depésitos del publico. Asimismo, dada la temporalidad de
la intermediacién financiera (se requieren captaciones previas a la otorgacion de préstamos)
se consideraron a los depdsitos mds exdgenos que los créditos. Respecto las variables del
excedente de encaje (el excedente como tal y su ratio respecto al PIB), se incluyeron de forma
posterior a los créditos y depdsitos, dado que movimientos en el mismo mes de estas dos

variables financieras pueden afectar directamente a la liquidez.

Finalmente, se incluyeron las variables asociadas ala politica monetaria, como ser la tasa de
interés de los titulos de regulacion monetaria y la tasa de encaje legal, puesto que es razonable
asumir que los hacedores de politica toman sus decisiones conociendo la dindmica de las
variables, tanto del sector real como del sector financiero. Matricialmente, las restricciones se

pueden representar de la siguiente forma:

8 Para el ordenamiento de las variables se tomd como referencia el frabajo de Popescu (2012), en el cual, para
evaluar los mecanismos de transmision de la politica monetaria de Rumania, se utiliza un modelo SVAR que
ordena las variables segln su exogeneidad de la siguiente forma: producto, variables monetarias financieras
y variables de politica monetaria. A su vez, el mencionado documento sigue la linea de trabajos previos como
Gerlach y Smets (1995).

9 Para la estimacién de la ecuacion 1 se utilizd un rezago, lo cual es consistente con las variables analizadas que
se encuentran expresadas en terminos de crecimiento interanual.
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Ae=u (2)
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5. Resultados

Las funciones de impulso-respuesta (FIR) estimadas muestran particularidades en su
dindmica segun el régimen en el cual se encuentre la liquidez. Respecto a la relacion de
interés del presente documento (actividad econémica-liquidez del sistema financiero), se

diferenciaron los efectos segtin actividad extractiva y no extractiva.

En cuanto a la actividad extractiva, se observa que en ambos regimenes un shock positivo
en esta variable inicialmente genera caidas en el excedente de liquidez. Este comportamiento
se vincula a la acumulacién de depésitos publicos (factor de contraccién de la liquidez)
resultado del ingreso de recursos por la venta de productos hidrocarburiferos y minerales en el
mercado interno y externo. Posteriormente se observa que el shock en la actividad extractiva
genera aumentos en la liquidez, los cuales se explican por la progresiva desacumulacion de
los depdsitos publicos mediante la ejecucion del gasto corriente y/o de capital, recursos
que pasan a cuentas del sector privado, aumentando de esta forma los depdsitos en el
sistema financiero y por defecto incrementando la liquidez. Los efectos contractivos son
estadisticamente significativos dentro de los primeros cinco meses posteriores al shock y

los expansivos posteriores al mes 13 (Gréfico 6a). Asimismo, en ambos regimenes el efecto
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acumulado' de los shocks de esta variable son positivos, ya que a mayor dindmica del PIB se
espera que la liquidez del sistema financiero aumente, porque los agentes econémicos tendran
mayor cantidad de recursos para depositar en las EIF; no obstante, se destaca que laliquidez es

mds sensible en el régimen de “baja liquidez™" (Cuadro 4 y anexo 3).

Por su parte, el efecto de shocks en la actividad no extractiva difiere segun el régimen de
la liquidez. En el régimen de “alta liquidez” se observa que un shock en dicha variable tiene
un efecto inicial positivo, es decir, los mayores recursos generados por la dinamizacion de
este sector se acumulan en depdsitos en el sistema financiero, lo cual es congruente con el
hecho de que estas actividades se encuentran mayoritariamente en manos del sector privado.
Posteriormente y durante aproximadamente un semestre, este sector empieza a demandar
recursos del sistema financiero, lo que se puede explicar por las expectativas positivas
generadas por el shock positivo inicial; no obstante, esta reduccion transitoria de la liquidez
repercute luego en una mayor capacidad de generacion de excedentes econémicos que
retornan al sistema financiero como depdsitos, siendo estadisticamente significativos los
efectos expansivos entre los meses 10 a 17 posteriores al shock (Grafico 6b). Los efectos en el
régimen de “bajaliquidez’, son mayores, debido a que la dindmica del producto tiene un efecto
mis fuerte sobre los depdsitos del sector privado, por el reducido tamaro de las captaciones
de las EIF en dicho régimen, siendo estadisticamente significativos los efectos de incremento
de la liquidez desde el inicio del shock hasta el mes 17. Aligual que en la actividad extractiva,
en ambos regimenes se observa que el efecto acumulado de esta variable es positivo, pero el

excedente de encaje es més sensible en el régimen de “baja liquidez” (Cuadro 4 y anexo 3).

Respecto a las variables del sistema financiero que determinan la liquidez, se puede
destacar lo siguiente: un shock positivo de los depdsitos del publico en ambos regimenes
aumenta la liquidez del sistema financiero; no obstante, en el régimen de “alta liquidez” éste
es mds persistente, siendo los efectos estadisticamente positivos para todo el periodo de
andlisis (tres afos). Dicho comportamiento es explicado por la orientacién de la politica
monetaria durante el periodo de “alta liquidez’, donde las tasas de los titulos de regulacion

monetaria se mantuvieron en niveles bajos y en algunos casos cercanos a cero, lo cual generé

10 Para 36 periodos, nUmero de periodos aproximado en el que los efectos de las variables convergen al equilibrio.

11 Este comportamiento puede explicarse por los bajos montos de liquidez antes de 2009. Dado que la variable de
respuesta en este caso es la tasa de crecimiento del excedente de encaje, pequenos movimientos en la liquidez
(en comparacion a los registrados después de 2009) generaban tasas inferanuales de crecimiento elevadas.
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que las entidades prefieran utilizar los depdsitos del publico para la otorgacion de créditos
o mantenerlos como excedente de encaje (Grifico 6¢). Asimismo, tal como sefala la teorfa
referente a la liquidez, shocks en los depdsitos generan en el efecto acumulado incrementos
en el excedente de encaje en ambos regimenes; sin embargo, dichos efectos tienen mayor

magnitud en el régimen de “alta liquidez” (Cuadro 4 y anexo 3).

Por su parte, un shock en los créditos al sector privado genera disminucion de la liquidez
en ambos regimenes, reducciones estadisticamente significativas casi para todo el periodo de
andlisis; no obstante, en el régimen de “bajaliquidez”la caida tiene mayor magnitud. Lo anterior
evidencia que las EIF tienen mayor margen para expandir el crédito sin generar episodios de
estrés de liquidez en el sistema financiero en el actual régimen de “alta liquidez” (Grafico 6d).
Similar comportamiento se observa para los efectos acumulados, tal como senala la literatura
de la liquidez; esta variable se contrae ante shocks positivos de los créditos, evidenciandose
contracciones acumuladas de menor magnitud en el régimen de “alta liquidez” (Cuadro 4 y

anexo 3).

Enloreferente alas variables asociadas ala politicamonetaria, la tasa de encaje legal tiene un
efecto diferenciado sobrelaliquidez, dependiendo del régimen en que se encuentre. En el caso
de unrégimen de “baja liquidez’, incrementos en la tasa de encaje tienen efectos nulos sobre la
liquidez del sistema financiero, debido a que las entidades cubren los nuevos requerimientos
de encaje con nuevas captaciones para no afectar sus bajos niveles de excedente. Por su parte,
en un régimen de “alta liquidez’, un aumento de la tasa de encaje disminuye la liquidez del
sistema financiero; los efectos contractivos son estadisticamente significativos a partir del mes
11 después del shock. Lo anterior permite observar que el uso de la tasa de encaje es mds
eficiente en el régimen de “alta liquidez” (Grafico 6e). Los efectos acumulados en el régimen
de “alta liquidez” tienen el sentido esperado segtin la literatura econdmica, es decir, aumentos
en la tasa de encaje legal producen disminuciones en la liquidez del sistema financiero; en
cambio, en el régimen de “baja liquidez” los efectos acumulados son cercanos a cero (Cuadro

4 yanexo 3).

Un shock en las tasas de politica monetaria en regimenes de “baja liquidez’, no
necesariamente alcanza los objetivos deseados de manera inmediata, debido a que aumentos

de la tasa de politica monetaria se traducen en incrementos de la liquidez y posteriormente
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en reducciones, demostrando que el efecto de la politica monetaria en este régimen es muy
rezagada y casi nula (es estadisticamente no significativa para casi todos los meses posteriores
al shock), lo que puede asociarse al alto grado de dolarizacién del sistema financiero durante
la vigencia de dicho régimen. Por su parte, incrementos de la tasa de politica monetaria en el
régimen de “altaliquidez” contraenlaliquidez del sistema financiero de forma estadisticamente
significativa en los siguientes 17 meses posteriores al shock, denotando de esta manera su
mayor efectividad en dicho régimen (Gréfico 6f). Finalmente, los efectos acumulados en el
régimen de “alta liquidez” tienen el sentido esperado segun la literatura econémica, es decir,
shocks positivos en las tasas de politica monetaria (posicion contractiva de la autoridad
monetaria) disminuyen laliquidez del sistema financiero. Por otro lado, en el régimen de “baja

liquidez” los efectos acumulados estan préximos a cero (Cuadro 4 y anexo 3).

Grafico 6: FIR de la liquidez a shocks positivos en sus determinantes

a) Respuesta a la actividad extractiva b) Respuesta a la actividad
no extractiva

1.ATTHs 17 18 m 2 25 ;@ o2 m 3 3

— AtaLiquidez —Baja Liquidez —~Alta Liquidez —Baja Liquidez

c) Respuesta a depésitos d) Respuesta a créditos del
del sistema financiero sistema financiero

13 05 7T 9 M 1315 17T 9 N BB A NN BB O
—Ala Liquidez  —Baja Liquidez

—Ata Liquidez — Baja Liquidez
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e) Respuesta a la tasa de encaje legal f) Respuesta a la tasa de
politica monetaria

A5 17 19 21

—Alta Liquidez —Baja Liquidez

—Alta Liquidez — Baja Liquidez

Fuente: Elaboracién propia.
Nota: Las lineas punteadas muestran las bandas de confianza de las FIR a un nivel de significancia del 5%.

