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RESUMEN

La importancia de la infraestructura en la economia boliviana es determinante
para el crecimiento de largo plazo, esto se debe al efecto multiplicador y a que
todos los agentes economicos pueden utilizarla. En primer lugar es preciso
entender que la infraestructura es el conjunto de estructuras, equipos e
instalaciones de una larga vida util, utilizados por los agentes econdémicos,
hogares y por los sectores productivos de la economia. Abarca las areas de
transporte, energia y telecomunicaciones y los sistemas de abastecimiento de
agua potable y saneamiento. También puede incluir la infraestructura social en
escuelas, hospitales y otros edificios, e instalaciones para la prestacion de los
servicios sociales. La gestion de la infraestructura comprende: construccion,

financiacion, explotacion/operacion, mantenimiento, regulacion y control.

El capitulo I, estd orientado a introducir la investigacion en el sector
infraestructura y sus determinantes, el capitulo Il, brinda el marco teorico,
referencial e historico para el analisis dela infraestructura, el capitulo Il ofrece
un diagnostico referencial de Bolivia de 1990 a 2013, el capitulo IV desarrolla un
modelo econométrico detallado en su estimacién asi como en su relevancia,
finalmente el capitulo V presenta las principales conclusiones y

recomendaciones otorgadas por el presente documento.



I. INTRODUCCION

La infraestructura es el conjunto de estructuras de ingenieria, equipos e
instalaciones de larga vida dutil, utilizados por los hogares y por los sectores
productivos de la economia. Abarca las &reas de transporte, energia y
telecomunicaciones y los sistemas de abastecimiento de agua potable y
saneamiento. También puede incluir la infraestructura social en escuelas,
hospitales y otros edificios, e instalaciones para la prestacion de los servicios
sociales. La gestion de la infraestructura comprende las siguientes actividades:
construccion, financiacion, explotacion/operacién, mantenimiento, regulacion y

control. Los gastos en construccion constituyen la inversion en infraestructura®.

El sector publico, tradicionalmente, ha sido el encargado de todos estos
aspectos de la gestion. Sin embargo, el sector privado puede asumir parcial o
totalmente una o mas de esas actividades. Por consiguiente, los papeles
desempefiados por el sector publico y el privado pueden ser muy diversos. La
forma como se desarrollen esas actividades dependera, entre otras cosas, de la
propiedad de la infraestructura, que puede ser publica o privada, dependiendo
de si la construccion ha sido inversién publica o privada. Las diferencias mas
importantes en la practica tienen que ver con la forma de combinar la propiedad
con la explotacion. Las principales opciones son:

» Propiedad y explotaciébn por una empresa o un departamento del sector
publico;

» Propiedad del sector publico y explotacion contratada con el sector privado
(por ejemplo, mediante concesion de los derechos de explotacion); y

» Propiedad y explotacion por el sector privado.

1 . . I
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II. JUSTIFICACION
i)  Justificacién tedrica

La investigacion acerca de los determinantes del crecimiento y su principal
efecto principal de acuerdo al orden de infraestructura. En este sentido a
través de la presente investigacion se pretende desarrollar sustentos tedricos
para explicar la inversion en infraestructura en economias pequefias con

mercado abierto tal como es el caso de la economia boliviana.

i) Justificacion social

La economia boliviana se ha caracterizado por mantener una tradicibn mono
productora, en este contexto la presente tesis pretende generar una
investigacion a nivel universitaria para identificar los factores determinantes en
la inversién en infraestructura en las ultimas décadas y su efecto sobre el

crecimiento econémico.

iii) Justificacion académica

Las deficiencias de infraestructura son un obstaculo para la competitividad de
muchas empresas. Las deficiencias en la provision de electricidad son un
obstaculo para el funcionamiento constante de las empresas privadas Yy la falta
de infraestructura de transporte es una limitacion para toda la poblacion y para
todas las empresas privadas. Las deficiencias en la infraestructura de
transporte contribuyen a elevar los costos logisticos de las empresas. Mediante
la presente tesis se pretende generar una investigacion académica que permita

cuantificar estos fendmenos sobre el crecimiento econdmico.

11



CAPITULO |
MARCO METODOLOGICO

1.1 DISENO TEORICO
1.1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Los sectores de infraestructura presentan grandes retos, tanto a nivel privado
como publico. Algunas areas de la infraestructura, como la de transporte, han
mejorado en cobertura y calidad al ritmo en que lo hicieron los sectores de
electricidad o telecomunicaciones. Por otro lado, a pesar de los progresos, hay
grandes brechas en cobertura y calidad con respecto a los departamentos que

se encuentran fuera del eje central de Bolivia.

Mejorar la cobertura y calidad de los servicios de infraestructura es condicion
necesaria (aunque no suficiente) para acelerar las tasas de crecimiento, la
investigacion tratara de analizar estos efectos de la inversion en infraestructura
a nivel nacional. Los importantes avances desde la década de 1990, se han
debido en buena parte a la participacion del sector privado en distintos aspectos
de la gestion de los sectores de infraestructura, conjuntamente, los sectores
publico y privado deben gastar mas y mejor en infraestructura de lo que fue el

patrén en las décadas de 1990 y 2000.

La infraestructura es imprescindible para el crecimiento economico y la
productividad. Especialmente en regiones de Bolivia con escaso desarrollo, la

infraestructura contribuye a:

» Ampliar los mercados,
» Elevar la inversion privada, y

» Disminuir los costos de produccion.

12



Las inversiones en infraestructura promueven la inversion privada y el

Crecimiento porque:

Aumentan la vida util del capital privado,
Hacen posible aprovechar economias de escala,
Mejoran la productividad laboral, y

Ayudan a aumentar el capital humano a través de la

YV V. V VYV V

Educacion y la salud.

Esto no significa que los gastos de inversion en infraestructura se traduzcan
siempre en mayor crecimiento. Eso depende de la eficiencia del gasto, que a su
vez es funcion de factores como la seleccion de proyectos, la eficiencia en la

adquisicién, y el control de la corrupcién.

El sector privado puede jugar un rol en distintas actividades de la gestiébn y en la
propiedad de la infraestructura. La participacion del sector privado en
condiciones sostenibles econdmica y politicamente es mas factible si hay un
cierto equilibrio entre los riesgos y la rentabilidad de los proyectos. Una buena
asignacion de los riegos, la estabilidad de las normas y diversas caracteristicas
de los marcos regulatorios pueden ayudar en este proposito. Para lograr tal

cosa, el gobierno debe cumplir con lo siguiente:

» Responsabilizarse de regular y supervisar los servicios de
infraestructura,

» Mouvilizar recursos financieros para hacer parte de las inversiones, y

» Brindar apoyo a los mas pobres para que tengan acceso a los

servicios, sin sacrificar la viabilidad financiera de las empresas.

13



1.1.2 OBJETIVOS

1121

1.1.2.2

>

Objetivo General

Cuantificar el efecto de la inversién en infraestructura sobre el

crecimiento econémico de Bolivia.

Objetivos Especificos

Elaborar un modelo de abstraccion de la coyuntura econémica actual

y los efectos de la inversion en infraestructura.

Analizar la inversibn en infraestructura y sus principales

determinantes.

Determinar la sensibilidad de la inversién en infraestructura en la

economia boliviana.

1.1.3 HIPOTESIS

De acuerdo a la problemética central, se considera la siguiente hipotesis:

“Una economia con una sodlida inversién en infraestructura promueve el

crecimiento econdmico porque reduce los efectos en periodos recesivos y atrae

a la inversion privada”

El modelo tedrico que explica la incidencia de las variables econémico-financieras,

consta de una variable dependiente y de seis variables independientes, presenta

una forma funcional de la siguiente forma:

Y = f(X)+U

14



1.1.4 VARIABLES
1.14.1 Variable Dependiente (Y)

» Y Tasa de variacion del PIB

1.14.2 Variables Independientes (X)

» INVINFP:: Inversidn en infraestructura del sector publico.

> INVINF¢: Inversién en infraestructura del sector privado.
> INV¢: Inversion total.

» SPPIB;: Déficit fiscal primario.

» E Tipo de cambio.

» BIN;: Politicas fiscales que orienten la inversion en infraestructura.

1.2 DISENO METODOLOGICO
1.2.1 METODO

Se procedera a la recopilacion de datos relacionados con el tema de investigacion
a través del método inductivo?, para describir y analizar elementos importantes
para el estudio de la inversion en infraestructura en Bolivia y su causalidad en el

crecimiento econdémico.

Hernandez, Roberto “Metodologia de la Investigacién” Ed. McGraw -
Hill 1996

15



1.2.2 TECNICAS
La técnica utilizada para evaluar la hipotesis sera mediante instrumental
economeétrica, de esta forma se pretende realizar un analisis no solamente teorico,

sino también avalar la investigacion mediante técnicas actuales de prediccion.

1.3 DELIMITACION
1.3.1 DELIMITACION ESPACIAL

La presente tesis toma como objeto de analisis de la inversion en infraestructura

en el contexto boliviano.

1.3.2 DELIMITACION TEMPORAL

El periodo de analisis corresponde los afios 1990 a 2012.

16



CAPITULO I
MARCO DE REFERENCIA

2.1 MARCO HISTORICO

La cobertura y la calidad de la infraestructura han mejorado en la mayor parte
de los sectores y paises de América Latina y el Caribe desde la década de
1990. Ha habido considerables mejoras en el acceso a telecomunicaciones,
electricidad, agua y saneamiento. El Unico sector en que la cobertura no ha

mejorado considerablemente es el sector vial”.

Los mayores aumentos de cobertura se dieron en telecomunicaciones, al pasar
de seis teléfonos por cada 100 habitantes en 1990 a, aproximadamente, un
teléfono (fjo y movil) per capita en 2008.También hubo ampliaciones
sustanciales en la cobertura de electricidad: mientras que 30% de la poblacion
carecia de servicio eléctrico en 1990, en 2009 se llegé a una tasa de cobertura
de 93,4%.

Cuadro Nol: Evolucién de indicadores en Latinoamérica

1990 1995 2000 2005 2008
Teléfonos fijos y celulares (por cada 100 habintantes) 6,3 99 26,9 61,6 99,1

Electrificacion (porcentaje de poblacidn con acceso) 70 n.a 87 a0 93,4

Agua potable (porcentaje de poblacidn con acceso)

Total 85 B8 90 92 93

Urbana 95 o5 96 o7 97

Rural 63 68 7 77 80
Instalaciones sanitarias (porcentaje de poblacidén con acceso)

Total 69 72 75 78 79

Urbana 81 23 84 26 86

Rural 39 43 48 52 55

Fuenta: Banco Mundial (2011). World Development Indicators en linea. Acceso en marzo de 2011. Worl

Energy Outlook 2010. Acceso en Marzo 2011.

Mota: El dato de electrificacidén de 2008 corresponde a 2009,

3 . . L
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La cobertura de los servicios de agua se elevo de 85% de la poblacion en 1990
al 93% en 2008 y la de instalaciones sanitarias pasé de 69% a 79%, con
aumentos muy sustanciales en las zonas rurales. Las tasas de cobertura
alcanzadas por América Latina y el Caribe son semejantes a las de otras

regiones del mundo en desarrollo por fuera de Africa y Asia Meridional.

Se observa un patrén semejante en materia de productividad en la provision de
los servicios de infraestructura. En distribucién eléctrica, la productividad laboral
se duplico desde 1995, y en agua, la productividad casi se duplico, al pasar de
252 conexiones por empleado a 425 en 2006. En telecomunicaciones, el
aumento de productividad de los trabajadores fue de siete veces entre 1995 y
2007°.

2.2 MARCO LEGAL

El Sistema Nacional de Proyectos (SNP), se instituyé en octubre de 1974 el
mismo que pretendia dar solucién a problemas en la inversion detectados en

ese momento, como por ejemplo:

» La carencia e insuficiencia en cantidad y calidad de proyectos de
inversion.

» La falta de claridad entre las decisiones de inversion y las politicas
trazadas por los gobiernos.

» La Ausencia de una norma general para la preparacion, evaluacion y

control de proyectos en el sector publico generalizado.

En la realidad, el SNP dejo de tener vigencia, porque las autoridades tomaron
decisiones adoptadas de acuerdo a su criterio de excepcion. El resultado de

4 . . I
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estas decisiones generod proyectos del tipo obsoleto y sobredimensionado y no
acorde a la realidad, que se caracterizaban por sus efectos no acordes a la

realidad y débiles en sus impactos, que en general significaba:

Financiamiento de proyectos que no reportaban beneficios al pais.
Desigualdad en la asignacion de los recursos.

Ausencia de criterios para la toma de decision.

Falta de responsabilidad por asignacion de recursos.

Proyectos al margen de planes de desarrollo previamente definidos.

YV V. .V V V V

Decisiones centralizadas y lejanas del nivel local.