Cuadro 4
Efectos de los determinantes de la liquidez en ambos regimenes
Régimen de alfa liquidez Régimen de baja liquidez

yonabies ReRtiee acuEr:i::ILodo* SSgice acuEr:icl:Iic?do*
Actividad extractiva +) 0,189 (+) 0,332
Actividad no extractiva ) 0,134 ) 0,556
Depésitos (+) 2,518 +) 1,064
Créditos Q) -0,550 ©) 0,938
Tasa de encaje legal ) -0,523 (+) 0,002
Tasa de politica monetaria Q) -0,402 +) 0,023

Fuente: Elaboracion propia.
(*) Respuestas acumuladas a 36 meses.

6. Conclusiones

El excedente de encaje del sistema financiero es la meta operativa de la politica monetaria
del BCB; segun su comportamiento, el ente emisor decide tener una posicién expansiva o
contractiva. En este sentido, la comprension de la dindmica y determinantes de dicha variable

es de suma importancia.

En los tltimos nueve anos esta variable incrementé sus niveles de manera importante, no
solo en términos nominales, sino también en relacion al tamano de la economia y del total

de depdsitos del publico. Dicho incremento se asocia a la importante cantidad de recursos
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generados porla dinamizacion dela actividad econdmica desde mediados dela década pasada,
la politica monetaria generalmente expansiva a partir de 2009 y la gradual recomposicion de

los depésitos del publico a favor de los dep6sitos a largo plazo.

Estadisticamente, las pruebas de estacionariedad de Andrews y Zivot realizadas sobre el
ratio de excedente de encaje y PIB dan cuenta que esta variable sufrié un quiebre estructural
después del primer trimestre de 2009. Lo anterior implica que el andlisis de dicha variable
debe realizarse mediante metodologfas que capturen efectos no lineales. En este sentido, se
utilizé un modelo TSVAR, que permite la estimacion de FIR dependiendo el régimen en el
cual se encuentre el sistema analizado. Cabe resaltar que los resultados de dicho modelo estin
enlinea con los quiebres estructurales encontrados mediante las pruebas de Andrews y Zivot;
al respecto, el modelo TSVAR establecié dos regimenes de liquidez: uno de “alta liquidez”
para el periodo 2009-2019 y otro de “baja liquidez” para el periodo 2000-2008 (con pocos

meses de excepciones).

Las FIR estimadas permiten establecer que la actividad econémica extractiva tiene un
efecto inicialmente negativo, para luego afectar positivamente a la liquidez. Esta dindmica se
asocia a la acumulacion y desacumulacion de depdésitos del SPNE, resultado del ingreso de
recursos por la exportacion de hidrocarburos, principalmente. Por su parte, los shocks en la
actividad no extractiva, al estar mayoritariamente en propiedad del sector privado, generan
desde un primer momento incrementos en la liquidez, aunque en el régimen de “altaliquidez”
existe un lapso en el cual shocks en esta variable generan demanda de recursos del sistema
financiero que permiten incrementar la capacidad de generacion de excedentes, los cuales
posteriormente retornan aumentando la liquidez. En los acumulados, tanto la actividad
extractiva como la no extractiva generan el efecto sugerido por la teorfa econémica, es decir, la

liquidez aumenta ante shocks de la actividad econémica.

En el caso de los depdsitos, éstos incrementan la liquidez; no obstante, en el régimen de
“alta liquidez” su efecto es més persistente. Lo anterior se puede asociar a la orientacion de la
politica monetaria generalmente expansiva durante dicho régimen. Respecto a los créditos, un
shock enlos mismos genera caidas en el excedente de encaje, las cuales tienen menor magnitud
en el régimen de “alta liquidez’, evidenciando mayor espacio para politicas de expansion del

crédito. En cuanto a las tasas de encaje legal y los titulos de las OMA en el régimen de “alta
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liquidez’, se observa que un incremento de dichas tasas genera una disminucion del excedente
de encaje, resultado que se encuentra en linea con lo esperado por la teorfa econémica; no
obstante, los efectos son casi nulos en el régimen de “baja liquidez”. Este resultado denota que

la politica monetaria es mds eficiente en escenarios de “alta liquidez”.

Con el presente trabajo de investigacion se ha evidenciado que la actividad econémica
tiene un efecto diferenciado sobre laliquidez del sistema financiero. La actividad extractiva, més
relacionada al aparato estatal, tiene un efecto contractivo sobre la liquidez, ya que inicialmente
se realiza una acumulacion de depsitos del sector publico. La actividad no extractiva, que
estd en manos de las empresas privadas, incrementa inmediatamente la liquidez, ya que sus
depdsitos se encuentran en el sistema financiero. Por otro lado, también se ha evidenciado que

la politica monetaria es mds eficiente en escenarios donde la liquidez es alta.

Fecha de recepcion: 30 de enero de 2020
Fecha de aceptacion: 16 de abril de 2020
Manejado por ABCE/SEBOL/IISEC
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Anexo 1

Pruebas de estacionariedad
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Anexos

Prueba Dickey-Fuller Aumentado

Niveles Primeras diferencias
Tendencia Tendencia irg;céfgcciiéen
Intercepto e Ninguno | Intercepto e Ninguno al 5%
intercepto intercepto
IGAE Ext. -0,698 -1,789 2,511 -4,034 -4,052 -1,065 i
p-valor 0.843 0,707 0,997 0,002 0.009 0,259
IGAE No Ext. 6,429 -0,003 9.128 -3.227 -3,903 -0,420 i
p-valor 1,000 0,996 1,000 0,020 0.014 0,531
Depdsitos 2,689 -1,867 5115 -13,940 -14,857 -3.140 i
p-valor 1,000 0,668 1,000 0,000 0.000 0,002
Créditos 0.101 0.894 1,608 -1,099 -10,717 -0.174 i
p-valor 0,965 1,000 0,974 0,716 0.000 0,622
Excedente -2,692 -5,052 -1,334 -4,055 -4,040 -3.816 i
p-valor 0,077 0.000 0,169 0,002 0,009 0.000
Excedente/PIB -3.142 -4,694 -1,586 -3.027 -3.014 -3,026 )
p-valor 0,025 0.001 0,106 0,034 0,131 0.003
Tasa BCB -1,622 -2,310 -1,864 -3.819 -3.880 -3,023 0
p-valor 0,469 0,426 0,060 0,003 0,015 0.003
Tasa encaje -1,500 -0,770 0,021 -4,015 -4,199 -4,017 0
p-valor 0,632 0,966 0,688 0,002 0,006 0.000

Fuente: Elaboracion propia.

209




Efecto asimétrico de la actividad econémica en la liquidez del sistema financiero boliviano

Anexo 2
Metodologia VAR estructural por umbrales

El paper de Balke y Chang (1995) describe con detalle la metodologfa empleada para la

estimacion de un modelo TSVAR. En sintesis, dicho documento apunta lo siguiente.

Sea el modelo:

Y, =AY, +B' (L)Y, +(4Y,+B (L)Y, )I(c,>7)+u, (1)

t t

Si ¢y fuesen conocidos, para determinar si el sistema responde de forma diferenciada al
umbralde ¢ g bastarfa con testear siA' = A?y B' = B2 No obstante, para dejar que los datos
determinen ¢, como y se realizan estimaciones de combinaciones de estas variables y luego
se testea la hipotesis nula de no existencia de diferentes regimenes. Para tal efecto se utilizan
tres estadisticos: sup-wald, avg-wald y exp-wald, cuyas distribuciones se estiman empleando
metodologfas de simulacion. La variable y valor de umbral son estimadas de tal forma que
minimicen 10g ‘Z M;M, ‘ , es decir, la sumatoria de los residuos del TSVAR.

La FIR de los modelos TSVAR puede expresarse de la siguiente forma:

E(Y 19 u,)-E(Y,, Q)

Donde €2, - 1 es el set de informacion hasta el periodo # - 1y u, es una realizacion de un
shock exdgeno. Dado que el modelo es no lineal, resulta determinante la naturaleza de las
condiciones iniciales € - 1; en el paper de Balke y Chang (1995) se explica que dichas
condiciones son establecidas mediante simulaciones aleatorias del modelo, a través de S00
replicaciones para cada régimen. Las FIR por régimen se estiman mediante el promedio de las

FIR para cada periodo resultante de las simulaciones realizadas.
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Anexo 3
FIR acumuladas de la liquidez a shocks positivos en sus determinantes

a) Respuesta a la actividad extractiva b) Respuesta a la actividad
no extractiva
04 08
03 0
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o1
02
0.0

11 13 15 17719 41 23 25 271 20 31 33 3B

0.1 00 \73 6 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35
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—Alta Liquidez —— Baja Liquidez —Alta Liquidez —Baja Liquidez
c) Respuesta a depésitos d) Respuesta a créditos del
del sistema financiero sistema financiero
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Fuente: Elaboracion propia.
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Andlisis de la inflacién en Bolivia. Un enfoque Markov-Switching con tres estados

orden 0.1174. Ello implica una persistente baja en la inflacion, lo que significa que los choques
en ella se disipan rdpidamente, confirmando asi la estabilidad de precios que se gesta desde

mediados de los anos 90.

Palabras clave: Prondstico y simulacion; regimenes de inflacion; series de tiempo.