En este sentido las reformas estructurales de primera generacion implantadas
en Bolivia desde 1985, a causa de fendmenos econémicos como por ejemplo la
hiperinflacion derivaron en un conjunto de medidas econdémicas, una de estas
desarrollaron un conjunto de acciones destinadas a la modernizacion de la
gestion publica y a la formacion de sistemas administrativos que regulen el
movimiento del Estado en diferentes areas. Uno de los esfuerzos de
modernizacién tiene relaciéon con el objetivo de mejorar la eficiencia en la
asignacion de los recursos de inversion en el sector publico, destinados a
ampliar y mejorar la capacidad del Estado para proveer de servicios basicos e
infraestructura fisica. Para ello, se establecio el Sistema Nacional de Inversion
Publica (SNIP), cuyo desarrollo conceptual e implantacion se inician en 1987.El
SNIP introduce dos criterios que le otorgan una naturaleza diferente respecto a

Su antecesor y estos son:

» “Descentralizacion operativa con centralizacion normativa”. Esto significa
que al Ministerio de Planeamiento se le asignd la Coordinacion de las
tareas de planificacién y elaboracion del Programa Nacional de Inversion
Publica, de acuerdo a los lineamientos de estrategia y planes nacionales
de desarrollo y de la politica econémica vigente; por otro lado, debia

19



establecer normas y procedimientos en concordancia a las tareas
descentralizadas. En este sentido, los problemas de identificar, evaluar,
jerarquizar 'y controlar las inversiones, serian atribuciones y
responsabilidad de las Cabezas Sectoriales y Regionales, que en

coordinacion con sus respectivas unidades dependientes.

» “El proceso de inversion como unidad del sistema”, El SNIP considera las
inversiones desde su etapa de identificacion o idea, la formulacién de la
iniciativa, su evaluacion, la asignacion de prioridades respecto de otras
iniciativas, la ejecucion y su respectivo seguimiento y evaluacién. Desde
entonces, se han operado varios cambios en el marco juridico,
institucional y funcional en el que se desarrollan los programas de

inversion publica del pais.

En el afio 1990, la promulgacion de la Ley 1178, denominada Ley SAFCO, crea
los Sistemas de Administracion y Control ademas reconoce la vigencia de los
Sistemas Nacionales de Planificacion (SISPLAN) e Inversion Publica (SNIP). De
esta manera, se institucionaliza el SNIP y se otorga al Ministerio de
Planeamiento y Coordinacion (MPC) su conduccién como érgano responsable

de este sistema.

En septiembre de 1993 se promulga la Ley 1493 de Ministerios, el mismo que
transfiere la responsabilidad del ministerio de Planeacion y coordinacion del
SNIP al Ministerio de Hacienda. De esta manera, se integra el SNIP con los
sistemas de Administracién Financiera del Estado y se descentralizan las
funciones de la inversion publica y el financiamiento externo, basandose en

criterios de acuerdo a los sectores.

Posteriormente, se difunden las reformas denominadas de segunda generacion,

en abril de 1994 y julio de 1995, se promulgan las Leyes 1551 y 1654 de
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Participacion Popular y Descentralizacion Administrativa respectivamente, las
cuales establecen un nuevo marco institucional y de competencias que rige la
inversion publica regional y local. En dicho marco se incorporan al SNIP mas de
300 Gobiernos Municipales, incluso se transfieren a los Municipios y
Prefecturas nuevas tareas, competencias y recursos publicos para su
cumplimiento. Con la Ley N°1788 de Organizacion del Poder Ejecutivo
promulgada en septiembre de 1997 y sus Decretos Reglamentarios, se
fortalece al Ministerio de Hacienda como ente principal y administrador del
SNIP.

La Normativa Basica del Sistema Nacional de Inversion Publica considera:

Articulo 1: Concepto

El Sistema Nacional de Inversion Publica (SNIP) es el conjunto de normas,
instrumentos y procedimientos comunes para todas las, entidades del sector
publico, mediante los cuales se relacionan y coordinan entre si para formular,
evaluar, priorizar, financiar y ejecutar los proyectos de inversion publica que, en
el marco de los planes de desarrollo nacional, departamentales y municipales,
constituyan las opciones mas convenientes desde el punto de vista econdémico

y social.

Articulo 2: Objetivos del SNIP

Son objetivos del SNIP:

» Lograr una eficiente asignacion y administracion de los recursos
publicos destinados a la inversion, maximizando sus beneficios socio-
econdémicos.

> Establecer las metodologias, parametros y criterios para la
formulacién, evaluacion y ejecucion de proyectos que deberan aplicar
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las entidades del sector publico para el desarrollo de sus Proyectos
de inversion Publica.

> Establecer los procedimientos por los cuales los proyectos de
inversion Publica, accederan a las fuentes de financiamiento interno y
externo y se incorporaran al Presupuesto General de la Nacion.

> Establecer los procedimientos para el cofinanciamiento de proyectos
de inversion entre las entidades publicas y el Gobierno Central.

» Asegurar la disponibilidad de informacion actualizada, oportuna y
confiable sobre la inversion publica.

» Asegurar una permanente coordinacién y complementacion entre el
SNIP, el Sistema Nacional de Planificacion y los otros sistemas

establecidos en la Ley 1178.

Articulo 3: Ambito de Aplicacién

Las presentes normas son de uso y aplicacion obligatoria por parte de todas las
entidades del sector publico comprendidas en los articulos 30 y 40 de la Ley
1178, que realizan actividades de inversién publica bajo la responsabilidad de la
maxima autoridad ejecutiva y de todos los servidores publicos que participan en

los diferentes procesos.

Articulo 4: Niveles Institucionales

El SNIP considera los siguientes niveles institucionales, segun el Clasificador
del Sector Publico del Sistema Integrado de informacién Financiera.

» Nacional: Que comprende a todos los Ministerios, las Secretarias

Nacionales, entidades descentralizadas, empresas publicas y fondos

de inversién y desarrollo que canalizan recursos para la inversion

publica sectorial.
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> Departamental: Que comprende a todas las Prefecturas
departamentales y sus Entidades Dependientes que canalizan
recursos para la inversion publica regional.

» Municipal: Que comprende a todos a los Gobiernos Municipales y sus
Entidades Dependientes que canalizan recursos para la inversion

publica local.

Articulo 5: Organo Rector del SNIP

El Organo Rector del SNIP es el Ministerio de Hacienda a través de la

Secretaria Nacional de Inversion Publica y Financiamiento Externo.

Articulo 6: interrelacion con Otros Sistemas

El SNIP se debe interrelacionar con los sistemas establecidos por la Ley 1178

de la siguiente manera;

» Tomar como marco de referencia para los Proyectos de Inversién de
las entidades publicas, los Planes de Desarrollo y la programacién de
mediano plazo resultantes del Sistema Nacional de Planificacion.

» ElI Programa de Inversion Publica debe formar parte de la
programacion integral de las operaciones de las entidades publicas,
segun lo sefalado en las Normas Basicas del Sistema de
Programaciéon de Operaciones.

» Los Proyectos de Inversion incluidos en el Programa de Inversién
publica, deben incorporarse en los presupuestos de las entidades
publicas y en el Presupuesto General de la Nacion (PGN),
cumpliendo las Normas Basicas del Sistema de Presupuesto.

» Las entidades puablicas deben realizar sus operaciones de

contratacion y adquisiciones para los Proyectos de Inversion, en el
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marco de las Normas Bésicas establecidas por el Sistema de
Administracion de Bienes y Servicios.

» Toda gestidn y contratacion de créditos para el financiamiento de
Proyectos de Inversion, debe realizarse dentro de los limites y
condiciones establecidos por el Sistema de Tesoreria, y Crédito
Publico.

» EI Sistema de Contabilidad Integrada incorporara las transacciones
presupuestarias, financieras y patrimoniales de los resultados del

cumplimiento de los proyectos de inversion.

2.3 MARCO TEORICO

La relacién entre infraestructuras y crecimiento ha sido ampliamente tratada en

la literatura econémica con los siguientes resultados generales”:

» La inversion en capital publico en infraestructuras esté ligada a una
mayor productividad y a un ritmo mas alto de crecimiento econémico,

aunqgue a veces la relacién de causalidad sea dificil de precisar.

» El efecto de la nueva inversion no es independiente del nivel de
dotacion. Los efectos son de mayor magnitud cuando las redes
basicas estan aun en construccion, lo que nos recuerda que la ley de

rendimientos decrecientes aparece tarde o temprano.

» Si distinguimos por tipos de infraestructuras, las de transporte suelen

tener un efecto mayor.

5Véanse, entre otros, Gramlich (1994) y de la Fuente (2000)
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» La idea de estimular la economia mediante un aumento del gasto
publico y no mediante un aumento de la demanda privada (conseguida
mediante un recorte en los impuestos) se basa en los multiplicadores
del modelo keynesiano mas elemental. Aumentar el gasto publico
tiene un mayor efecto sobre la produccién que reducir los impuestos

en igual cuantia.

Segun Keynes la fragilidad de la respuesta neoclasica a la pregunta respecto a
¢como elevar el nivel de inversion? El considera necesario examinar el impacto
del consumo sobre el nivel de inversion. Su critica a la funcion de ahorro

neoclasica, S(r), radica en que ésta le da demasiado peso a la influencia de la

tasa de interés sobre la propension a consumir y su corolario la propension al
ahorro, siendo que la variacion en el nivel de ingreso tiene mas influencia sobre
el ahorro, pues éste ultimo sale de un nivel de renta dado. Su analisis del
equilibrio entre ahorro e inversion, sustentado la tasa de interés, muestra que
hay mas incégnitas que ecuaciones. El equilibrio s6lo se puede determinar si
I(r) se desplaza a 1'(r) y el ingreso no cambia, o sea, si S=5(Y,r)=5(r), lo
cual no tiene sentido econémico porque la idea de una renta constante no es
compatible con el hecho de que ambas curvas pueden desplazarse
independientemente una de la otra. Si alguna de estas curvas se mueve el
ingreso se modificard y todo el argumento construido bajo el supuesto de un

ingreso dado se colapsa. Por lo tanto, es una teoria indeterminada®.

Otra teoria importante para entender la inversién y su efecto en el crecimiento
econdémico es la teoria de Harrod, esta teoria considera tres supuestos en los
que baso su teoria son: a) el principal determinante del nivel de ahorro en una
economia es su nivel de ingreso, b) la tasa de incremento del ingreso es un
determinante importante de su demanda de ahorros, c) la demanda es igual a la

oferta. Harrod distingue que las fluctuaciones en la trayectoria de crecimiento y

6 Pelaez, jose. “Keynes: teoria y politica”
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las fluctuaciones durante lo que ahora se conoce como ciclos de negocios, son
cosas distintas, sin embargo, creia que ambos fendémenos deberian ser

estudiados conjuntamente.’

La Ecuacion Fundamental del modelo esGw=s/C, donde GW es la tasa de
crecimiento permitida (“warrantedrate of growth”) de la economia, s es la tasa
de ahorro o la fraccion del ahorro con respecto al PBI, C es el valor del
incremento de capital por unidad de incremento del producto (AK/AY) que
puede ocurrir, digamos, en condiciones ideales. Aqui es facil observar que el

principio de aceleracion es un componente central de la teoria.

El modelo puede ser derivado de la siguiente manera. Partiendo de la condicion
de equilibrio en la que la demanda iguala a la oferta, establecemos que el
ahorro iguala a la inversion. El ahorro es una fraccion s del ingreso, mientras

gue la inversion es el incremento en el stock de capital. Es decir,
sY=1=AK
Si escribimos esta ecuacion como Y=I/S se aprecia el rol que la teoria del

multiplicador tiene en esta teoria. Dividiendo ambos lados de la ecuacién 1)

entre el cambio en el nivel de ingreso, AY , obtenemos,

YA
AY AY
., : Y L
Esta ecuacion puede ser reescrita como Y—ZR:G, que es la ecuacion
aY

fundamental mencionada lineas arriba. Debido a queAK/AY es constante, esta

ecuacion puede aproximarse con la siguiente formulacion®:

! “[...] the trend of growth may itself generate forces making for

oscillation..But it may be that the attempt to explaint the trade cycle
by exclusive reference to them is an unnecessary tour de force. The
study of the operation of the forces maintaining a trend of increase
and the study of lags should go together”

Y AK-KAY AK K

0, es decir, —=_—_—

831 K/Y es constante, entonces, A(K/Y)= .
Y2 AY Y
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S

G= g
Y

2.3.1 Inversion en infraestructura y Crecimiento Econémico

El PIB es de interés porque, aunque no mide directamente el bienestar de la
poblacion, es un indicador de la produccion de bienes y servicios al interior de un
pais, lo que eventualmente podria estar asociado con el bienestar general de la
poblacién. Desde ese punto de vista, una de las metas de las naciones es
aumentar sus tasas de crecimiento econdmico (crecimiento del PIB). La pregunta
que surge es ¢qué factores permiten a los paises aumentar sus tasas de
crecimiento economico? La literatura al respecto indica que uno de estos es la

tasa de inversion de la economia.