Abstract

This document analyzes the evolution of the inflation rate in Bolivia with three states, in the
period 1987 to 2017, with quarterly frequency data. Markov Models are used for this purpose:
a Switching Markov Regression of order 3 [MS_ARMA (3,2, 1)], with autoregressive
parameters of order 1 and 2 and the inclusion of a trend dummy in each regime. The results
show that in the period under study, the spells of low and moderate inflation predominate
throughout the sample. Another important finding is that the estimated persistence of
interannual inflation rate in Bolivia is of order 0.1174, which implies a low persistence in
inflation. This means that the shocks in it dissipate quickly, thus confirming the price stability
that has been generated since the mid-1990s.

Keywords: Forecast and Simulation; Inflation Regimes; Time Series.

Clasificacion/Classification JEL: E27, E42, C22.

1. Introduccién

En la linea de Hamilton (1989) y Simén (1996), el presente documento de investigacion
describe el proceso seguido por la inflacion en Bolivia en el periodo comprendido entre
1987 y 2017, con datos de frecuencia trimestral, mediante un modelo Markov-Switching
no estructural con tres estados. La idea principal de los modelos Markov-Switching es
descomponer la serie temporal en una secuencia de periodos correspondientes a distintos

regimenes que son el resultado de un proceso Markov.

La evidencia empirica gréfica y analitica encontrada muestra que la tasa de inflacion
interanual durante el periodo considerado no ha sido constante a lo largo de la muestra

(1987:01 22017:04). Por lo mismo, la tasa de inflacién fue elevada en el periodo de la post
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hiperinflacion, se redujo a finales de los anos 1990 y experiment6 un nuevo salto en 2007-

2008y 2011, mostrando signos de atenuacion después de 2014

Este comportamiento indica la presencia de varios quiebres en la evolucion de la tasa
de inflacion en Bolivia, lo que sin duda alguna puede ser relevante para las autoridades
monetarias al momento de tomar decisiones de politica econdmica, debido ala existencia de
incertidumbre en relacion al régimen en que se encuentra la inflacion. Es por esta razon que es

pertinente estimar un modelo Markov-Switching para la dindmica de la inflacion en Bolivia.

La principal ventaja de esta metodologia econométrica respecto a modelos tradicionales
es que permite un andlisis mediante sencillas funciones de la inflacion desfasada para cada
uno de los estados, siendo la transicion entre regimenes endégena al modelo. En esa linea, los
modelos tradicionales permiten modelar la tasa de inflacion como una funcién de un coctel
de variables macroecondmicas, sin tomar en cuenta la posibilidad de que en la misma puedan

existir cambios estructurales que afecten a la variable explicada (Simén, 1996).

En este contexto, el objetivo del presente trabajo es analizar y estimar una medida adecuada
de regimenes de alta, moderada y baja inflacion, tomando en cuenta el periodo de estudio y
la frecuencia trimestral de los datos. El andlisis consta de dos partes: la primera, en la que se
identifican cambios en la tendencia, y la segunda, en la que se determinan los regimenes de

inflacién alrededor de dicha tendencia.

1.1. Breve revision de la literatura sobre la tasa de inflacion

Estudios sobre la tasa de inflacion a nivel nacional

Para el caso boliviano no existen trabajos dedicados exclusivamente a tratar la inflacion en
regimenes de baja y alta inflacion. Una buena parte de las investigaciones corresponde a
periodos posteriores a la hiperinflacién, como por ejemplo el de Morales (1989) y Morales
y Sachs (1990). Otros se enfocan en las estimaciones de los determinantes del traspaso a la
inflacion del tipo de cambio mediante modelos de vectores auto-regresivos (VAR), como
los de Orellana y Requena (1999), Orellana, Lora, Mendoza y Boyén (2000) y Escobar y
Mendieta (2003), entre otros.
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Los tres unicos trabajos que estiman la persistencia inflacionaria y la inflacién en diferentes
estados, aunque de manera indirecta, son Valdivia (2008), Mendieta y Rodriguez (2008), y
de manera directa, Palmero y Rocabado (2013). Las primeras dos investigaciones, estiman
una curva de Phillips Neokeynesiana; Valdivia encuentra que el coeficiente de inercia para el
periodo 1990-2003 oscila entre 0.35 y 0435, en tanto que Mendieta y Rodrl’guez estiman un
coeficiente entre 0.2 y 0.3 para el periodo entre 1990 y 2005. Palmero y Rocabado analizan
la inflacién desde un punto de vista no estructural y su respectiva volatilidad con un modelo
de cambio de régimen con dos estados de 1987 a 2013, y llegan a la conclusion de que, en el
periodo de estudio, predominan periodos de baja inflacion y que la permanencia promedio
en el régimen de baja inflacion es mayor, aproximadamente nueve meses, en tanto que la

permanencia en el régimen de alta inflacion es cercana a los cinco meses.

Asimismo, se puede complementar el andlisis de la tasa de inflacion con tres estados,
con modelos estocisticos de cambio de régimen (Switching Regression Model)', propuestos
inicialmente por James Hamilton (1989). La ventaja que tienen los modelos con cambio
de régimen es que, en un entorno de volatilidad, es imprescindible no solo conformarse con
estimaciones de la misma y su respectivo prondstico, sino que es de gran preponderancia para
los agentes econémicos y hacedores de politica monetaria contar con informacion respecto
alas probabilidades de que exista baja, moderada o alta inflacion, la persistencia de cada uno
de estos estados y su probable duracion. Es decir, cudnto se espera que dure un periodo de

alta, moderada o baja inflacion y cudl es la probabilidad de que se pase de un estado hacia otro.

Sin embargo, las probabilidades de un régimen de baja, moderada o alta inflacion, asi como
su persistencia, no son directamente observables y, por lo mismo, deben inferirse a partir de la
informacion disponible para los agentes econdmicos. Es por ese motivo que se hace hincapié
en los modelos con cambio de régimen, ya que éstos consideran los cambios de estado de la

inflacion y permiten dar respuesta alo enunciado en lineas anteriores.

Por tanto, el objeto de estudio de este trabajo es el andlisis, estimacion y evaluacion de
mediano plazo de la tasa de inflacion interanual en Bolivia, paralo cual se utiliza la metodologia
de los modelos con cambio de régimen (Switching Regression Model) y se trata de responder

las siguientes preguntas: ;cudl es la probabilidad de que la tasa de inflacion en Bolivia presente

1 Todas las metodologias aplicadas tienen la finalidad de analizar, estimar y evaluar la tasa de inflacién, y
determinar si la misma tiende a aumentar o disminuir con el paso del tiempo.

216



Claudia Mabel Bohérquez Coro, Benigno Caballero Claure y Rolando Caballero Martinez

un cambio de régimen y/o estado (baja, moderada y/o alta)? y sen el periodo en estudio

predominan mds los regimenes de baja, moderada y/o alta inflacion?

Elarticulo estd estructurado en cuatro apartados. En el primero se realiza una descripcion
breve del tema. En el segundo se describe la metodologia econométrica. En el tercer apartado
se describen los resultados de estimacion y evaluacion de la misma, y en el dltimo se muestran

las conclusiones.

2. Metodologia

La hipétesis de modelos econométricos que se encuentran en un solo régimen y/o estado a
veces resulta poco crefble. La familia de modelos con cambio de régimen, Markov-Switching
pretende resolver este problema, y constituye un intento de conseguir predictores de la
variable explicada en estudio, utilizando informacion condicional, para dos o mds estados

(regimenes) en una economia.

2.1. Modelos Switching Regression

Elmodelo de cambio de régimen que fue desarrollado por Hamilton (1989), con probabilidad
de transicion constante, es uno de los mds populares para tratar con modelos no lineales de
series de tiempo. Sin embargo, diferentes consideraciones econdmicas sugieren la necesidad
de permitir que las probabilidades de transicion sean variables. Diebold, Lee y Weinbach
(1993) proponen una clase de modelos de cambio de Markov en los cuales la probabilidad
de transicion de régimen es enddgena’, variable en el tiempo, es decir que puede cambiar con

los fundamentos econdmicos y/u otras variables exdgenas.

2.1.1. Supuestos en el analisis

Existen tres supuestos en la aplicacion del modelo de cambio de régimen de Markov utilizados
en este trabajo. El primero es que existen tres estados: alta inflacion, inflacion moderada y baja
inflacion. Dado que los estados no son observables directamente, éstos son representados por
una variable binaria (S ), la cual estd latente. El segundo supuesto implica que existen variables

directamente observables cuyos cambios de comportamiento estan influidos por el valor de la

2 El primer trabajo en este campo es de Lee (1991).
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variable S . El comportamiento de la tasa de inflacion es diferente durante periodos de elevados
precios de las materias primas y shocks de oferta que durante periodos de relativa calma. En
teorfa, se espera una mayor volatilidad de la inflacion y una mayor tasa de inflacion durante
periodos de precios elevados de commodities y del petroleo, asi como un fuerte componente

de inflacion importada.

Finalmente, se asume que dado el estado actual de la variable S —alta, moderada y baja
inflacion— existe una probabilidad de permanecer en el mismo estado, o de moverse hacia
el otro estado. En el modelo tedrico, la probabilidad de moverse de un estado hacia otro y/o

viceversa depende del estado de ciertos fundamentos econémicos.