La idea de la tasa de inversibn como motor de crecimiento econémico puede
surgir por varias razones. En primer lugar, una mayor tasa de inversién puede
aumentar la tasa de crecimiento de un pais porgue puede asociarse con una
mayor tasa de ahorro y con una mayor acumulacién de capital, el cual
posteriormente es utilizado para aumentar el nivel de produccion de bienes y
servicios del pais y, por lo tanto, del PIB. En segundo lugar, mientras mayor sea el
stock de capital fisico, otro tipo de inversiones como inversion en capital humano
(educacion) pueden pasar a ser mas rentable al existir mas capital fisico donde

puede aprovecharse estas Ultimas inversiones.

La transmisién de la inversién publica hacia el crecimiento econdémico admite
varios canales. En primer lugar, la mayor inversion publica es un mecanismo para
aumentar el capital (fisico) del sector publico, y éste ultimo puede ser considerado
en algunos casos como insumo de produccion para el sector privado. Es el caso
de inversion publica en instituciones como policia, Fuerzas Armadas vy

administracién de justicia; es decir, instituciones que ayudan al establecimiento del
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orden publico, lo que genera una externalidad positiva para el sector privado. En
segundo lugar, la inversion publica puede contribuir a disminuir los costos de las
empresas privadas. Es el ejemplo de inversion en infraestructura que facilita la
operacion del sector privado al disminuir sus costos de operacion e incentivar la
entrada de nuevas empresas. Todo esto finalmente redunda en aumentar el

crecimiento econémico del pais”.

2.3.2 Desplazamiento de la inversion publica

El desplazamiento de la inversidén publica (crowding-in) corresponde al caso en
gue los aumentos de inversion publica producen incentivos para que también se
aumente la inversion privada. Esto ocurrird en la medida que existan

complementariedades entre inversion publica e inversion privada.

El desplazamiento (crowding-out) sostiene lo contrario, esto es que la inversion
publica desplaza a la inversion privada. Esta hipotesis se basa en primer lugar,
en la posibilidad de competencia por fondos en el mercado financiero entre el
sector publico y el sector privado. En ese caso, la expansion del sector publico
deja menos espacios al sector privado para financiarse y disminuye la inversion
de este sector. En segundo lugar, un aumento de la inversion publica es
analogo a un aumento en la demanda total por bienes y servicios en la
economia, lo que produce un desequilibrio entre oferta y demanda de bienes, lo
gue debe ser re-establecido por medio de aumentos en la tasa de interés que
deprimen la demanda de los privados por bienes y servicios, y en particular,
deprime la inversion realizada por los privados. Es asi que un aumento de la

inversion publica podria aumentar la inversion total, y afectar positivamente el

Cerda, R. (2009) Theimpact of fiscal expenditureontheduration and
theintensity of economic crises: LatinAmerica 1900-2000- se encuentra
ademds que el gasto fiscal tendria un efecto positivo adicional durante
periodos de crisis, que serviria como atenuador de las caidas de PIB
durante estos periodos.
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crecimiento econdémico, en la medida que el efecto crowding-out no fuese
demasiado grande. En particular, que el efecto crowding-out fuera tal que por
cada peso de inversion publica se desplazara menos de un peso de inversion

privada.

Las variables que influyen en la posicion de la curva IS son el consumo (C), la
inversion (1), el gasto publico (G), las exportaciones (X), el ahorro (S), las
importaciones (M) y el tipo de cambio (e). La representacion gréafica se describe

a continuacion:

Gréafico No. 1: Efectos de lainversién medida a través de la curva IS
S+M S+M
S+M

S+M=I+X

|

|

i
Yo [+G+X

|

|

________'_\.<________r_____
<

0 Yo Y1 Y [+G+X
Fuente: Macroeconomia de Dornbusch y Fischer
Elaboracion: Propia
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» Un incremento de la inversién publica, produce que la curva del
cuadrante 3 se desplaza hacia la derecha, haciendo que la curva IS
se desplaza también hacia la derecha.

» Un decremento de S o M hace que la curva del cuadrante 1 se
desplace hacia o abajo, provocando a su vez un desplazamiento de
la curva IS hacia la derecha.

Por tanto, la curva IS sufrira desplazamientos cuando varien las variables

anteriormente mencionadas.

2.3.3 Politica fiscal

Para entender la economia, se utlizan modelos —teorias que simplifican la
realidad con el fin de revelar como las variables exdgenas influencian las variables
enddgenas. La habilidad en la economia esta en juzgar cuando un modelo
muestra mejor las relaciones econdémicas. Un factor crucial previo antes de
escoger un modelo es suponer si los precios son flexibles o fijjos. Muchos
economistas creen que los modelos del mercado libre describen la economia en
el largo plazo donde los precios son flexibles, aunque los precios son fijos en el

corto plazo. (Mankiw, 1999).

Los problemas macroecondmicos salpican toda la primera pagina de los
periodicos y reciben mucho cubrimiento en la television porque tienen que ver en
Ultimas con la inflacion y el desempleo. Otras hay situaciones mas especificas
sobre el comportamiento de los negocios, la relacion de oferta y demanda de

bienes y servicios corresponden al enfoque microeconomico.

En un enfoque tradicional, de la economia clasica del siglo XIX, se consideraba
gue la realidad econémica se regia fundamentalmente por la oferta y la demanda,
gue determinaba el valor o precio de un bien o servicio. Si habia desempleo,
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entonces el precio de la mano de obra —los salarios- caeria hasta el punto en que
fuera rentable para los empleadores contratar mas gente.

En este enfoque el problema del desempleo se veia como un excedente de mano
de obra, el cual se corregiria por la interaccion de la oferta y la demanda. El
desempleo se consideraba un problema que se soluciona por si mismo. Un
desempleado estaria dispuesto a bajar indefinidamente sus expectativas de
ingreso para que lo contrataran. Asi, el desempleo era tedricamente imposible

porque se ajustaria a la oferta y demanda.

Sin embargo, en la realidad los salarios no caen hasta el punto en que todos
estén empleados. Los salarios no son flexibles hacia abajo porque se requiere un
minimo poder adquisitivo, cuando la gente se acostumbra a cierto salario rehtsa

un empleo con menor salario, y existen limites institucionales.

Ademas, si usted esta desempleado, no esta produciendo. De tal modo que la
economia no estara operando a plena capacidad. Pero igualmente importante es
el hecho de que usted no estd comprando. Por lo tanto, cuando esta
desempleado, también esta por debajo de su consumo.

En épocas de desempleo prolongado, como la que se vivié en tiempos de la gran
depresion economica mundial y que sirvieron para la critica al modelo de
economia clasica (hoy conocida como neoliberal), se trataba el desempleo como
un excedente del mercado laboral, un problema que se corregiria por si mismo
como resultado de la oferta y la demanda. La competencia por puestos de trabajo
entre los trabajadores desempleados reduciria los salarios, y con el tiempo se

restableceria el pleno empleo. Sin embargo el desempleo seguia.

La teoria econdémica y la realidad econémica estaban en conflicto. Asi que Keynes
desarroll6é una nueva teoria, su teoria general.
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Keynes argumentaba que el pleno empleo era un caso especial. Para que la
economia opere a pleno empleo, si es que podemos suponer que el pleno empleo
es un estado deseable, se requieren acciones conscientes de politica por parte
del gobierno. Si usted quiere reducir la tasa de inflacion, puede recortar el gasto
gubernamental, aumentar los impuestos, reducir la oferta monetaria y promover el
ahorro con altas tasas de interés. Pero eso desacaloraria la actividad economica,
eliminaria empleos y aumentaria el desempleo. Todo lo que haga por reducir la
inflacion aumentara el desempleo, y todo lo que haga para reducir el desempleo

tarde o temprano llevara a mas inflacion

El sector publico interviene de dos maneras diferentes:

» En su caracter de administrador y hacedor de leyes: establece objetivos
econdémicos y selecciona los instrumentos apropiados para tales fines.
Elabora programas econdmicos generales y estrategias sectoriales.
Promueve determinadas actividades. Ademas debe proveerse los
recursos necesarios para su funcionamiento, para ello establece
impuestos que, de acuerdo a su cuantia e incidencia, tienen
determinadas consecuencias en la actividad econémica global. Esta es

la funcién directiva del estado.

» Como productor de bienes y servicios, participando de la oferta global

de la economia. Esta es la funcion productiva del estado.

Mediante su funcion directiva, el estado no crea valor en forma directa y si lo

restringe a traves de determinados tributos:

» Via demanda: impuestos al consumo.

» Via oferta: impuestos directos.
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Ademas, el estado puede indirectamente generar valor: concesion de subsidios,
otorgamiento de créditos, provision de infraestructura basica, dictado de normas

que favorecen la inversion, promocion de exportaciones.

La inversion para reposicion se ubica del lado de la oferta, porque constituye la
reproduccién simple del capital (reemplazo de medios de produccion obsoletos).

No adiciona mas activos a la economia.

La inversion de incremento, situada del lado de la demanda, es la reproduccién
ampliada del capital (incorporacion de medios de produccion). Esta inversion

aumenta los activos de la economia.

La inversion se desagrega entre la compra de medios de produccién para
expansion (inversion bruta interna fija) y el incremento de las existencias en las

empresas, 0 sea sus inventarios (variacion de existencias).

A partir de la inversion bruta interna fija se logra conocer lo invertido en una

nacion en construcciones, maquinarias, medios de transporte, herramientas, etc.

2.3.4 La Politica econdmica

La definicion y la utilidad que tiene para la teoria y los paises en su conduccion lo
que llamamos “politica econémica”. Sin duda un término ampliamente complejo y
dificil no solo a la hora de debatir sobre él sino también para disefarla y

ejecutarla.

La politica econdémica es la estrategia general que trazan los gobiernos en cuanto
a la conduccion econémica de un pais. Debido al incremento de la participacion
del sector publico en las economias modernas, y a la importancia que toda
decision fiscal o monetaria tiene para el conjunto de las actividades productivas, la
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politica econdémica se ha convertido en uno de los elementos centrales de la

politica en si.

La politica econdmica suele dirigirse a un numero bastante grande de objetivos,
muchas veces contradictorios entre si. Los gobiernos procuran alentar el
crecimiento, porque ello crea un clima de bienestar general que les proporciona
réditos politicos, asi como disminuir el desempleo, eliminar o reducir la inflacion y
satisfacer las aspiraciones de diversos grupos de presién que buscan intereses
particulares: sindicatos, asociaciones empresariales, importadores, exportadores,
grupos regionales, etc. Todo esto deriva en que resulte muy dificil encontrar en la
actualidad politicas econdémicas plenamente coherentes e integradas. La politica
monetaria, que incluye el control de la emisibn de moneda, es uno de los
instrumentos bésicos en politica econdmica, pues ella afecta la inflacion y las
tasas de intereses. Otro punto crucial es el presupuesto publico, que determina
los gastos a realizar y los ingresos que se obtendran durante un periodo
determinado: unos gastos mayores que los ingresos pueden obligar a incrementar
el endeudamiento, incurriendo en déficits fiscales que pueden a su vez llevar al
aumento de la emision monetaria y a la inflacion. El gasto publico puede
concentrarse en inversiones o en gastos corrientes, y debe atender generalmente
los considerables pagos por la deuda publica acumulada. El gasto publico, por
otra parte, incrementa la demanda agregada, por lo que se constituye en un
estimulo al crecimiento y un factor que tiende a disminuir el desempleo. El nivel
del gasto publico, por lo tanto, tiene una influencia directa sobre la inflacion y el
crecimiento econémico, aungue dicha influencia no es idéntica en cada economia

nacional en particular.

Lo relativo a la politica de impuestos, 0 sea al tipo de contribuciones que se
exigen a las empresas y a las personas naturales, forma parte de la politica fiscal
y se denomina politica tributaria. Dado que los impuestos son la principal fuente
de financiamiento de los Estados modernos, la politica tributaria debe tener una
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relacion estrecha con el presupuesto de gastos del Estado. Una carga excesiva
de impuestos tendera a reducir la actividad econdmica, eliminando los incentivos
a la inversion, pero unos impuestos muy bajos llevaran con mayor facilidad a

déficits fiscales, provocando asi la inflacion.

Otros elementos de la politica econdémica se refieren a la proporcién que asumiran
los gastos sociales, y a su distribucion entre diversos ministerios y programas; a la
tenencia 0 no de empresas del Estado, que puede llevar a politicas de
nacionalizaciones o privatizaciones, segun los casos; a la politica aduanera y, en
general, relativa al comercio exterior, que se denomina politica comercial; a la
politica de ingresos, que se basa en el cobro de impuestos pero incluye otros
factores, a los subsidios directos e indirectos, y a muchisimos otros aspectos,
entre los cuales no es el menos importante el constituido por las diversas
regulaciones legales que afectan de un modo directo a las actividades

econdmicas.