2.1.2. Elmodelo

La variable latente en el modelo sigue una cadena de Markov de 3 estados de primer orden,
donde St = 1 enun estado de inflacion baja; St = 2 denota un estado inflacién moderaday
S = 3 representa un estado inflacion alta. Cuando el proceso esté en el régimen 1, la variable
observada y, —que en nuestro caso es la tasa de inflacion interanual— se puede representar
por una distribucion Nz, 671). Siel proceso estd en el régimen 2, y, se representa por una
distribucién N(uz2, 02) y asf de manera andloga para el estado y/o régimen 3. Por lo tanto, el

comportamiento de la variable y, es dependiente de S, de forma que:

%zN(ui,a,?) (1)

t

La densidad de y, condicionala S, es:

_(yt — M )2
S, /1s,) :%/ZO'S, exp Tz’ para S, =1, 2,3 (2)

S

La variable latente del cambio de régimen St se caracteriza de acuerdo a la siguiente matriz

de probabilidad P ;
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Momento t
Estado 1 Estado 2 Estado 3
Estado 1 p|, = F(x;—lﬂl) pL=1- F(x;—lﬂl) p=1- F(x;—lﬂl)
Momento t-1| Estado 2 Pél = I*F(x;flﬂz) péz = F(x;ilﬂz) péz =1- F(x;—lﬂz)
Estado 3 pzt»l =1- F(x;71ﬂ3) p;z =1- F(x;—]ﬂS) p;s = F(xrlflﬂz)

Donde Dyes la probabilidad de pasar del estado i en periodo # — 1 al estadojen el perfodo £,y F'
es una funcion de distribucién acumulativa normal. Los elementos del vector (k X 1) x,_, son
las variables que afectan la probabilidad de transicion, /3 son pardmetros estado dependientes

y que deberdn ser estimados.

Para completar el modelo, es necesario el valor inicial de la probabilidad incondicional de
estar en el estado 1 en el momento 1 P(S, = 1). El procedimiento de estimacion utilizado
es maxima verosimilitud, donde la funcién de verosimilitud se calcula utilizando la iteracion

descrita en Hamilton (1994, pp. 692-3).

El régimen no observable {S } se presume que ha sido generado por alguna distribucion
de probabilidad, para la cual la probabilidad incondicional de que S ,tome el valorj se denota

or7r.:
por#;

P{St = J; (9}:71', paraj=12,3...N (3)

J

Las probabilidades 7z, ..., 7, son incluidas también en 0; esto significa que 6 viene

dado por:
Hz(ul,...,uN; of,...,af,; 7r1,...,7zN) (4)
La funcion de densidad conjuntade y, y S es
p(ypst;ﬁ):f(“%:j;@)l’{st = J:0}
t

2 (5)

. T _[yt_:u‘:l

, s, =j;0)="" ex /

Py, =730 ﬂﬂai p 20?
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La distribucion incondicional de y puede obtenerse al sumar la ecuacion anterior sobre

todos los valores de j:
N
f(,:0)=> p(y,.s, = j;0) (6)
=

Dado que el régimen S es no observable, la expresion anterior es la densidad relevante que
describe el dato observado actual y. Sila variable régimen S se distribuye i.id. en diferentes
momentos t, el logaritmo de la verosimilitud para los datos observados puede ser calculado de

la distribucién incondicional como:
T
0(0) =Y log f(1,;6). (7)
=1

La estimacién de méxima verosimilitud de @ se obtiene maximizando la ecuacién anterior

sujetaalas restricciones de que T, + ...+ = 1yque7l'j> Oparaj =12,.., N

Una vez obtenidas las estimaciones de 6, es posible realizar una inferencia sobre qué

régimen es mds probable que sea el responsable de producir la observacién t de y.

De la definicion de probabilidad condicional se sigue que:

. PW.,»850) 7 (v, /s, =J;0)

Pis, =j/y;0;= e D O 8
b= 20 =T ) fosof W

Este niimero representa la probabilidad de que, dados los datos observados, el régimen no

observable de la observacion t sea el régimen j.

Dado quelasecuaciones sonnolineales, no es posible resolveranaliticamente la estimacion
de 6 como funciénde {y, ., ..., ¥} Sin embargo, esas ecuaciones sugieren recurrira un
algoritmo iterativo para encontrar el estimador maximo verosimil. Empezando por un valor
inicial arbitrario de busqueda de 6, se itera hasta que el cambio entre dos estimaciones sea

menor que alguin criterio de convergencia especificado.
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3. Resultados de la estimacion

3.1. Aplicacion empirica al caso boliviano (enfoque Switching Regression)

Una vez verificado el comportamiento estacionario de la variacion trimestral de la tasa de
inflacién interanual en Bolivia® (ver las pruebas de rafz unitaria en el cuadro 1A y grificos 1A'y
2A del anexo), se puede advertir que la misma tiene raiz unitaria, lo que fue corroborado con

distintas pruebas econométricas.

Por otro lado, en el grifico 1 se presenta la evolucion de la tasa de inflacion interanual
desde 1987 hasta 2017, con frecuencia trimestral. La inflacién en Bolivia ha estado afectada
por diferentes fluctuaciones a lo largo de las tltimas tres décadas. A comienzos de 1980, un
conjunto de shocks de cardcter interno y externo, provocaron una espiral inflacionaria que
condujo a la economia hacia un periodo hiperinflacionario, que alcanzé su punto mis dlgido

en el ano 1985.

Grdfico 1: Tasa de inflacién interanual

25.0
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Tasa de Inflacion Interanual Kernel k=19.56
- Spline k=50.48 e EWMA(0.20)
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Elaboracion propia de los autores.

3 Laestacionariedad es importante para la estimacion de un modelo de series de tiempo porque la aplicacion de
un modelo de series de tiempo sobre variables no estacionarias puede resultar en la estimacion de pardmetros
falsos. La verificacion de la estacionariedad también puede ser un factor importante para pronosticar, pues
puede indicar la clase de procesos que se tendrdn que construir en los modelos, para realizar predicciones
precisas (Diebold y Kilian, 1999).
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Hacia finales de la década de los 80 y principios de la década de los 90, con el
restablecimiento de la estabilidad de precios, la tasa de inflacion empez6 a caer, aunque registré
un importante aumento en 1988 (21.6%), yentre 1990y 1991, cuando promedié 19.4%. En
el caso de 1988, la tasa de 21.6% es atribuida al aumento en los precios de los carburantes e
incrementos salariales. Respecto al periodo 1990-1991, el promedio de 19.4% se atribuye alos
incrementos en el precio de los combustibles a nivel interno y las presiones inflacionarias con

un fuerte componente importado.

Con posterioridad a 1991, la paulatina recuperacion de la actividad econémica boliviana
y la menor presion fiscal implicaron un descenso gradual de la inflacion, salvo por el aumento
en 1995 (12.6%), debido al incremento del precio internacional de productos bésicos y por

problemas climatolégicos.

Un hito en la administracion monetaria fue la promulgacion de la ley 1670 del Banco
Central de Bolivia, en octubre de 1995, enla que se 1j6 como objetivo del ente emisor “procurar
la estabilidad del poder adquisitivo interno de la moneda nacional’, que se interpretd como
mantener una inflacion baja y estable. En este contexto, a partir de 1996 el BCB comenz6
a anunciar, a principios de cada ano, un objetivo mdximo de inflacion, que se convirtié en
gufa de las politicas monetaria y cambiaria. Con el transcurso del tiempo, este limite se redujo
gradualmente, con el fin de lograr la convergencia de la inflacién hacia niveles bajos (Banco
Central de Bolivia, 2007; Morales, 1989).

Entre 1996y2001, la tasa de inflacion disminuyo de 8 20.9%. El bajo dinamismo del sector
real de la economia, que comenzo a finales de 1998, asi como el desempleo y la contraccion
crediticia explican de manera importante el debilitamiento de la demanda y, por tanto, el

comportamiento de los precios domésticos.

Asimismo, se puede advertir que, en 1998,2008 y 2011, la tasa de inflacion tiene un salto
muy significativo, debido a distintas causas. La primera es que entre 1998 y 1999 se dan las
crisis de los tigres asidticos y de la deuda rusa, asi como el efecto samba en Brasil, que terminan
afectando en alguna medida alas tasas de inflacion en Bolivia. Asimismo, para los anos 2008 y
2011 la inflacién tiene un fuerte componente importado, por la dindmica y el fortalecimiento
de la demanda interna en Bolivia, y los shocks de oferta (tal es el caso del fenémeno del nifo

yla nifia, que produce desabastecimiento de bienes de primera necesidad en los mercados).
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3.2. Modelos con probabilidad de transicion variable

El objetivo de esta seccion es identificar si en los periodos de alta, moderada y baja inflacion,
la tasa de inflacion interanual en Bolivia en el periodo 1987-2017 muestra un cambio de
régimen y/o estado. Se utilizan datos trimestrales para la economia boliviana desde enero de
1987 hasta diciembre 2017. La variable dependiente (1) en el modelo es la tasa de inflacion
interanual, en funcion de componentes autoregresivos de orden 1y 2 en cada estado, dummies
de tendencia en cada estado, con la finalidad de capturar la volatilidad y tendencia de la variable
de interés a través del horizonte de prondstico, y la inclusion de la varianza de los residuos en
cada estado, esto ultimo para poder corroborar y justificar la modelacion de la tasa de inflacion

en Bolivia por medio de un modelo Markov-Switching,

Por lo tanto, para determinar la seleccion optima del rezago se aplico una estrategia
que va de lo general a lo particular, empezando desde una especificacion de r=$ retardos,
detectindose que el modelo con el menor criterio de Akaike es un modelo Switching Markov

Regression Arma de orden 3 [MS_ARMA(3,2,1)].

Cuadro 1
Criterios de seleccion de retardos de estadisticos no
paramétricos para el modelo MS_ARMA

Rezago q Akaike Schwarz Hannan-Quinn Akaike/T
5 -7.734 -7.425 -6.350 -0.02538
4 -7.685 -7.403 -6.312 -0.02495
3 -7.857 -7.434 -6.368 -0.02558
2 -7.738 -7.471 -6.371 -0.02501
1 -7.721 -7.425 -6.324 -0.02519

Elaboracion propia de los autores.
T es el nimero de observaciones.

En la estimacion con méxima verosimilitud del modelo del cuadro 2 se puede advertir
que el coeficiente del logaritmo de sigma del régimen 1 (baja inflacion) es -2.67, mientras que
del logaritmo del sigma del régimen 2 (moderada inflacion) es 0.46 y del logaritmo del sigma
del régimen 3 (alta inflacién) es 1.27. Por lo mismo, la tasa de inflacién interanual en Bolivia es
mis voldtil en periodos de alta inflacién que en periodos de baja inflacion. Asimismo, se puede
afirmar que las pruebas de efectos arch, autocorrelacion y normalidad aplicadas a los residuos

del modelo MS_ARMA(3, 2, 1) no se rechazan, es decir que se satisfacen los supuestos de
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ruido blanco (shock o innovacion) de los residuos, campliéndose as el teorema de Gauss-

Markov.

Almismo tiempo, dentro de los factores comunes enlos tres estados, se puede advertir que
la dummy de tendencia es negativa y estadisticamente significativa, confirmando dos aspectos
fundamentales: la volatilidad y la tasa de inflacién han tendido a disminuir en cada uno de los
estados respectivos. También los componentes Ar(1) y Ar(2) son significativos en cada uno
de los regimenes (con excepcion del componente Ar (2) en el régimen 1), lo que demuestra
la fuerte correlacion de la inflacion en un periodo determinado con periodos precedentes. Por
otro lado, como se establecié en un principio, la varianza de los residuos cambia entre estados
de alta, moderada y baja inflacion, y ademés resulta significativa al 1%, lo que es sinénimo de
un cambio de régimen significativo y al mismo tiempo avala la ejecucion de un modelo con

cambio de régimen con tres estados (Switching Regresion Model).

Estimaciones del modelo MS-ARMA Ei’:fgfj]rc))fpruebas de diagnéstico del modelo
Variable Coeficiente ‘ Std. Error ‘ Z-estadistico Prob.
Régimen 1 (inflacion baja)
C 19.59895 1.045731 18.74187 0.0000
@TREND -0.237048 0.014999 -15.80429 0.0000
AR(T) 0.957433 0.217279 4.406474 0.0000
AR(2) -0.366583 0.229090 -1.600168 0.1096
LOG(SIGMA) -2.668549 0.254697 -10.47736 0.0000
Régimen 2 (inflacion media)
C 10.48194 0.829875 12.63074 0.0000
@TREND -0.062032 0.010366 -5.983917 0.0000
AR(T) 0.619260 0.011947 51.83308 0.0000
AR(2) 0.201743 0.013257 15.21758 0.0000
LOG(SIGMA) 0.457909 0.090528 5.058219 0.0000
Régimen 3 (inflacién alta)

C 12.00702 1.000791 11.99753 0.0000
@TREND -0.081097 0.012744 -6.363774 0.0000
AR(T) 1.417530 0.122299 11.59072 0.0000
AR(2) -0.543467 0.117417 -4.628502 0.0000
LOG(SIGMA) 1.268576 0.161322 7.863630 0.0000
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Variable Coeficiente Std. Error Z-estadistico Prob.
Matriz de pardmetros de transicion
P11-C 11.82166 2.551592 4.633052 0.0000
P12-C 8.981048 1.751896 5.126473 0.0000
p21-C 2.092693 0.866508 2.415089 0.0157
p22-C 1.101228 0.696612 1.580835 0.1139
P31-C 10.82933 49.68336 0.217967 0.8275
P32-C 1.512847 0.435137 3.476711 0.0005
Arch LM [p-value (4)] 0.462354 Jarque-Bera [p-value] 0.865875
S.E. of regression 2.365393 Sum squared resid 609.8642
Durbin-Watson stat 2.105862 Log likelihood -237.9189
Akaike info criterion 4.176111 Schwarz criterion 4.653739

Elaboracion propia de los autores.

Por otro lado, en el modelo MS_ARMA(3, 2, 1), estimado para la tasa de inflacion
interanual en Bolivia, se puede advertir que existe un buen ajuste entre el valor actual y el
valor pronosticado por el modelo (Grifico 2); ello implica un buen seguimiento del proceso

generador de datos.

Grdfico 2: Valor actual y pronosticado del modelo
Markov-Switching MS-ARMA (3,2, 1)
25 T
r Tasa de Inflacion Interanual en Bolivia
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Elaboracion propia de los autores.
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Cuadro 3
Matriz de probabilidades de transicion con tres estados
t
O Medio O Bajo O Alto
1 0 medio 0.78035 0.04502 0.43617
t-
O bajo 0.07704 0.95498 0.00000
O Alto 0.14621 0.00000 0.56383
Elaboracién propia de los autores.
Cuadro 4
Duracién promedio de cada estado (frimestres)
Estado Duracién Desvid % de la Duracién
estandar muestra promedio
(Inflacion baja) Estado 1 55 20.68 45.08% 18.33
(Inflacion moderada Estado 2 50 15.67 40.98% 16.67
(Infiacion alta) Estado 3 17 4.67 13.93% 17

Elaboracion propia de los autores.

Lo que indican los cuadros 3 y 4 es que los periodos de baja inflacion en Bolivia, en el
periodo considerado, fueron altamente persistentes. La probabilidad de que periodos de baja
inflacion estén seguidos por otros de baja inflacion en el siguiente trimestre es de 0.9, por lo

que estos periodos persistirfan durante 55 trimestres, con una desviacion estandar de 20.68.

Asimismo, la probabilidad de que a una fase de moderada inflacion le siga otra de
moderada inflacion en el siguiente trimestre es 0.78, por lo que estos episodios persistiran 50
trimestres, con una desviacion estandar de 15.67. Por otro lado, la probabilidad de que a una
fase de alta inflacion le siga otra de alta inflacion en el siguiente trimestre es 0.56, por lo que

estos episodios persistirfan 17 trimestres, con una desviacion estindar de 4.67.

Asimismo, las probabilidades de pasar de un periodo de baja inflacion a uno de alta y
moderada inflacion son 0.00 y 0.04, respectivamente, mientras que las probabilidades de
pasar de un periodo de alta inflacién a uno de moderada y baja inflacion son 0.44 y 0.00,
respectivamente. Por lo tanto, al observar la matriz de probabilidades de transicion que se

muestra en el cuadro, se puede afirmar que, una vez que la tasa de inflacion interanual en
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Bolivia se encuentra en un estado o régimen de baja inflacion, es baja la probabilidad de que

pase de inmediato al otro estado extremo (alta inflacién).

Por ultimo, se puede advertir que la persistencia estimada en la tasa de inflacién interanual
en Bolivia es del orden de 0.12, lo que muestra una persistencia baja en la inflacion. Ello
implica que los choques en ella se disipan répidamente, confirmando as la estabilidad de
precios que se ha gestado en Bolivia desde mediados de los anos 90, tomando en cuenta que el
Banco Central de Bolivia realiza con regularidad operaciones de mercado abierto (inyeccién
de liquidez a la economia); venta de bonos a tasas de interés atractivas, con la finalidad de

precautelar la estabilidad de precios.

Grafico 3: Probabilidad de un estado de alta inflacién (arriba) y probabilidad
de un estado de baja inflacién (abajo) [MS_ARMA (3, 2, 1)]
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Elaboracion propia de los autores.

En el grifico 3 se muestran los regimenes de alta, moderada y baja inflacion en Bolivia
durante el periodo 1987-2017 (datos trimestrales) mediante la estimacién de un modelo de

cambio de régimen con tres estados, [MS_ARMA(3,2,1)], con un enfoque markoviano. Esta
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metodologfa permite identificar y caracterizar los periodos de baja, moderada y alta inflacion,
mediante la estimacion de las probabilidades de ocurrencia relacionadas con cada uno de los

estados (baja, moderada y alta inflacién).

Por ejemplo, el ano 1998 estuvo marcado por tasas de inflacion promedio de 7.8%, y por
lo mismo, la probabilidad de estar en un régimen de moderada inflacion es proxima a uno,
debido fundamentalmente a tres razones: el efecto de la crisis asidtica de julio de 1997, la crisis
financiera rusa de agosto de 1998 y el efecto samba (crisis brasilenia) de principios de 1999,
que de alguna u otra forma van en desmedro de las economias latinoamericanas en distinto

grado.

También se advierten tasas de inflacion un poco elevadas para el periodo 2007¢3-2009¢]1,
con un promedio de 12.31%. Esto es detectado por el modelo de cambio de régimen, y por lo
mismo lo considera significativo, ya que la probabilidad de estar en un régimen de altainflacion
para este periodo es mayor a 0.8. Las altas tasas de inflacion se deben a tres factores: el primero
se asocia a la fuerte demanda de materias primas y commodities por parte de las economias
BRICS 'y paises industrializados; el segundo estd relacionado a un incremento inusitado
en los precios del petroleo, alcanzando niveles record de precios, mayores a los US$ 100 el
barril de petroleo, cuyo efecto fue un shock de oferta agregada; el tercero tiene que ver con la
inflacion observada en el primer trimestre de 2008, la cual se explica por choques climaticos
severos’, aumento de la inflacion importada’, continuidad de las expectativas inflacionarias y

dinamismo de la demanda interna®.

4 Cabe recalcar que, segin la teoria estadistica, la probabilidad tiene un rango de variaciéon de cero a uno.

5 La apreciacion de las monedas latinoamericanas y la fuerte depreciacion del délar americano frenfe al euro
y otras monedas fuertes halbria desatado también presiones inflacionarias en el afo 2008. Esto se debe a que
la mayor apreciacion de las monedas de los paises de la region en los Gltimos afos, frente a una apreciacion
moderada del boliviano y la diferencial que se generd, provocarian una presion inflacionaria adicional en Bolivia,
debido al desabastecimiento de bienes por arbitraje legal o ilegal (contrabando).

6 En 2007, el fenémeno climdtico “El Nifilo” se constituyd en el principal choque de oferta, mientras que en el primer
frimestre de 2008 fue "La Nifia”, con una intensidad mayor a la prevista en el IPM de enero. Su irrupcion ocasiond
un aumento sustantivo en las precipitaciones pluviales e inundaciones a nivel nacional.