Mas alla de este conjunto de problemas parciales, que es preciso trabajar
coordinadamente para evitar efectos contradictorios que emitan sefiales confusas
a los agentes econdmicos, existe el problema de base referido a cuél es el papel
del Estado dentro del conjunto de la sociedad y, por ende, ante la actividad
economica privada. Este problema trasciende en parte la politica econémica, tal
como ésta se entiende normalmente, pero resulta de importancia para otorgarle
un fundamento solido: so6lo una posicion coherente en este sentido puede
garantizar la aplicacion de medidas que contribuyan a lograr los resultados
deseados. De alli que la politica econémica esté indisolublemente ligada con los
problemas de filosofia politica que abordan las diversas posturas ideoldgicas

existentes.

La politica econ6mica es la estrategia que formulan los gobiernos para conducir la
economia de los paises. Esta estrategia utiliza la manipulacion de ciertas
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herramientas para obtener unos fines o resultados econdémicos especificos.

Las herramientas utilizadas se relacionan con las politicas fiscal, monetaria,
cambiaria, de precios, de sector externo, etc. La politica monetaria, por ejemplo, a
través de las decisiones sobre la emision de dinero, puede generar efectos sobre
el crecimiento y dinamizacion econémica, la inflacion o las tasas de interés; la
politica fiscal, a través de las determinaciones de gasto publico e impuestos,
puede tener efectos sobre la actividad productiva de las empresas y, en ultimas,
sobre el crecimiento econdmico. La politica comercial, o de comercio exterior,
tiene efectos sobre los ingresos del Estado y, de esta forma, sobre el gasto que

éste mismo hace, etc.

En general, la intervencion del Estado se puede dar de muchas formas, sin
embargo, fundamentalmente, tiene el propdésito de modificar el comportamiento de
los sujetos econdmicos a través de incentivos, estimulos, beneficios tributarios,

etc., o de prohibir o limitar las acciones de estos sujetos.

Aunque en algunas ocasiones los objetivos buscados, al ser muchos, pueden ser
contradictorios, debe existir una coordinacion e integracion entre las diferentes

politicas, de tal forma que se produzcan los resultados esperados.

Los resultados buscados pueden ser en el corto y en el largo plazo. Los fines de
corto plazo buscan enfrentar una situacion actual; es decir, una coyuntura
econOmica actual, por lo tanto, las medidas son coyunturales. Las medidas de
largo plazo buscan otros tipos de finalidades, las cuales pueden afectar la
estructura econdmica de un pais, por lo tanto, son medidas estructurales. Las
medidas de corto plazo buscan enfrentar temas como la disminucion del
desempleo, la inflacién, etc., mientras que las medidas de largo plazo pueden ser,
por ejemplo: incentivar el desarrollo de un sector especifico de la economia
(agricultura, industria, etc.), buscar una mejor distribucién del ingreso, etc., todos
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ellos procesos que llevan tiempo para desarrollarse y que, en general, buscan el
bienestar de los habitantes del pais.

Ahora en una lectura del economista Richard Musgrave quien tiene trabajos sobre
teorias del sector publico, siendo este ultimo el responsable del manejo y
seguimiento de la politica economica, el mencionado autor sefala entre la

importancia del organismo las siguientes:

» Un sector publico que se encargue de proporcionar bienes sociales;

A\ 4

Un sector publico que garantice la distribucion de la renta 'y
» Un sector publico que consolide y oriente la estabilidad

macroecondmica.

Todo ello dejando claro que el mercado por si solo no se regula y que un sector
publico eficiente y eficaz contribuye con la conduccién de ese mercado. Ahora
bien, para que un sector publico pueda transmitir la confianza a la sociedad de
que su politica econdémica va encaminada a objetivos Unicamente sociales y no
partidistas e individualistas, debe presentar siempre un programa coherente y
consistente en el tiempo asi como también debe engendrar proyectos donde el
objetivo final sea satisfacer las necesidades colectivas resguardando el bienestar

social, que es el fin dltimo de toda politica econémica.

Detras de todas las argumentaciones de la politica econOmica que conduce el
sistema productivo (sector real), monetario, financiero, internacional, debe haber
siempre una sola razon o especie de norma por la cual debe regirse dicha politica,
siendo éste el punto central de su ética: la justicia. Sin embargo, la justicia es un
punto que ha desatado en antafio, debates en la historia econdmica, sociologia,
filosofia y politica, pues su ambigiiedad es producto de los valores sociales, pero

mucho mas alla, de los valores particulares.
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Finalmente, la politica econdmica no solo es una receta de medidas para tener
ciertos objetivos a corto plazo que solventan situaciones coyunturales; no se
podra crecer en la medida que no se disefien politicas de largo plazo con
objetivos més sociales y econdémicos que al final den resultados 6ptimos de
bienestar. Si esta es la conducta politica que se asume en un pais dado,
estaremos hablando de una politica econdmica humana, que centra su atencion al
individuo, que garantiza la distribucion de la renta para el individuo y que garantiza
la estabilidad macroecon6mica para seguir respaldando el crecimiento y el

desarrollo, que sustente la continuidad del sistema.

Sin embargo, es importante preguntarse ¢qué tipo de politica se ejecutan en
algunas regiones, por ejemplo como en Africa y aqui en Latinoamérica? ¢Una
politica partidista que satisface solo los intereses comunes?; o ¢politicas
individuales donde prevalece la comodidad, la lujuria y el enriquecimiento propio?;
0 ¢una politica egoista y vacia donde el poder supremo es el pilar de ella?..., es
dificil saberlo con certeza, pero lo que se puede llegar a deducir es que se duda

de que las politicas econdmicas sean completamente humanas y sociales...

Los planificadores de la politica econémica estudian el impacto, las causas y los
costos que suponen para la sociedad la inflaciébn, asi como las posibles
soluciones y consecuencias de las posibles medidas a tomar. Otro factor
importante de estudio es el desempleo que cuestiona para los gestores de la
politica econdmica porqué el mercado de trabajo presenta unos porcentajes
elevados de desempleo y las posibles medidas para tratar de reducirlo, ya que
ademas del alto costo social, el desempleo obliga a un incremento sustancial de
transferencias por parte del gobierno. El crecimiento es materia de un importante
analisis por parte de los planificadores de la politica econdmica, ya que un
crecimiento considerable de la produccién trae por si solo un gran aumento del
consumo, ingreso real, nuevos puestos de trabajo y el bienestar general de los
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individuos crece. Lo contrario ocurre cuando la economia no crece
suficientemente o incluso decrece. Ademas de estos componentes el déficit
presupuestario publico, esto es, la diferencia entre el gasto publico y los ingresos
publicos, aparece como una grave restriccion al momento de elaborar las politicas
econdémicas adecuadas, y se suele compensar con mas endeudamiento. Este
endeudamiento provoca un incremento presupuestario destinado al servicio de la
deuda, y un decrecimiento del presupuesto destinado a educacién, salud e
inversion. Otro factor es el déficit externo, provocado por la salida de dinero por
importaciones versus el ingreso de dinero por exportaciones, es decir un déficit en

la balanza de pagos influye en la elaboracién de politicas comerciales.

Para poner en practica las politicas macroecondmicas, las autoridades
econdémicas emplean un conjunto de variables denominadas instrumentos de
politica econémica, entre los que caben destacar: los impuestos, el gasto publico,
la cantidad de dinero y el tipo de cambio. Dependiendo de las circunstancias que
experimente una economia se elaboran politicas, encaminadas a fortalecer,

cambiar o ratificar politicas econémicas aplicadas con anterioridad.

En este punto cabe indicar que existe una clasificacion de la politica econémica

de acuerdo al enfoque que se dé a las mismas, y se detalla a continuacion:

> Estabilizacion macroeconémica
> Crecimiento econémico

» Desarrollo econémico y social

Los objetivos de la politica economica

» Complementar la produccion
» Crecimiento
» Redistribucion
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Estabilidad

Sostenibilidad

Objetivos complementarios
Objetivos contradictorios
Instrumentos

Politica monetaria

Politica fiscal

Variables objetivo

YV V.V V V V V V V

Variables instrumentales

Las concepciones liberales del siglo diecinueve consideraban que el libre juego de
los agentes econdémicos privados conducia a la 6ptima situacion econémica por lo
que el papel del Estado en la economia debia limitarse a la defensa de los
derechos de propiedad y a obligar al cumplimiento de los contratos. Pero a lo
largo del siglo veinte se fue constatando que la iniciativa privada, por si sola,
conducia a fuertes desequilibrios por lo que era necesaria una intervencion cada

vez mas consciente y amplia.

Aungue todos los economistas estan de acuerdo en la necesidad de esa
intervencion, las diferencias ideoldgicas conducen a enfoques completamente
opuestos sobre los objetivos de la politica econdémica del Estado, el orden de
prioridad entre ellos y el grado de intensidad de la intervencion. En cualquier caso,
sea cual sea su ideologia, la mayoria de economistas podra admitir la formulacion

de objetivos aclarando que el orden es totalmente arbitrario.

» Eficacia productiva. El Estado debe incentivar el crecimiento econémico
promoviendo el aumento de la produccidon que, ademas de crear
empleo, permitirA mayores niveles de consumo y bienestar. En el

mismo sentido debera complementar la produccién ya que hay cierto
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tipo de bienes que no son ofrecidos en cantidad suficiente por la

iniciativa privada.

Equidad distributiva. En otras palabras, redistribuir la produccion y la
renta. El libre juego del mercado tiende a provocar desigualdades
econdémicas entre individuos, entre regiones, entre sectores
productivos. La intervencion del Estado puede corregir esas

desigualdades.

Estabilidad. Procurar la estabilidad del sistema econdémico implica
oponerse a los procesos inflacionistas y a los cambios ciclicos que

provocan bruscas alteraciones en la produccion y el empleo.

Sostenibilidad. Que las actividades econémicas y las rentas obtenidas
por las generaciones presentes no pongan en peligro a las
generaciones futuras. La sostenibilidad puede ser entendida como

equidad intergeneracional.

El problema radica en que algunos de esos objetivos son complementarios, es

decir, se refuerzan mutuamente, mientras que otros son contradictorios de forma

que la basqueda de uno dificulta la consecucién de otro. Por ejemplo, algunas

medidas destinadas al aumento de la produccién y el empleo pueden provocar en

ciertas circunstancias inflacion e inestabilidad econémica.

Para la consecucion de esos objetivos el Estado dispone de tres tipos de

instrumentos:

» Su potestad para la reglamentacion y la coaccion sobre la actividad

econémica;
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» Los instrumentos monetarios que incluyen su capacidad para

establecer la cantidad de dinero en circulacion y los tipos de interés;

» vy los instrumentos fiscales, los ingresos y los gastos publicos.

Se llama politica fiscal a las intervenciones del Estado en el sistema econémico
utilizando instrumentos fiscales. Se llama politica monetaria a las intervenciones
del Estado, normalmente de la autoridad monetaria o banco central, utilizando

instrumentos monetarios.

Los dirigentes politicos sélo podran adoptar las decisiones correctas si conocen
de la forma mas exacta posible las medidas de las variables macroeconémicas.
Las variables objetivo son las que se desea manipular: la produccion, el empleo,
la inflacion. Para influir sobre ellas se utilizan las variables instrumentales: el gasto

y los ingresos publicos, la cantidad de dinero en circulacion o los tipos de interés.

2.3.5 Economia del Desarrollo

Por Economia del Desarrollo se conoce a la sub-disciplina cientifica que se ocupa
del estudio de las economias de los paises menos desarrollados, es decir, de las
condiciones, caracteristicas y politicas de desarrollo econémico de dichos paises.
Esta especialidad académica de la ciencia econdémica surgido como sub-disciplina
cientifica a partir de la Segunda Guerra Mundial.

La Economia del Desarrollo es la sub-disciplina de la Teoria Econdmica, tales
como la Hacienda Publica o la Microeconomia, que posee un cuerpo
relativamente unificado de analisis y de recomendaciones de politica econdémica.
Si bien, no todos los economistas aceptan este rango; para los mas ortodoxos,
como Hicks, no es mas que la aplicacién del analisis econdmico a cierto tipo de
paises y de problemas, por lo que no exige un instrumental analitico diferente del

utilizado en el estudio de la economia de los paises desarrollados.

42



La concepcion mas aceptada de Economia del Desarrollo es la de Hirschman,
basada en dos elementos definidores, el rechazo de la pretension mono-
economica y la afirmacion de la pretension del beneficio mutuo; es decir, esta sub-
disciplina se caracteriza por rechazar la mono-economia (la aplicacion de un
mismo andlisis econémico a realidades radicalmente distintas) y defender la
necesidad de reformular dicho analisis econdémico para que resulte aplicable a los
paises subdesarrollados; la segunda caracteristica seria la afirmacion de que las
relaciones entre paises desarrollados y subdesarrollados generan ventajas
reciprocas (Bustelo, 1989, pp. 69-76).