7  El efecto del fendmeno climdtico “La Nifa”, los incrementos en la cotizacion internacional del trigo, el aceite de
soya y los productos ldcteos en el ano 2008, asi como el alza en el precio internacional del petrdleo ese mismo
ano, se tradujeron en un aumento de precios generalizado en la regidon, aunque con distinta intensidad.

8 La demanda agregada para este periodo fue mdés dindmica por factores de origen externo e inferno. Entre los
primeros se destacan el balance favorable en el comercio con el exterior y las crecientes remesas provenientes
de trabajadores bolivianos en Espana, Estados Unidos, Argentina y ofros paises. Esto resulté en una importante
acumulacién de reservas internacionales en el primer trimestre de 2008, que representa mas de 2.5 veces del
saldo en igual trimestre de 2007.
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Ao anterior se suman los buenos precios de las materias primas, alimentos, productos
agricolas y metales preciosos (tal es el caso del oro, la platay el estanio), lo que en alguna medida
trajo un fuerte componente de inflacion importada. Esto se refleja en una tasa de inflacion
externa interanual promedio del 13.10% para el periodo 2007¢3-2009q1. Por ultimo, otra
explicacion esla misma génesis y vivencia de la crisis financiera global disparada porla crisis de
las hipotecas subprime ainicios de 2007 y sus efectos enlos mercados financieros mundiales, la

que fue desatada primero en Estados Unidos en 2007 y después se extendio a escala mundial.

Asimismo, para el periodo 2011q1-2011g4, el promedio de las tasas de inflacion es de
9.90%, la cual es significativa debido a que la probabilidad de estar en un régimen de alta
inflacion para este periodo es mayor a 0.75, resultado del fuerte componente de inflacion
importada y la recuperacion de los precios del petréleo. En el caso de la inflacion importada,
un 70% de la inflacién en el ano 2011 tiene que ver con la importacion de alimentos, los que
inciden en la canasta familiar. Eso implica que el aumento de la demanda de alimentos y bienes
de construccion en el ano 2011 obligé a que estos productos, cuyos precios suelen ser altos,
fuesen importados. Segtin datos del INE, la importacion de alimentos de enero a octubre de
2011 fue de US$ 476.0S millones, que representa un aumento del 52.3% respecto a similar
periodo de 2010, cuando fue de US$ 312.49 millones’.

4. Conclusiones

El objetivo del presente trabajo ha sido analizar y estimar una medida adecuada de regimenes
de alta, moderada y baja inflacién entre 1987 y 2017, con datos frecuencia trimestral. Se ha
elegido la tasa de inflacion interanual por ser la referente del indicador de precios en Bolivia.
Los resultados indican que en el periodo muestral estudiado predominan en términos de

duracion los regimenes de baja y moderada inflacion.

El modelo con cambio de régimen (Switching Regresion Model) confirma que predominan
los periodos de baja inflacién en toda la muestra. Por ejemplo, la probabilidad de que una baja

inflacion esté seguida por otra de baja inflacion en el siguiente trimestre es de 0.95, esto puede

9 ‘“Esto significa que la poblacién demanda de més bienes, mds alimentos (...) y esto fambién provoca, de alguna
manera, inflacion para el afo 2011 (Palmero y Rocabado, 2013).
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deberse a las distintas medidas de politica monetaria y cambiaria que el Banco Central ha

llevado a cabo para dar lugar a la estabilidad de precios.

Por otro lado, la probabilidad de que a una fase de alta inflacion le siga otra fase de alta
inflacion en el siguiente trimestre es de 0.56. Como puede advertirse, ésta es una probabilidad
que se encuentra relativamente lejana a la unidad y estd concentrada en el periodo de 1987 a
1991. Por tltimo, la probabilidad de que a una fase de inflacion moderada le siga otra fase de

inflacion moderada en el siguiente trimestre es de 0.78.

Elperiodo de inflacion moderada (2007q04-2009q01 ) se explica por choques climiticos
severos, aumento de la inflacion importada, continuidad de las expectativas inflacionarias y
dinamismo de la demanda interna. Ademds, a ello se suman los buenos precios de las materias
primas, alimentos, productos agricolas y metales preciosos (tal es el caso del oro, la plata y el

estaiio), lo anterior trajo un fuerte componente de inflacion importada.

El segundo periodo de inflacién moderada (2011q01-2011m04) se deberfa a un fuerte
componente de inflacion importada y a la recuperacion de los precios de petréleo. En el
caso de la inflacion importada, un 70% de la inflacion en el ano 2011 tiene que ver con la

importacion de alimentos, los que inciden en la canasta familiar

Por ultimo, la utilidad del presente documento de investigacion es hacer uso de la
metodologia Markov-Switching para brindar informacion a decisores de politica econdmica,
permitiendolaidentificacion delos periodos enlos que lainflacion podria cambiar de régimen.
Si bien el presente enfoque de cardcter no estructural no permite entender los motivos por
los cuales la inflacion cambia de régimen, es muy util como herramienta econométrica para
analizar y evaluar la dindmica de la inflacién a través del horizonte de pronéstico. Por lo
tanto, a pesar de la importancia de los resultados hallados, queda pendiente para proximas
investigaciones avanzar hacia una explicacion del presente documento utilizando un enfoque

estructural de cambios de régimen.

Fecha de recepcion: 19 de diciembre de 2019
Fecha de aceptacion: 22 de abril de 2020
Manejado porABCE/SEBOL/HSEC
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Anexo

Las pruebas de raiz unitaria aplicadas a la serie tasa de inflacion son con y sin quiebre

estructural, y confirman que la tasa de inflacion sigue un proceso integrado de orden 1 (1).

Cuadro 1A
Pruebas de raiz unitaria a la serie tasa de inflaciéon
interanual de Bolivia de frecuencia trimestral

UR con
Pruebas PHILLIPS quiebre JARQUE JARQUE
raiz ADF KPSS PERRON endégeno BERA BERA
unitaria en 1991 estadistico | p-value
Ql
Valor
critico -1.16 6.24 -1.26 -2.14 29.61 0.00000
Tasade | calculado
inflacion
en niveles | Valor Sesgo Curtosis
tablas al -2.28* 2.62* -3.43%* -3.03**
59% 1.23 4.66
o
Valor
Tasade | critico -5.03 0.14 -12.42 -7.54 8.03 0.01802
inflacion | calculado
en
P, :?I:I:I,c:s al 2.43%* 0.83* 4.22* 3.27* Sesgo Curtosis
diferencia 5% : : : : 032 4.42

- Pruebas validas al 95% de confianza; ADF con tendencia, intercepto y dummies estacionales; Phillips-Perron
con fendencia e intercepto; KPSS con intercepto; UR con tendencia, infercepto y dummies estacionales.
Phillips-Perron y KPSS pruebas estimadas por el método Bartlett-Kernel-Spectral.

*Con tfres rezagos; ** con cuatro rezagos.

- Los rezagos 6ptimos fueron seleccionados siguiendo el enfoque de reduccion progresiva, hasta obtener el
mejor resultado observando la R? ajustada, criterios de Akaike (AIC) y Schwarz (SBIC), prueba F, correlacion
serial y HAC.

- Para las pruebas ADF y Phillips-Perron, los valores criticos son los de MacKinnon; la prueba UR con un
quiebre endégeno es la de Lanne ef al., (2002); la prueba KPSS es la de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin.

-Todas las pruebas de raiz unitaria muestran que la variable infiacion tiene un orden de integracion uno (1),
y que la misma no cumple con el supuesto de normalidad.

Elaboracién propia de los autores.
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Grdfico 1A: Prueba UR con un quiebre endégeno en
1991 - @1 para la tasa de inflacién en niveles

UR Test with structural break: inflacion (rational shift)
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Elaboracion propia de los autores.
Grafico 2A: Prueba UR con un quiebre endégeno en 1991 - Q1
para la tasa de inflacién en primeras diferencias
UR Test with structural break: inflacion_d1 (exponential shift)
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Elaboracion propia de los autores.
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Grafico 3A: Valor actual y pronosticado

del modelo MS_ARMA (3,2, 1)
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Elaboracion propia de los autores.

Grdfico 4A: Prediccion de errores (arriba izquierda); estimacion de Kernell
(arriba derecha); funcién de autocorrelacion (abajo izquierda); funcion
de autocorrelacion parcial (abajo izquierda) y densidad espectral (abajo
derecha) de un modelo Markov Switching; [MS_ARMA (3, 2, 1)].
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Elaboracion propia de los autores.
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REVISTA LATINOAMERICANA DE DESARROLLO EconOMmico (LAJED)
PovriTicA EDITORIAL

1. Sobrelarevista

La Revista Latinoamericana de Desarrollo Econémico (LAJED, por sus siglas en inglés) fue
presentada por primera vez en septiembre de 2003, por el Instituto de Investigaciones Socio-
Econémicas de la Universidad Catolica Boliviana “San Pablo’, como iniciativa de un grupo de
expertos preocupados por la difusion de investigacion e informacion relevantes que apoyen
las politicas publicas y al sector académico.

La Revista LAJED genera dos niimeros por ano, los mismos que son publicados en mayo
y noviembre. Sin embargo, existen publicaciones no periddicas correspondientes a numeros
especiales, cuyos articulos obedecen a la necesidad de informacion y/o andlisis actualizado y
ala coyuntura nacional y regional en un momento determinado del tiempo.

La revista tiene la mision de investigar la realidad econémica y social de Bolivia y de la
region latinoamericana, con el objetivo de generar debate en la sociedad civil y aportar
criterios técnicos a los diversos hacedores de politicas publicas. Esta dirigida a académicos en
ciencias del desarrollo, hacedores de politica publica y sociedad civil.

Los trabajos que se publican son originales y de rigor académico-cientifico, los cuales
cubren una amplia gama de topicos socio-econdmicos; trabajos principalmente de naturaleza
tedrica y aplicada centrados en problemas estructurales y coyunturales de América Latina y el
mundo. Las principales lineas de investigacion que son abordadas en la revista son:

Desarrollo social y econdmico.

Justicia social, desigualdades y pobreza.

Macro y microeconomia.

Politicas publicas e institucionalidad.

Andlisis ambiental, desarrollo sostenible y energfas.
Seguridad y soberania alimentaria.

Relaciones internacionales y comercio.

o NN ks R

Historia y pensamiento economico.
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9. Cohesion social y crecimiento inclusivo.

10. Economia de la innovacién, emprendedurismo y micro-financiamiento inclusivo.

Larevista cuenta con el registro ISSN, ylos articulos publicados son elaborados de acuerdo
al sistema de clasificacion del Journal Economic Literature (JEL), por lo cual obedecen a los

estandares de calidad ISO690. La Revista LAJED estd indexada a Latindex, Repec-Ideas
Revistas Bolivianas y a SGELO Bolivia, e incluida en Google Scholar.

2. Instrucciones a los autores

Todos los autores que deseen remitir un documento para su publicacion en la Revista LAJED
deben tomar en cuenta las siguientes especificaciones:

A. Consideraciones iniciales

1. Los conceptos emitidos en los manuscritos son de responsabilidad exclusiva del(os)
autor(es). El envio del manuscrito a la revista LAJED implica que los autores acceden a
que, en caso de que su articulo sea aceptado para publicacion, la Universidad Catdlica
Boliviana “San Pablo” pase a tener los derechos de autor para divulgacion, tanto en
formato impreso como electronico. Es permitida la reproduccion total o parcial de los
articulos de la revista, siempre y cuando la fuente completa sea citada explicitamente.

2. Los documentos remitidos para su publicacion en la Revista deben ser originales e
inéditos. El envio de un documento a la revista debe suponer que no ha sido publicado
y/ o sometido a consideracion para ser publicado en otro medio'.

3. Se acepta la publicacion, previa evaluacion, de articulos de discusion y difusion del
conocimiento, los que no deberan exceder el 20 por ciento del total de publicaciones
en la revista.

4. Los documentos de investigacion serdn evaluados de forma anénima por especialistas
en la materia, atendiendo a aspectos como calidad del articulo, originalidad, relevancia,
metodologfa y literatura de sustento.

5. Los articulos recibidos seran evaluados por el Consejo Editorial Interno, el cual se
reserva el derecho de determinar silos mismos estin de acuerdo al perfil de la revista. En
caso de no juntar los requisitos necesarios, los articulos seran rechazados y los autores
serdn informados de la decision tomada via correo electrénico. En caso contrario,

1 Para deferminar si los articulos son originales e inéditos y no contienen plagio, se hace uso del software anti
plagio URKUND.
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10.

11.

12.

los articulos serdn preseleccionados, los autores seran notificados de la recepcion del
articulo por correo electrénico, y el trabajo serd enviado a los evaluadores (miembros
del Comité Editorial Externo). Segtin los resultados de la revision, serdn devueltos a
los autores para que en un plazo no mayor a dos semanas, reenvien el articulo con
las correcciones sugeridas por el evaluador, especificando en una nota y/o carta las
modificaciones realizadas en relacién a los comentarios efectuados. Posteriormente
el autor serd notificado por el Editor respecto a la evaluacion final, aceptando o
rechazando el articulo enviado.

Si el articulo es recibido hasta mayo del ano en curso, serd publicado en el nimero
correspondiente al mes de noviembre siguiente; si se recibid hasta noviembre, la
publicacion entrard en el nimero de mayo del siguiente ano, siempre y cuando la lista
de espera de articulos no exceda el miximo de documentos para dicho numero. De
existir excedentes de articulos aceptados para un determinado numero, los mismos
pasardn automdticamente a considerarse en un siguiente nimero de haber sido
aceptado el articulo y con la previa aprobacion del autor.

Las ideas y opiniones emitidas en los articulos son de exclusiva responsabilidad
del(os) autor(es), por lo que no necesariamente reflejan las opiniones del editor y/o
delarevista LAJED.

En un pie de pdgina, el autor debe especificar las fuentes de financiacion de la
investigacion (si es el caso), y/o si forma de parte de un proyecto mds amplio.

La revista LAJED no paga, ni cobra comision por publicar articulos, cualquier envio
de los articulos es gratuito.

Si el autor cuenta con nimero de identificacion ORCID o Google Scholar, se
recomienda especificar al editor.

Se debe enviar el compromiso de buenas practicas llenado y firmado junto con el
articulo.

Los interesados en enviar un documento deben tomar en cuenta la declaracién de
ética de la revista.

B. Proceso de revision y dictamen

La Revista Latinoamericana de Desarrollo Econémico (LAJED) es una revista arbitrada

por pares bajo la modalidad “doble ciego”; los articulos son revisados por evaluadores

externos posterior a la evaluacion del Consejo Editorial Interno. Como norma general, los

evaluadores son miembros del Consejo Editorial Externo. El proceso es acompanado por
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la Academia Boliviana de Ciencias Econdémicas (ABCE) a partir de la Revista LAJED No.
13,y por la Sociedad de Economistas de Bolivia a partir de la Revista LAJED No. 32, como
instancias independientes, con el objetivo de dotar de mayor imparcialidad y calidad técnica
a los articulos presentados y evitar cualquier conflicto de intereses por parte de los autores,
los evaluadores y la institucion en referencia a aspectos generalmente de tipo econdmico,
institucional o personal.

El proceso de revision comprende dos fases: el arbitraje interno y externo; la primera dura
aproximadamente 15 dias habiles y la segunda comprende mds de un mes. Una vez concluida
cadauna de estas fases se envian notas formales alos autores con el dictamen correspondiente:
i) aceptado sin modificaciones, ii) aceptado con modificaciones, o iii) rechazado. En caso de
existir controversias en los veredictos de los dos arbitros externos, el Comité Editorial Interno
tomaré la decision final sobre la aceptacion o rechazo del documento en cuestion.

C. Formato del manuscrito

1. Los articulos pueden ser enviados en el idioma espanol o inglés al siguiente correo
electrénico: revistalajed@acaducb.edu.bo. Junto con el manuscrito se debe enviar

la declaracion de buenas practicas debidamente firmada, que se puede descargar
de nuestra pagina web wwwiisecucbedubo en la seccién de la Revista LAJED, o se

puede solicitar al editor a través del correo proporcionado. Los documentos también
pueden ser remitidos en algun medio magnético y manuscrito a:

Instituto de Investigaciones Socio-Econdmicas
Universidad Catdlica Boliviana “San Pablo”

Av. 14 de septiembre 4836, entre calles 2 y 3 de Obrajes
La Paz, Bolivia

Casilla No. 4850

2. ElInstituto de Investigaciones Socio-Econdmicas, se reserva el derecho de publicar
articulos que estén escritos en idiomas diferentes al espanol o inglés, dependiendo la
rigurosidad y pertinencia de los mismos.

3. El documento debe presentarse en Microsoft Word, papel tamano carta de 8.5 x
11 pulgadas, letra Times New Roman tamano 12 e interlineado 1.5. Los cuadros y
gréficos que se usen deberdn anadirse también en un archivo Microsoft Excel para
efectos de edicion con los datos utilizados. Todas las paginas deben numerarse
consecutivamente. Los titulos y subtitulos deben numerarse con nimeros arabigos
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y en negritas (Ej.: 1.6 2.1 6 2.1.1). Ambos, titulos y subtitulos deben situarse a mano
izquierda acorde al margen de la pagina.

La primera pagina debe contener la siguiente informacién: i) El titulo del documento
(en espanol e inglés), ii) el nombre(s) del o los autores acompanado de un asterisco
llamando a pie de pdgina, el cual contenga informacion acerca de su afiliacion (titulo,
cargo, institucion, direccion fisica y direccion de contacto), iii) un resumen de no
mds de 150 palabras en ambos idiomas (en espafiol e inglés), iv) el o los cédigo/s
JEL (hasta S cédigos pueden ser adjuntados al documento), y v) las palabras clave
en ambos idiomas (espaiiol e inglés). En el pie de pagina, se deben especificar las
fuentes de financiamiento de la investigacion (si es el caso), y/o si forma de parte de
un proyecto mds amplio.

Lasiguiente pagina incluird el titulo del estudio pero se omitiré la autoria, para asegurar
el anonimato durante el proceso de evaluacion.

La extension del documento serd de 35 paginas como mdximo, incluidos: referencias
bibliograficas, anexos, cuadros/tablas, figuras/graficos y fotografias.

Los pies de pdgina serdn enumerados consecutivamente acorde al texto, como
superindices y en numeros ardbigos. Los mismos deben estar en letra Times New
Roman tamano 10, interlineado sencillo y justificado.

Las formulas deben ser procesadas en el editor de ecuaciones de Microsoft Word.
También deben estar enumeradas consecutivamente de acuerdo al texto como: (1),
(2), etc, amano derecha conforme al margen de la pagina.

Las figuras/graficos, fotograffas y cuadros/tablas deberan seguir las normas APA y

estar en alta definicion para una mejor edicion de los mismos.

. Las referencias bibliograficas deberan seguir la normativa APA y se deberan numerar
consecutivamente con numeros ardbigos al lado izquierdo acorde al margen de la
pdgina y en orden alfabético.

. Todos los documentos deben incluir un archivo Excel con los grificos y los datos
empleados.

3. Parael Consejo Editorial Internacional

Los articulos de la revista LAJED deben ser sometidos a la evaluacion de profesionales

especializados en el tema objeto de cada articulo. Todos los evaluadores dispondran de una

planilla en la que se registran todos los aspectos que a criterio del Comité Editorial deben

cumplir de forma general los articulos para su publicacion en la revista. El evaluador calificard
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el grado de cumplimiento de estas condiciones y emitird al final una opinién sobre la calidad

del articulo por escrito. Algunos aspectos que el evaluador debera tomar en cuenta son:

L.
2.

Originalidad e innovacion del articulo.
Pertinencia del articulo en relacion a la coyuntura actual.