La evolucion de un sistema es, por tanto, el resultado de una sucesion de cambios
estructurales mayores y menores, de los cuales los primeros son los mas
relevantes por representar transformaciones mas profundas en el sistema. La
existencia de sistemas socioecondOmicos que podemos denominar
subdesarrollados frente a sistemas desarrollados, se explicaria por los diferentes

pensamientos politico-institucionales seguidos a lo largo de su historia.

Asi, el subdesarrollo puede ser entendido como la situacion de estabilidad
(estancamiento econdmico) caracterizada por una estructura socioeconémica
donde las relaciones de interdependencia interna son débiles (desarticulacion
interna) mientras que las relaciones con otros sistemas socioeconOmicos son
fuertes (extraversion), pero eficaces en el mantenimiento de la estabilidad
estructural. Es precisamente la desarticulacion interna, combinada con la
extraversion, la que genera el estancamiento econdémico, ya que los recursos
generados por el sistema y que podrian ser utiles en la satisfaccion de las
necesidades de la poblacion, son enviados al exterior en lugar de ser distribuidos
por la estructura socioeconémica en virtud de las relaciones de interdependencia.
Desarticulacion, extraversion e ineficiencia son los elementos que caracterizan
estructuralmente una situacion de subdesarrollo.
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Por otro lado, el desarrollo puede ser entendido como el proceso mediante el
cual un sistema mejora su capacidad para satisfacer las necesidades de su
poblacién, es decir, se hace mas eficiente en la consecucion de su finalidad.
Este concepto puede ser aplicado tanto a sistemas socioeconémicos
subdesarrollados como a sistemas desarrollados; en nuestro caso nos interesa

referido a los primeros.

2.3.6 Crecimiento Econdmico

La teoria del crecimiento econdomico estudia cuales son los determinantes del
crecimiento econdmico a largo plazo y las politicas que deben impulsarse para

estimular el crecimiento.

La historia del crecimiento econdmico es tan larga como la historia del
pensamiento econdmico. Ya los primeros clasicos como Adam Smith, David
Ricardo o Thomas Malthus estudiaron el tema del crecimiento o introdujeron
conceptos fundamentales como el de rendimientos decrecientes y su relacion
con la acumulacién de capital fisico o humano, la relacion entre el progreso
tecnolégico y la especializacion del trabajo o el enfoque competitivo como

instrumento de analisis de equilibrio dinamico.

Asimismo, los clasicos del siglo XX como Ramsey, Young, Knight o Schumpeter
contribuyeron de manera fundamental a nuestro conocimiento de los
determinantes de la tasa de crecimiento y del progreso tecnoldgico. El enfoque
que adopta Xavier Sala y Martin en su libro “Apuntes sobre el crecimiento
econdmico” se basa en la metodologia y los conceptos desarrollados por los
economistas neoclasicos de la segunda mitad del siglo XX. A partir del trabajo
de Solow-Swan (1956), las décadas de 1950 y 1960 vieron como la revolucién
neoclasica llegaba a la teoria del crecimiento econémico, y esta disfrutaba de
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un renacimiento que sento las bases metodoldgicas utilizadas no solo para la
teoria del crecimiento sino también por todos los macroeconomistas modernos.
El andlisis neoclasico se completd con los trabajos de Cass (1965) y Koopmans
(1965), que reintrodujeron el enfoque de la optimizacidon intertemporal
desarrollado por Ramsey (1928) para analizar el comportamiento de los

consumidores en el modelo neoclasico.

El supuesto neoclasico de rendimientos decrecientes de cada uno de los
factores tenia, como consecuencia devastadora, el hecho de que el crecimiento

a largo plazo debido a la acumulacion de capital era insostenible.

Es por ello que los investigadores neoclasicos se vieron obligados a introducir el
progreso tecnoldgico exdégeno, motor ultimo del crecimiento a largo plazo. A
principios de los afios 70, la teoria del crecimiento econdmico murié sumida en
su propia irrelevancia. Los macroeconomistas pasaron a investigar el ciclo
econdémico y demas fendmenos del corto plazo, alentados por la revolucién
metodoldgica de las expectativas racionales y el aparente fracaso del hasta

entonces dominante paradigma keynesiano.

La publicaciéon en 1986 de la tesis doctoral de Paul Romer (escrita en 1983) y la
consiguiente bendicion de Robert Lucas (1988) hicieron renacer la teoria del

crecimiento economico como campo de investigacion activo.

Los nuevos investigadores tuvieron como objetivo crucial la construccion de
modelos en los que a diferencia de los modelos neoclasicos, la tasa de
crecimiento a largo plazo fuera positiva sin la necesidad de suponer que alguna
variable del modelo crecia de forma exdgena. De ahi que a estas nuevas

teorias se les bautizara con el nombre de teorias de crecimiento enddgeno.
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Una primera familia de modelos (Romer (1986)), Lucas (1988), Rebelo (1991) y
Barro (1991) consiguieron generar tasas positivas de crecimiento, a base de
eliminar los rendimientos decrecientes a escala a través de externalidades o de

introducir capital humano.

Un segundo grupo de aportaciones utilizo el entorno de competencia imperfecta
para construir modelos en los que la inversién en investigacion y desarrollo
(I+D) de las empresas generaban progreso tecnologico de forma enddgena.
Algunos ejemplos de estos trabajos los encontramos en Romer (1987, 1990),
Aghion y Howitt(1992, 1998) Grossman y Helpman (1991). En estos modelos la
sociedad premia a las empresas investigadoras con el disfrute de poder
monopolistico si estas consiguen inventar un nuevo producto o0 si consiguen

mejorar la calidad de productos existentes.

En este tipo de entornos la tasa de crecimiento tiende a no ser Optima en
Sentido de Pareto por lo que la intervencion de los gobiernos es decisiva. En
este sentido es deseable la aparicion de los gobiernos que garanticen los
derechos de propiedad fisica e intelectual, que regulen el sistema financiero y
exterior y eliminen las distorsiones y que mantengan un marco legal que
garantice el orden. El gobierno por tanto juega un papel importante en la
determinacién de la tasa de crecimiento a largo plazo. A continuacién

describimos los supuestos del modelo de Solow-Swan.

2.3.1.1 Supuestos del modelo de crecimiento

El primer supuesto implica: dada una Funcion de produccion neoclasica.
Yy =F(K¢ L A)

Los rendimientos constantes a escala se verifican si existe homogeneidad. Es

decir la funcién de produccion es homogénea de grado uno.
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F(AK{, AL, A)=A1F (K¢, L, A)

Que la funcion de produccion sea homogénea de grado uno significa que si el

A

capital y el trabajo se multiplican por un nimero * , entonces la produccién total

también se multiplica por A

Rendimientos decrecientes del capital y del trabajo cuando estos se consideran

por separado.

d2y
dy - <0
Pmg()=—>0 2
g(l) oL d2L
dy dy
Pmg(K)=—"—->0 - <0
9(K) aK d2K
Condiciones de Inada.
limte dj:oo limte dj:oo
dL dK
L—>0 K—0
limte d—on limte d—on
dL dK
L—>ow K> w
0 0

El Segundo Supuesto. Suponemos una economia cerrada, lo que implica que
las exportaciones e importaciones son nulas. Como la economia no comercia
con el exterior en esta economia el producto interior bruto es igual al producto

nacional bruto.

El Tercer Supuesto es que no hay gobierno, lo que implica que el gasto publico
es cero. Tampoco hay impuestos ni transferencias. Al no haber impuesto (ni
directos ni indirectos, y tampoco transferencias) el valor de la produccion es

igual a la renta.

Y; = Produccion = Renta
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Bajo los supuestos establecidos en este modelo la produccion total se reparte

entre consumo e inversion.
Y =Ci + 1
La renta de los agentes se dedica a consumir o a ahorrar:
Y =C; + 54
De lo anterior se deduce que en la economia descrita en este modelo la
inversion es igual al ahorro:
I, =S
El cuarto supuesto. Se supone que los consumidores ahorran una proporcion
constante de la renta.
S; =Y,
Donde s denota la propensién marginal al ahorro.
Bajo este supuesto el consumo de las familias es igual a (1-s)Y.

El Quinto Supuesto. Se supone gue el stock de capital se deprecia a una tasa

constante que denotamos por3.

El Sexto Supuesto. Se supone que el nivel de desarrollo tecnoldgico, que

denotamos por A, se mantiene constante.
El Séptimo Supuesto. La poblacion crece a una tasa constante n.

En toda economia el stock de capital en t+1 es igual al stock de capital en t mas

la inversion bruta en capital fijo menos la depreciacion:

Kip =K + 1t =0 Ky

Denotando la variacién del stock de capital por K (K =K - Kt) la inversién

bruta se puede expresar como sigue:
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Bajo los supuestos establecidos por el modelo de Solow-Swan la ecuacién
puede expresarse como:

Despejando K de la ecuacién anterior y tenemos la ecuacién que describe el
comportamiento dinamico del stock de capital:

K =sY, -,

El estudio del crecimiento econdmico nos interesa analizarlo en términos per

capita. Por ello expresamos el modelo de Solow-Swan en términos per capita.

2.3.1.2 Modelo de crecimiento en términos per capita

El Modelo de Solow-Swan en términos per cépita la encontramos dividiendo

entre el nimero de trabajadores.

L L

K_s%_ &
L

Definimos el stock de capital per capita como:k=K/L

. KL-KL KL KL K
k:—: ————— =——kn
LL LL LL L

Despejamos de la ecuaciéon tenemos:
K .
—=k+kn
L
Sustituimos:
k+kn=sy—sk
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k =sy—(5+n)k
g g . 1-
Suponemos que la funcién de produccion es la siguiente. Y = AK“L™  que en

términos per capita se puede escribir como:
y = Ak“

Sustituimos en la expresion anterior:

K = SAKY — (5 +n)k

Anélisis del crecimiento en el contexto del modelo de Solow-Swan.

Al hablar de crecimiento a largo plazo nos estamos refiriendo a la tasa de
crecimiento medio de una economia durante un periodo de tiempo
relativamente amplio y nos preguntamos cuales son los determinantes de dicha
tasa.

Para responder a esta pregunta debemos calcular, en el contexto de este
modelo, cual es la tasa de crecimiento a largo plazo de la economia (produccion

0 renta per capita).

En un modelo econémico, la tasa de crecimiento a largo plazo (que
conceptualmente es la tasa de crecimiento medio a lo largo del tiempo) es la
tasa de crecimiento de la economia (PIB o produccién) en estado estacionario.
El estado estacionario es una situacion en la que todas las variables per cépita

del modelo crecen a una tasa constante.
kK =sAk% —(n+0o)k

7k :E:sAk“l—(nw)
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En estado estacionario 7k debe ser constante. Para que el stock de capital
crezca a una tasa constante, el stock de capital per capita debe ser siempre el

mismo.

Vamos a demostrar que en el contexto de este modelo, el PIB per capita, y el
consumo per capita crecen a largo plazo a la misma tasa que el stock de

capital, es decir crecen a una tasa nula.

Para ello partimos de la funcién de produccién per capita:

y=f(AK)

. df dA df dk o df df . o df .
y=——+—— y=—x0+-—Kk y=—Kk
dA dt dk dt dA dk dk
oIy

Yy_ dk
y T(AK)

Teniendo en cuenta que en estado estacionario el stock de capital no cambia

y
- - o
tampoco lo hace el PIB per cépita. y

La tasa de crecimiento del consumo privado a largo plazo es también nula como

se muestra a continuacion:

dc dy
c=— "2 =(-5)y

dy dt 1-s)y
_c_(d-s)y__ _
“Tc @-s)y Y

En el caso particular de una funcion de produccion Cobb-Duglas la expresion

gueda como:
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y oAk K
- = @0 720
vy oake Tk

La tasa de crecimiento del consumo per céapita a largo plazo vendra dada por la

siguiente expresion:

¢ (1-9)eAk* Kk k
—_ = = =

c  (1-s)AK” k

Asi, hemos demostrado que en el contexto del modelo de Solow-swan las
variables per capita (PIB, capital y consumo) crecen a largo plazo a una tasa

nula.
Yk =7y =7¢=0

El modelo de Solow-Swan nos viene a decir que el producto per céapita, el
consumo per capita y el capital per cépita no crecen a largo plazo. Asi este
modelo nos dice que el producto por persona es constante a largo plazo. Este
es tanto como decir que en una economia el nivel de produccién media por
persona es igual en una década que en otra. Obviamente este resultado no es
validado por los datos que muestran como a lo largo de un siglo XX los niveles
de produccién medios por persona han cambiado mucho desde principios a

finales del siglo XX.

Calculamos ahora la tasa de crecimiento a largo plazo del capital, el PIB y el

consumo en términos agregados.

Segun este modelo, en estado estacionario (a largo plazo) el stock de capital

agregado crece a la misma tasa que la poblacién.

Demostracion:

Yk =, =N
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Segun este modelo, en estado estacionario (a largo plazo) la tasa de
crecimiento de la produccion agregada es igual a la tasa de crecimiento de la

poblacion.

Demostracion:

1-

dy dk  dY dL
vy, =or e, _arat
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Segun este modelo, en estado estacionario (a largo plazo) la tasa de
crecimiento del consumo agregado es igual a la tasa de crecimiento de la

poblacién. Demostracion:

rc C
Ci =(A-9)Y;

dy
C; =(@1-5s)——
t =( S)dt

Ci (@A-s)Yy

(RS AR

En estado estacionario las variables per capita (consumo, PIB y capital) crecen
a una tasa nula. Las variables PIB, consumo y capital agregados crecen a largo

plazo a la misma tasa que la poblacion.

Aunque este modelo no nos dice nada sobre cuales son los determinantes del
crecimiento econémico a largo plazo, nos revela informacion importante sobre
las variables o factores que pueden hacer que el bienestar de las familias a

largo plazo sea mas alto.

Para saber que variables afectan positivamente al bienestar a largo plazo
analizamos de qué variables depende el PIB per céapita, el consumo per capita y
el capital per capita a largo plazo, es decir en estado estacionario.

2.3.1.3 Consumo y Capital per capita de estado estacionario

Si tenemos el estado estacionario:
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Yk K
Calculamos la tasa de crecimiento del capital per capita:
k a-1
Yk :E=5Ak —(0+n)

La tasa de crecimiento del capital es constante en estado estacionario, si y solo
si, el stock de capital per cépita es constante. Si el capital es constante en

estado estacionario, la tasa de crecimiento del capital es nula:

Asi, tenemos que en estado estacionario,

- { sA }1-0:
(6+n) Stock de capital de estado estacionario.

a

y* . A SA l1-a
(06+n) L . .
PIB per capita de estado estacionario

a

sA
(0+n)

c = (1—S)A{

}1(1
Consumo per capita de estado estacionario

Observamos que el PIB per capita de estado estacionario depende de las

siguientes variables: el nivel de desarrollo tecnolédgico A; la tasa de ahorro de
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los agentes s; la tasa de crecimiento de la poblacion n y la tasa de depreciacidon

del capital fisicoo.

El PIB por persona depende positivamente de la tasa de ahorro y el nivel de
desarrollo tecnolégico y negativamente de la tasa de crecimiento de la

poblacién y la tasa de depreciacion del capital.

De acuerdo con estos resultados ¢ qué medidas de politica econémica deberia
implementar el gobierno preocupado por aumentar los niveles de renta per
capita a largo plazo? : (i) fomentar la inversion de las empresas en investigacion
y desarrollo; (ii) controlar la tasa de natalidad (iii) fomentar el ahorro de las

familias.

El consumo per cépita de estado estacionario depende de las siguientes
variables: el nivel de desarrollo tecnoldgico A; la tasa de ahorro de los agentes

s; la tasa de crecimiento de la poblacion n y la tasa de depreciacion del capital
fisico 9 .

El consumo por persona depende positivamente del nivel de desarrollo
tecnoldgico y negativamente de la tasa de crecimiento de la poblacion y la tasa
de depreciacion del capital. ¢ Como afecta al consumo a largo plazo un aumento
de la tasa de ahorro?

Para responder a esta pregunta analizamos la relacién mantenida entre dichas
variables: consumo y ahorro.
ac”

N oy
—— ==y +(1-s)—=—
0S y )as

* o
&y _ « A( S j 1y
o5 1-a \n+o n+o
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El primer término de la ecuacidén es negativo mientras que el segundo término
de dicha expresion es positivo. Asi pues no esta claro que un aumento de la

tasa de ahorro lleve asociado un aumento del consumo a largo plazo.

2314 Stock de capital de la Regla de Oro

En la seccion anterior calculamos el stock de capital, consumo y PIB per capita
de estado estacionario. En dicha seccion vimos que un aumento de la tasa de

ahorro no genera necesariamente un mayor nivel de consumo a largo plazo.

En esta seccion vamos a ver que existe una tasa de ahorro optima, o lo que es
lo mismo que hay una tasa de ahorro para la cual el consumo a largo plazo es

maximo.

Para ello analizamos previamente la relacion mantenida entre el stock de capital
y el consumo de estado estacionario. De forma consistente con la seccion
anterior vamos a comprobar que un aumento de la inversion no tiene por qué
generar siempre un mayor nivel de consumo a largo plazo. Analizamos primero

la relacion entre el capital per capita y el consumo de largo plazo.

De la ley de evolucion del capital per capita obtenemos la siguiente expresion:
¢ =y —k(n+6)

Supuesto una funcién de produccion tipo Cobb-Douglas:
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¢ = Ak —k(n+4)

El consumo de las familias se calcula como la diferencia entre la produccion vy el

ahorro
c = f(Ak) —s f (AKk)

Se puede observar que el consumo depende del stock de capital. Para analizar
como varia el consumo cuando cambia el stock de capital analizamos el signo

de la derivada:

1

*

w1 -
L AT (n+5)>0 s k<[ oA }1“
1) ok n+o , cuando el stock de capital
es menor al capital de la regla de oro, el consumo aumenta con el stock de
capital.
. 1
w1 o
L AT Z(n+5)=0 i k{ A }1“
2) ok n+o , cuando el stock de capital
( aA jl—a
es igual a n+d (lo que se denomina capital de la regla de oro) el

consumo se hace maximo.

1

*

oc

ak:aAk*a_l—(n+6)<O si k>[“A

n+o

:|1—a
3) , cuando el stock de capital
es superior al de la regla de oro el consumo disminuye cuando el capital

aumenta, y viceversa.
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CAPITULO llI
MARCO PRACTICO

3.1ANALISIS MACROECONOMICO

Las variables macroecondmicas fueron objeto de estudio por dos escuelas de
pensamiento econdémico: keynesiano y neoclasico. Ademas, fue importante
hacer notar que el monetarismo se encuentra dentro la corriente de libre
mercado. Por consiguiente, En politicas macroeconémicas, entre keynesianos y
monetaristas las diferencias radican en instrumentos al que asignan importancia
estratégica para efectuar intervenciéon reguladora del Estado en la economia.
Asimismo, el aspecto intervencidn directa e indirecta estatal son elementos que

distinguen estas dos corrientes de pensamiento econdémico trascendentales.

Los keynesianos asignan importancia estratégica al gasto publico como
principal instrumento de intervenciéon estatal para regular el funcionamiento de
la economia a corto plazo. Esta erogaciéon en recursos financieros comprende

dos componentes:

> Gastos corrientes
» Gasto de Capital

Estos dos componentes permiten reactivar el aparato productivo y alcanzar
pleno empleo, donde el desempleo fue preocupacion predominante para esta
escuela. Asimismo, el Estado interviene para regular el funcionamiento normal
de una economia mediante gasto fiscal como principal instrumento que permite

intervenir.

Para keynesianos el Estado es parte de la solucion del problema (son

partidarios de intervencion directa y activa del Estado en la economia para
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regular el funcionamiento del mercado y corregir las deficiencias estructurales) y
no parte del problema. En aqui radica la verdadera diferencia abismal e
historica entre ambas escuelas. Segun estos pensadores, el Estado se
constituye en agente gestor del crecimiento y desarrollo de los paises, como
principal asignador de recursos, cumple funciones econémicas y sociales, tiene
doble tarea, asume mayores responsabilidades constitucionales y generar
condiciones minimas de estabilidad macroeconémica y expectativas de

estabilidad a futuro con credibilidad y confianza del publico.

Por consiguiente, los keynesianos llegaron a descubrir que la inversién es la
variable estratégica que gobierna el funcionamiento de la economia y sus
fluctuaciones (ciclos econdémicos); tiene doble efecto, en primer caso crea
ingreso mediante el efecto multiplicador, o sea expande la demanda; como
segundo caso incrementa la capacidad productiva por medio de la relacion
producto—capital, con expansién de la oferta. Entonces, la inversion crea
empleo y tiene efecto expansivo sobre ingreso monetario, siendo las bondades
que tiene este factor real. En consecuencia, la demanda efectiva fue parametro
referencial para evaluar y aplicar politicas econdmicas. Finalmente, son
partidarios de una politica fiscal efectiva para corregir fluctuaciones, pero

tienden a generar ciclos econémicos.

Mientras los monetaristas sefialan que la oferta monetaria tiene una fuerte
incidencia sobre las fluctuaciones econdémicas a corto plazo principalmente en
la alza de precios. Aqui lo mas importante es la cantidad de dinero antes que
las tasas de interés. Se encuentran sobre la corriente neoclasica, para ellos el
Estado es parte del problema, son partidarios de la no intervencién directa, mas
bien de la intervencion indirecta estatal en la economia, segun su concepcion la
capacidad estatal radica en dotar mecanismos de autorregulacién al mercado

para su funcionamiento 6ptimo, sin interferencias de fuerzas extrafias.
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3.1.1 Crecimiento econémico

El comportamiento del crecimiento econdmico muestra una tendencia ciclica y
estacionaria, en promedio durante 1990-2012. Dentro este periodo se observan
valores extremos muy acentuados cuando en 1999 se registré una cifra minima
de 0.43% y un méaximo con 6.15% al finalizar 2008. Asimismo, es muy notorio
otros porcentajes como 5.27% correspondiente a 1991, 1.65% para 1992 y
5.03% a mediados de 1998. Este panorama para el incremento del PIB real a
precios constantes de 1990 denota notorios signos de inestabilidad al presentar
fuertes fluctuaciones con cifras pronunciadas. Esta situacién adversa deberia
ser superada a futuro mediante la formulacion de expectativas positivas que
garanticen el crecimiento estable, sostenible y predecible a largo plazo, para

fortalecer la capacidad productiva de Bolivia.

Grafico No2: Tasa de crecimiento del producto (%)
Y
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.
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Por otro lado, el crecimiento econdmico promedio anual durante 1990-2012
fluctia alrededor del 3.82%, trece cifras se encuentran por encima de este
indicador central y siete por debajo. A simple vista, el PIB denota un
desempeiio muy bajo sobre el aprovechamiento de potencialidades productivas
que posee Bolivia. No se cuenta con objetivos ni metas estratégicas de
crecimiento a corto, mediano y largo plazo, ausencia de sefiales claras con

mayor predominio de incertidumbres, y menor vision productiva.

Se encuentra dos periodos marcadamente diferentes: la década de afios 90
termina con cifra muy baja 0.43% en 1999, mientras el 2000 esta cerrando y
registrando valor relativo 3.36% correspondiente al afio 2009. El repunte notorio
con cifra maxima registrada 6.15% a mediados del 2008 estuvo estrechamente
vinculada con las condiciones favorables del mercado externo donde el alza de
precios y presion de demanda para minerales, hidrocarburos, materias primas,
entre otros, han sido factores vitales para alcanzar este notable nivel historico.
Asimismo, este resultado exitoso sumamente destacable se atribuye también al
desempefio positivo realizado por los sectores de construccion, y servicios

financieros.

El comportamiento del crecimiento econémico resulta muy inestable, presenta
fluctuaciones fuertes acentuadas y pronunciadas en 1992, 1999, 2008 y 2009
se contrajo a 3.36%, no existe sostenibilidad ni homogeneidad; vale decir, la
evolucion no es continua ni monotona. Esta situacion de alta vulnerabilidad fue
preocupante ante la falta de previsiones macroeconémicas y politicas
preventivas, mientras no se cuenten con los mencionados instrumentos, tanto el

nivel del crecimiento y tendencias pueden tranquilamente repetirse a futuro.

Los factores explicativos del crecimiento econdémico estan relacionados con
problemas estructurales, econémicos e institucionales que no fueron superados
y persisten actualmente, viene desde 1825. Entonces, son los dos mas
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gravitantes y en base a estos se pueden explicar todos los restantes factores
adversos cuantitativos y cualitativos correspondientes al periodo 1991-2013:

» Insuficiente en la inversion publica y privada. Segun esta situacion
adversa, se percibe baja capacidad productiva y escasas condiciones
necesarias para crear ingreso propio. La base econdmica es muy
precaria no cuenta con infraestructura suficiente para mover todas las
potencialidades generadoras del empleo. No existen recursos para
reactivar el aparato productivo en su verdadera dimension. Se menciona
que Bolivia es rico en recursos naturales, pero muy pobre en su
aprovechamiento por falta de informacion necesaria. Asimismo, el pais
tiene enormes carencias de capacidad en cuanto a generar nuevas

oportunidades que no permitié generar empleo en sectores productivos.

» Baja calidad del empleo. La competitividad laboral es muy baja e
ineficiente predomina trabajo empirico (trabajo forzado). Bolivia no tiene
capital humano altamente calificado y competitivo. Inexistencia de
capacidad creativa innovadora del factor trabajo para incrementar la
productividad y rendimiento en el producto per cépita; vale decir, la mano
de obra no crea valor ni siquiera efecto multiplicador sobre procesos
productivos. Ademas, existen deficiencias estructuralmente adquiridas en

calidad de mano de obra como rezago historico.