Claridad del texto, incluso para no expertos en el tema (debe incluir dentro la
evaluacién de la ortograffa y la redaccion, con el fin de mejorar la calidad del articulo).

Rigor cientifico y conclusiones fundamentadas.
Todo comentario, objecion o critica debe ser formulada claramente y por escrito.

La decision final del érbitro, aceptando o rechazando el articulo, debe ser sustentada
con los argumentos respectivos de manera escrita.

El evaluador debe tener presente que otros evaluadores del mismo articulo pueden
tener diferentes puntos de vista, y que el editor tomara la decision de publicarlo con
base en informes con diferentes recomendaciones. Por lo tanto, es de gran utilidad
para el editor la explicacion de las causas de la decision propuesta por el examinador.
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Bolivian Catholic University “San Pablo”
Instituto de Investigaciones Socio-Economicas (IISEC)
Latin-American Journal of Economic Development (LAJED)
Editorial Policy

1. About the Journal

The Latin American Journal of Economic Development (LAJED) was first presented in
September2003 by the Socio-Economic Research Institute ofthe Bolivian Catholic University
“San Pablo’, as an initiative of a group of experts concerned about the dissemination of relevant
research and information that support debate related to public policies and academia.

The LAJED produces two numbers per year, which are published in May and November
respectively. However, there are non-recurrent special issues, that ensemble articles satisfying
the needs for information and/or updated analysis, in the national and regional contexts at a
specific point in time.

The journal "s mission is to investigate the economic and social reality of Bolivia and the
region, aiming to generate debate in civil society and providing technical criteria available to
public policy makers. It is intended for academics in development sciences, decision makers
and civil society.

The research work published is original and has academic-scientific rigor, covering a wide
range of socio-economic topics; these are mainly of theoretical and applied nature, focused on
structural and cyclical problems of Latin America and the world. The main lines of research
that are addressed are the following:

Social and Economic development.

Social Justice, inequalities and poverty.

Macroeconomics and microeconomics.

Public policies and institutionality.

Environmental analysis, sustainable development and energy.
Food security and sovereignty.

International relations and trade.

o NN ks R

Economic History and Economic thought.
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Inclusive growth and social cohesion.

10. Innovation Economics, entrepreneurship and inclusive micro-financing,

The journal has the ISSN register and published articles are classified according to the
classification system of the Journal of Economic Literature (JEL), meeting ISO690 quality
standards. The LAJED is indexed to Latindex, RePEc-ideas, Revistas Bolivianas and Scielo
Bolivia. It is also included in Google Scholar.

Intructions for Authors

All'authors who want to submit a document to be published in the LAJED journal must take
into account the following specifications:

A. Initial Considerations

1.

The concepts emitted in the manuscripts are sole responsibility of the author(s). The
submission of a manuscript to the journal implies that the authors agree that, in case
their document is accepted for publication, the Bolivian Catholic University “San
Pablo” will have the copyright to distribute it in both printed and electronic format.
The total or partial reproduction of the articles in this journal is permitted, once the
complete source is explicitly quoted.

The documents sent for publication in the journal must be original and unpublished.
The authors must guarantee that their articles have not been previously published and
are not under consideration for publication in any other media'.

The publication of articles related to the discussion and dissemination of knowledge is
allowed (subject to previous evaluation) but they should not exceed 20% of the total
articles in the journal.

The received documents will be anonymously evaluated by specialists in each field,
attending aspects such as quality of the article, originality, relevance, methodology and
literature review.

The articles will be analyzed by the editorial board, which reserves the right to
define whether they satisfy the profile of the journal. In case the articles do not meet
the necessary requirements, they will be rejected and the authors will be notified
via email. Otherwise the authors will be notified of the item’s receipt by email, and
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In order to detect if the research article is original and unpublished, we use URKUND anti plagiarism software.
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the manuscript will be sent to the evaluators (members of the External Editorial
Committee). According to the review, articles will be returned to the authors so that
corrections suggested by the evaluator be included within a period of up to two weeks,
specifying in a note and/or letter the changes made in relation to the observations
performed. Later, the author will be notified by the editor regarding the final decision,
accepting or rejecting the submitted article.

If the article was received until May of the current year, it will be published in the
number corresponding to the month of November; if it was received until November
itwill be published in the May issue of the following year as long as the item waiting list
does not exceed the maximum of documents for that number. If there are surpluses
of accepted articles for a certain issue, they will be considered for the next with the
author 's approval.

Ideas and opinions issued in the articles are the responsibility of the authors and they
do not necessarily reflect the opinions of the editor and/or the LAJED.

The authors must specify in a footnote the research funding sources (if they exist)
and/or if their investigation is part of a wider project.

The LAJED does not pay or charge any commission to publish an article, all the
submissions are free.

If the author does have an ORCID or Google Scholar identification number, it must
be stated to the editor.

11. All the authors must submit the Good Practices Commitment, completed and signed

along with the article.

12. All the authors must take into account the journal ethics statement.

B. Review and decision process

The Latin American Journal of Economic Development (LAJED) is a peer-reviewed journal
in double-blind mode. Articles are reviewed by external evaluators after the internal editorial
board evaluation. As a general rule, the evaluators are members of the External Editorial Board.
The process is supervised by the Bolivian Academy of Economic Sciences (ABCE) since the
13" issue and by the Society of Economists in Bolivia (SEBOL) since the 32" one, both as
independent instances, with the aim of providing greater impartiality and technical quality to
the articles presented and to avoid any conflict of interest between the authors, the evaluators
and the institution related to aspects of economic, institutional or personal matters.
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The revision process has two phases: the internal and the external arbitrage. The first one
lasts 15 working days and second lasts more than a month. Once the internal and external
arbitration phases are carried out, formal notes are sent to the authors with the corresponding
veredict: i) accepted without modifications, ii)accepted with modifications, or iii)rejected.
If there are controversies in the results of two external arbitrators, the Internal Editorial
Committee shall make the final decision on the acceptance or rejection of the document in
question.

C. Manuscript format

1. The articles can be sent either in Spanish or English to the following email: revista.
lajed@acad.ucb.edubo. The Good Practices Commitment should be attached to the
articles. This file can be downloaded from the web page: wwwiisecucbedubo orit can

be asked to the editor via email. The documents may also be sent in some magnetic
media and handwritten:

Instituto de Investigaciones Socio-Econdmicas
Bolivian Catholic University “San Pablo”

Av. 14 de septiembre 4836

La Paz, Bolivia

Casilla No. 4850

2. The Institute of Socio-economic Research reserves the right to publish articles that
are written in languages other than Spanish or English depending on the rigor and
relevance of them.

3. The document must be presented in Microsoft Word, paper size 8.5 x 11 inch, Times
New Roman, font size 12 and line-spacing of 1.5. The tables and charts used must also
be added to a Microsoft Excel file for editing purposes, as well as the used data. All
pages must be numbered consecutively. Titles and subtitles must be numbered with
Arabic and bold numbers (ex.: 1. or 2.1 or 2.1.1). Both titles and subtitles must be
placed on the left side of the page.

4. 'The first page must include the following information: i) the title of the document (in
Spanish and English), ii) the name or names of the author(s) followed by a “+” calling
a footnote that contain information about their affiliation (title, position, institution,
physical address and contact address), iii) an abstract of no more than 150 words
in both languages (Spanish and English), iv) the JEL code (s) (up to S codes can
be attached to the document) and v)the keywords in both languages (Spanish and

246


mailto:revista.lajed@acad.ucb.edu.bo
mailto:revista.lajed@acad.ucb.edu.bo
http://www.iisec.ucb.edu.bo

10.

11.

English). The first page must also specify in a footnote the research funding sources (if
itis the case) and/or whether the investigation is a part of a wider project.

The following page must include the title of the study albeit omitting the authorship to
ensure anonymity during the evaluation process.

The extension of the document shall be 35 pages (maximum) including:
bibliographical references, annexes, tables/charts, figures/graphs and photographs.
The footnotes must be listed consecutively according to the text as superscript and in

Arabic numerals. They should be in Times New Roman size 10, simple line-spacing
and justified.

Formulas must be processed in the Microsoft Word Equation Editor. They must also be
listed consecutively according to the text as: (1), (2), etc. on the right side of the page.
The figures/charts, photographs and tables/charts must follow the APA standards
and should be presented in high definition for better editing process.

Bibliographic references must follow the APA regulations and must be numbered
consecutively with Arabic numerals on the left side according to the page margin and

in alphabetical order.

All documents must include an Excel file with graphics and data used.

3. For the External Editorial board

The articles of the LAJED journal should be submitted for evaluation to professionals

specialized in the subject of each article. All the evaluators will be handed a form that includes

all the aspects that according to the Editorial Committee must be complied by the articles

to be published in the journal. The evaluators will assess the degree of compliance of these

aspects and will eventually give an opinion on the quality of the article in a written note. Some

aspects that the evaluator should take into account are:

1.
2.
3.

Originality and innovation of the article.
Relevance of the article to the current situation.

Clarity of the text, even for non-experts in the subject (shall include the evaluation of
spelling and writing, in order to improve the quality of the article).

Scientific rigor and well-founded conclusions.

5. Any objection, comment or criticism must be clearly formulated in writing,
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6. The final decision of the arbitrator, accepting or rejecting the item must be supported
by the respective arguments in writing,

7. The evaluator must bear in mind that other evaluators of the same article may have
different viewpoints, and that the Editor will take the decision to publish it on the basis
of reports with different recommendations. Therefore, it is very useful for the editor
that the reasons behind the decision of the Examiner are clearly established.
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