3.1.2 Tasade interés

Los bancos constituidos en Bolivia son entidades autorizadas, de origen
nacional o extranjero, dedicados a realizar operaciones de intermediacion
financiera y a prestar servicios financieros al publico en el mercado segun la ley
vigente, tanto en el territorio nacional como en el exterior. Entonces, el sistema

bancario se refiere a la agrupacion de bancos bajo reglas y supervision de la
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autoridad competente con objetivos y metas como empresas productoras o
prestadoras de servicios.

Gréafico No 3: Tasa de Interés (%)
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.

Los bancos tienen mayores porcentajes de depdsitos del publico, el promedio
fluctiia sobre 84.15% con respecto al total del sistema financiero durante 1990—
2012 (segun ASFI). Esta situacion permite sefalar el orden de importancia
ocupada por entidades bancarias en captacién de recursos o excedentes de
liquidez provenientes de familias y empresas privadas o publicas, segun
modalidades como caja de ahorro, a la vista, y a plazo fijo. En esta situacion,
los montos depositados tienen menor grado de liquidez, y son cuasidineros.

Entonces, el orden de importancia relativa es muy elevado comparativamente.
De igual forma, los bancos tienen mayor porcentaje en cartera la cual fluctia

alrededor del 84,83% con respecto al total del sistema financiero durante 1990—

2012(segun ASFI). Esta situacion permite sefalar el orden de importancia
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ocupada por entidades bancarias en la otorgacion de recursos segun destino de
créditos hacia sectores productivos debidamente clasificados.

Segun datos analizados con respecto a depdsitos del publico y cartera de
créditos, los bancos representan mas del 84% en comparacion al sistema
financiero boliviano durante 1990-2012. Estas diferencias abismales
permitieron establecer el orden de importancia relativa entre las entidades

reguladas y supervisadas por 6rgano estatal ASFI.

La industria bancaria boliviana ha venido atravesando diversas etapas
histéricas, desde las mas criticas con quiebra de varias entidades del sistema
durante principios de afios 90s hasta periodos con mayor estabilidad financiera
entre 2000-2010. Este comportamiento sirvio para formular criterios
estrictamente financieros que permitieron considerar factores cualitativos

intangibles tales como credibilidad y confianza depositada del publico.

De esta forma, las entidades bancarias actualmente tienen mayor preferencia
del publico, porque todavia conservan el factor vital de credibilidad y confianza;
sobre todo, solvencia y solidez. Entonces, el grado de contribucién al sector
productivo es muy ponderable a pesar de cierta rigidez que mantiene en la
otorgacion crediticia de igual forma define el contexto del mercado crediticio

boliviano.

Asimismo, hasta el afio 2010 el sistema bancario boliviano mostré6 amplia
fortaleza para enfrentar y hacer frente a crisis financieras internacionales
gestadas durante septiembre de 2008 en la economia norteamericana. Se
adoptaron medidas contra ciclicas mas apropiadas con orientaciones hacia la

consecucién de estabilidad financiera sostenible a largo plazo definitivamente.
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3.1.3 Tipo de cambio nominal

El régimen cambiario es un “mecanismo que adopta un pais (generalmente su
autoridad monetaria) para la fijacion del tipo de cambio. Este régimen cambiario
puede ser: i) de tipo de cambio fijo, cuando el Banco Central de Bolivia (BCB)
establece un precio relativo entre la moneda local y moneda extranjera, y ii)
flotante o flexible, cuando el BCB no tiene ningln compromiso por mantener un
tipo de cambio, el cual fluctia en respuesta a la oferta y demanda de divisas.
Entre ambos regimenes pueden presentarse situaciones intermedias, como: i)
el régimen de tipo de cambio deslizante (crawling—peg), en el cual la paridad se
va ajustando peridédicamente, ii) un régimen de bandas cambiarias (el tipo de
cambio se mantiene dentro de ciertos margenes establecidos), vy iii) un régimen
de fluctuacién administrada (o flotacién sucia), en el que la autoridad monetaria
interviene en el mercado de divisas. Por consiguiente, el actual régimen
cambiario que mantiene el BCB es del tipo crawling—peg, orientado al

mantenimiento de un tipo de cambio real competitivo™°.

En sintesis, el régimen cambiario adoptado por Bolivia durante las ultimas dos
décadas 1990-2012 es seqguir y adoptar el tipo de cambio deslizante (crawling—
peg), consistente en pequefias depreciaciones o apreciaciones no anunciadas
del boliviano respecto al délar estadounidense. Asimismo, desde la segunda

mitad del 2005 esta orientacion viene cambiando con apreciaciones minimas.

Es importante ir precisando su definicién, cuando el tipo de cambio nominal
(TCN) se define como el “numero de unidades de Bs que se necesita para
comprar una unidad del délar ($us)’. El precio del délar en términos de Bs.
Precio relativo de una moneda en términos de otra. A partir de estas
definiciones, el siguiente paso correspondid a analizar cifras y la forma de

comportamiento que tomé durante 1990-2012. En efecto, el Grafico tiene ese

'Banco Central de Bolivia. MEMORIA 2009. Pag. 247.
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propdsito de mostrar las caracteristicas del precio mencionado. Asimismo, fue
importante diferenciar entre tipo de cambio para compra y venta que permitid

obtener importantes brechas cambiarias relativamente favorables.

Grafico No 4: Tipo de cambio (Bs/$US)
E
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FUENTE: Elaboracién propia segun INE.

Asimismo, segun la actual politica cambiaria, el tipo de cambio oficial con
relacion al dolar estadounidense corresponde a la cotizacién para venta; en
consecuencia, ha establecido el tipo de cambio de venta y compra. Por cuanto,
el tipo de cambio oficial para venta es el precio minimo de adjudicacion, que
resulta de las propuestas validas recibidas en el bolsin. En caso de quedar
algun remanente de la oferta, entonces el tipo de cambio citado sera cotizacién
base. Mientras, el tipo de cambio de compra se define como el cambio oficial de
venta menos un diferencial, que es determinado por el Comité de Politica
Monetaria y Cambiaria del BCB. Con estas aclaraciones, existen suficientes

condiciones para realizar el andlisis del comportamiento de este precio relativo.
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De acuerdo al Grafico el comportamiento sobre el tipo de cambio nominal de
compra y venta tienen tendencia creciente entre el periodo establecido 1990—
2012, desde 3.57Bs/$us y 3.58Bs/$us durante 1991 a 6.97Bs/$us y 7.07Bs/$us
al finalizar 2010. Al mismo tiempo es importante sefialar que en tramo
ascendente 1991-2005 hubo depreciacion cambiaria; vale decir, el Boliviano
(Bs) experimentd permanentes y pequefias devaluaciones respecto al délar
estadounidense; cada vez se sacrificaba mas Bs por un $us. Desde 2006 hasta
2010 el grafico empieza a declinar, lo cual denota una apreciaciébn cambiaria a
favor de la moneda local con resultados contrarios para la competitividad

internacional, y se adopt6 esta decision con propdsitos del control inflacionario.

3.1.4 Déficit fiscal

La situacion econémica del sector publico es critica, ante la persistencia del
déficit fiscal cronico registrado durante 1990-2012. Sin embargo, entre 2006—
2012 ultimos cinco afios las operaciones consolidadas del SPNF registraron
saldos superavitarios pero con tendencia decreciente desde 4.5% del PIB en
2006 hasta 0.1% al finalizar 2009 y repuntes el afio 2012.

El superavit fiscal registrado entre 2006—2012 cuyo valor promedio fluctia sobre
$us340,5 millones lo cual significa 2.3% del PIB no es garantizado ni sostenible
porque son muy bajos, se corre el riesgo de caer otra vez en déficit mientras no
se adopten medidas correctivas al caso. Por cuanto, se concluye sefalando que

la situacién econdmica del sector publico es critica.

Se trata de expresar el déficit y superavit fiscal en términos relativos con
relacion al PIB. Para cuyo efecto, fue indispensable elaborar estadisticas
destinados principalmente a mostrar las operaciones necesarias hasta obtener
datos que posibilitaron disefar el Grafico, donde se presentan dos parametros
comparativos, saldos finales registrados y su respectivo promedio. Por
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consiguiente, se trata de un informe final muy resumida para explicar en sintesis
la verdadera situacion econémica del sector publico entre 1990-2012. Por otro
lado, las coyunturas econdmicas son diferentes en dos décadas transcurridas y

sirven para contrastar aquellas situaciones financieras.

El siguiente grafico muestra las caracteristicas del comportamiento del déficit y
superavit global con respecto al PIB durante 1990-2012 y su respectivo
promedio. Con este conjunto de datos desplegados, fue posible establecer el
peso relativo que presentan los saldos negativos y positivos observados, con
los cuales se determinaron el nivel de gestion publica en términos monetarios

después de haber ejecutados las politicas gubernamentales.

Gréafico No 5: Déficit/Superavit del sector publico (%)
SP_PIB
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FUENTE: Elaboracién propia segun INE.

En general, el comportamiento del déficit y superavit fiscal entre 1990-2012 es
muy fluctuante con cifras acentuadas y pronunciadas que adquieren el caracter

ciclico, cuando el porcentaje mas bajo —8.8% del PIB se registr6 durante 2002,
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y un valor méximo positivo de 4.5% se observa en 2006, donde el resultado
promedio anual asciende a -2.8% del PIB un saldo deficitario. Con este
conjunto de apreciaciones es posible caracterizar las operaciones consolidadas
del SPNF; ademas, se trata de un analisis cuantitativo sobre datos observados

sistematicamente organizados para su respectivo registro.

De acuerdo al Grafico anterior el periodo comprendido entre 1991-2005 es un
tramo deficitario, se encuentra por debajo del cero; mientras que el periodo
2006—-2012 corresponden al intervalo superavitario al ubicarse por encima de
cero. Por consiguiente, el desequilibrio fiscal promedio es deficitario de 2.8% del
PIB como saldo global y definitivo que caracteriza a la situacion econdémica del
sector publico. Asimismo, esta situacion critica es totalmente incoherente con
principios de racionalidad y optimizacion consignadas por reglas de eficiencia y
eficacia al respecto.

3.1.5 Desempleo abierto

Desempleo abierto fue entendido como “proporcién de fuerza laboral no
utilizada que contempla a las personas comprendidas entre 15 a 65 afos”. Se
estima mediante la poblacion desocupada y puede expresarse porcentualmente
respecto a la PEA, lo cual figura como principal dato estadistico. Entonces,
solamente queda analizar el comportamiento que viene siguiendo este indicador
durante 1990-2012, sefialando las principales caracteristicas estructurales
propias de un pais subdesarrollado como Bolivia cuando muestra una baja
capacidad generadora de empleo como resultado de estructuras precarias para
crear ingresos monetarios suficientes. Asimismo, existen vestigios y resabios

coloniales que dificultaron democratizar y profundizar actividades formales.

Al respecto, se ilustra claramente sobre las caracteristicas del comportamiento
de desempleo abierto registrado entre 1990-2012 que practicamente son 20
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afos equivalentes a dos décadas. En promedio muestra una marcada
tendencia creciente desde 5.91% durante 1991 hasta anotar 12.13% al finalizar
2010. Asimismo, presenta ciertas fluctuaciones acentuadas cuando se observa
una cifra minima de 3.14% que corresponde al afio 1994 y un porcentaje
maximo de 12.13% que tuvo lugar finalizando 2010. Como sintesis, se percibe
una evolucion histérica ascendente crénicamente ciclica con persistencia a
futuro.

Grafico No 6: Tasa de desempleo (%)
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.

El resultado obtenido denota una situacibn muy critica y porcentajes
sumamente elevados, definitivamente no es el valor 6ptimo, lo ideal seria menor
al 5% inclusive entre 2% y 3% que son indices naturales. Entonces, existen
serios cuestionamientos sobre el déficit laboral en el mercado formal cuando la
demanda apenas cubre poco mas del 50% de la oferta, para esta situacion el
sector informal tiene una fuerte influencia por constituirse fuerte absorbedor de
empleos eventuales ante la falta de respuestas estatales y actividades privadas.

Por cuanto, los factores que fuertemente influyen a la inestabilidad
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macroecondémica son latentes y se manifiestan mediante estas anomalias

propios del mercado laboral.

3.1.6 Inflacion

La inflacion promedio registrado durante 1990-2012 asciende a 6.69% anual
notoriamente superior al 5% como porcentaje Optimo. Se observaron cinco
cifras de dos digitos 14.52%, 10.46%, 12.58%, 11.73% y 11.85% que denotan
crecimiento del IPC muy elevados sumamente preocupante. Asimismo, se
registraron dos valores minimos de 0.92% y 0.27% resultados 6ptimos, lo ideal
seria mantener estos indices como metas inflacionarias pero la economia
boliviana no tiene esa capacidad para alcanzar de forma sostenible aquellos
nameros altamente positivos que denota una gestion y desempefio muy
favorable en materia de precios generales.

Grafico No 7: Tasa de inflacion (%)
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.
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3.1.7 Balanza de pagos

Al respecto, la balanza de pagos fue disefiada para “registrar transacciones que
realiza la economia boliviana con el resto del mundo, donde estos intercambios
en su mayoria tienen lugar entre residentes y no residentes que comprenden:
bienes, servicios, renta, activos, y pasivos financieros y transferencias

unilaterales. Es todo una metodologia operativa construida sobre tres cuentas:

> Cuenta corriente,
» Cuenta capital, y

» Errores y omisiones.

Los saldos globales se obtienen sumando tres componentes citados (ver BCB).
Se ilustra claramente sobre comportamiento del saldo en balanza de pagos

entre 1990-2012 son exactamente dos décadas.

Gréafico No 8: Balanza de Pagos como ratio del PIB (%)
BP
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.
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Efectuando una miranda atenta se puede indicar que presenta una tendencia
creciente desde $us-124 millones durante 1991 hasta registrar $us923 millones
al finalizar 2010. Fue posible dividir el analisis en periodos: un primer intervalo
contempla 1991-2004 donde los montos muestran prolongada tendencia
estacionaria que se encuentran por debajo del promedio $us375.6 millones,
donde las cifras anotan resultados negativos y positivos pero sumamente

precarios para este caso.

3.2INVERSION EN BOLIVIA

Inversién publica. “Se entiende por inversién publica todo gasto de recursos
de origen publico destinado a incrementar, mejorar o reponer las existencias de
capital fisico de dominio publico y/o de capital humano, con el objeto de ampliar
la capacidad del pais para la prestacion de servicios y produccion de bienes™*.
La caracteristica relevante es que persigue bienestar social y no lucro. Por
consiguiente, existe marcada diferencia de objetivos, la inversion publica busca

generar bienestar y la privada espera recuperar los recursos invertidos.

Inversién privada. La inversion privada se define como el gasto de recursos
privados destinados a incrementar la capacidad productiva para incrementar la
produccion de bienes y servicios destinados a satisfacer la demanda interna y
externa. Las empresas privadas de diversos rubros son denominadas industrias
nacionales de diversos tamafios o categorias: micro empresas, pequefas
empresas, medianas empresas, y grandes unidades empresariales. Las

caracteristicas mas relevantes es que persiguen rentabilidad econdmica o lucro.

Como resumen, la importancia estratégica del factor inversién fue levantada

sobre referencias historicas correspondientes al maximo exponente del

** Ministerio de Hacienda. DIRECTRICES DE FORMULACION PRESUPUESTARIA 2005.
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pensamiento post-keynesiano como Domar, quién sefialaba que la “inversion es
una variable estratégica de caracter dual con doble efecto. Primero, crea
ingreso a través del efecto multiplicador, o sea expande la demanda. Segundo,
incrementa la capacidad productiva mediante relacion producto-capital; vale
decir, expande la oferta’*?. Segun el citado enunciado teorico, la trascendencia
de este elemento radica en el efecto expansivo sobre produccion y empleo.

Esta referencia es rescatable para subsanar problemas econémicos actuales.

La inversion constituye un instrumento de politica econémica que se determina
mediante un estricto marco de objetivos y metas macroecondémicas de
crecimiento y desarrollo, consistentes en generar efectos expansivos sobre la

capacidad productiva boliviana debido a su caracter dual definitivamente.

3.2.1 Estructuradeinversion en Bolivia

Segun la clasificacion general de inversiones, Bolivia presenta tres:

» Pdblica,
» Privada nacional, y

» Privada extranjera.

Cada una estéa distribuida por sectores con y sin fines de lucro de acuerdo al
tipo de actividad que realizan. Asimismo, los recursos publicos se canalizan
entre cinco sectores claramente agrupadas: Extractivos, Apoyo a la produccion,
Infraestructura, Sociales, y Otros; estos al mismo tiempo, se dividen en
subsectores, por ejemplo Sociales comprende Salud, Educacién, Saneamiento

basico, y Vivienda. Similares situaciones tienen aguellos restantes cuatro.

?Ramos Sanchez, Pablo. PRINCIPALES PARADIGMAS DE LA POLITICA ECONOMICA. Primera edicion. Pag. 67.
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CUADRO No 2: Bolivia Estructura de Inversion

PUBLICA PRIVADA
Nacional Extranjera
1. Extractivos. 1. 1. Agricultura y Ganaderia.
2. Apoyo a Agricultura. 2. Explotaciéon y Exploracion de Petrdleo
produccion. 2. Mineria. Crudo y Gas Natural.
3. 3. Industria. 3. Explotacién y Exploracion de Minas y
Infraestructura. 4. Canteras.
® 4. Sociales. Construccion. 4. Produccion y Distribucion de Energia
s b. Otros 5. Comercio. Eléctrica.
*g sectores. 6. Servicios. 5. Construccion.
n 7 6. Venta por Mayor y Menor.

Transportes. 7. Hoteles y Restaurantes.
8. Transporte, Almacenamiento y
Comunicaciones.
9. Intermediacion Financiera.
10. Otros Servicios.
FUENTE: Elaboracion propia segun VIPFE e INE.

Fue importante hacer notar ciertas diferencias basicas entre recursos publicos y
privados, al indicar que la inversién publica persigue el bienestar colectivo
sinbnimo de desarrollo social sin fines de lucro, ampliando la capacidad
productiva del pais que es la construccion de una base econémica sélida. En
cambio, la inversidn privada nacional y extranjera estan establecidas para hacer
negocios maximizando metas lucrativas y rendimiento en beneficio privado

cumpliendo regularmente con obligaciones fiscales que la ley les impone.

El siguiente cuadro muestra la estructura de inversiones que tiene Bolivia en
valores absolutos y relativos con respecto al Producto Interno Bruto (PIB). Los
montos globales se observaron desde $us837 millones que representaba
15.68% del PIB durante 1991, mientras estas mismas cifras al finalizar 2010
tuvieron ascensos muy significativos donde alcanzaron $us3.068 millones
equivalentes a 15.51% respecto al producto. El valor promedio entre 1990-2012

se encuentra sobre $us1.630 millones lo cual significa 17.24% del PIB.
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CUADRO No 3: Composicion de inversion global

Afos En Millones de Dolares En % del PIB
] © E ] < E
) - () -
= 5 c < £ s < =
Z s z 2 2 g 5 =
z i z 4

1991 421 320 96 837 7,88 6,00 1,80 15,68
1992 532 287 118 937 9,43 5,10 2,10 16,63
1993 481 344 120 944 8,39 6,00 2,10 16,49
1994 513 215 125 854 8,59 3,60 2,10 14,29
1995 520 127 376 1.023 7,75 1,90 5,60 15,25
1996 589 140 473 1.202 7,97 1,90 6,40 16,27
1997 548 150 855 1554 6,92 1,90 10,80 19,62
1998 505 475 1.026 2.006 5,94 560 12,09 23,63
1999 531 17 1.010 1.558 6,42 0,20 12,22 18,84
2000 583 218 832 1634 6,96 2,60 9,93 19,49
2001 639 204 877 1720 7,83 250 10,76 21,09
2002 585 111 999 1695 7,39 1,40 12,62 21,41
2003 500 219 567 1285 6,18 2,70 7,01 15,88
2004 602 272 448 1322 6,85 3,10 510 15,05
2005 629 317 488 1434 6,57 3,31 5,10 14,98
2006 879 362 582 1823 7,63 3,14 505 15,83
2007 1.005 251 953 2210 7,61 1,90 7,21 16,72
2008 1351 331 1301 2983 8,05 1,97 7,75 17,77
2009 1.439 376 687 2.502 8,24 2,15 3,93 14,33
2010 1.765 389 915 3.068 8,92 1,97 4,62 15,51
2011 1.932 423 582 2937 9,27 2,03 3,30 14,61
2012 2.139 452 689 3.280 9,71 2,43 3,74 15,48

FUENTE: Elaboracién propia segun INE.

El comportamiento de la inversion global por afio respecto al PIB resulta muy
bajo, durante 1991 cuya cifra apenas llegaba a 15.68%, el mismo en 2012
registra 15.48%, el porcentaje mas alto tuvo lugar durante 1998 con 23.63%
dentro del periodo establecido, debido a la fase culminatoria del proceso de
capitalizacion para empresas estatales con pleno respeto a la propiedad privada
con vigencia suprema de seguridad juridica y en medio de expectativas
positivas, y un 17.24% anual promedio entre 1990-2012. Posteriormente

corresponde determinar si este nivel de inversiones totales son oOptimas; vale
77



decir, si son precarios o elevados, que deben guardar relacion con la capacidad

productiva y servir para la construccion de la estabilidad macroeconomica.

3.2.2 Inversion publica

El comportamiento de la inversion publica entre 1990-2012 muestra una
marcada tendencia creciente moderada desde $us421 millones en 1991 hasta
anotar $usl.765 millones al finalizar 2010, el promedio fluctia sobre $us731
millones, cifra méxima de $us1.765 millones que tuvo lugar durante el 2010 que
llega a representar el 8,92% del PIB. Estos montos son absorbidos por el sector
privado, que realizo un mejor desempefio en estas gestiones. De esta forma,
los recursos publicos resultaron muy precarios, que no logran cubrir las

multiples demandas y requerimientos basicos prioritarios.

Grafico No9: Evolucion de la Inversion (Millones de $US)
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FUENTE: Elaboracion propia segun INE.
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3.2.3 Inversion privada

El comportamiento de la inversion privada nacional entre 1990-2012 muestra
una tendencia estacionaria desde $us320 millones en 1991 hasta $us389
millones finalizado el 2010, hubo cierto repunte al finalizar la gestiéon 1998,
posteriormente declind hasta alcanzar valores cercanas al cero durante 1999,
recién en 2003-2012 empieza a recuperase levemente. Se argumenta que las
empresas privadas nacionales son desplazadas del mercado por la libre

competencia y contrabando, los cuales gozan de mayor preferencia.

3.2.4 Inversion extranjera

El comportamiento de la inversién extranjera directa entre 1990-2012 presenta
una tendencia creciente desde $us96 millones en 1991 hasta registrar $us915
millones finalizado el 2010. Ademas, muestra dos periodos diferentes: primero
durante la década de los afios 90s presenta una evolucion creciente debido al

escenario favorable y condiciones propicias para invertir.

Precisamente porque se iniciaba el proceso de reformas estructurales con la
capitalizacion de empresas estatales. Entre 1997-2002 las cifras superaron los
recursos del origen privado nacional y publico, un desempefio importante que
contribuyo significativamente a la economia boliviana. Mientras entre 2003 y
2006 sufrié contracciones severas, nuevamente empieza a recuperarse desde
el afio 2007 y alcanz6 una cifra maxima de $us1.301 millones y otra vez declind
en el 2009.

3.2.5 Estructura porcentual de la inversion
La estructura porcentual de la inversion global fue realizada precisamente para

determinar el orden de importancia relativa ocupadas por recursos publicos,
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privada nacional y extranjera efectuadas durante 1990-2012. Ademas, estas
operaciones posibilitaron establecer aquellas cifras mas representativas que

destacaron la presencia de dos sectores vitales en este proceso.

Grafico No 10: Estructura porcentual de inversion (%)

FUENTE: Elaboracién propia segun INE.

Del total de la inversion global efectuado durante 1990-2012, el 48%
corresponde a recursos publicos, seguido por la privada extranjera con 36% y
finalmente la privada nacional ocupa el 16%. Segun este orden de importancia
relativa determinada, el sector privado tiene una mayor presencia cuya suma
asciende a 52%, mientras los recursos estatales muestran menor participacion

solamente con el 48%.
3.2.6 Inversién en infraestructura

Segun estudios del Banco Mundial, la falta de servicios de infraestructura
adecuados esta asociada con una menor productividad y costos de produccion
mas elevados para los productores. Una pobre red de carreteras y
telecomunicaciones han elevado los costos del transporte y, en general, los
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costos logisticos, los cuales excederian las normas internacionales por un

amplio margen*”.

La inversion publica en infraestructura tiene una fuerte correlaciéon con el
crecimiento econdmico, los niveles de inversion pueden tener un efecto
multiplicador, porque no solo ayudan a los agentes econdémicos, sino también a
las empresas. Cuando el gobierno decide invertir en infraestructura el beneficio
social es completamente superior al beneficio econdmico. La inversiéon en los
altimos afios ha mostrado un crecimiento importante, desde 2005 la politica
fiscal ha tenido un mayor relevamiento en cuanto a construccion de carreteras,

servicios basicos y otras inversiones de dominio publico.

Grafico No 11: Inversién publica en infraestructura
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Fuente: INE y Viceministerio de Inversion Publica y Financiamiento

El ratio de la inversion en infraestructura respecto al PIB ha mejorado

significativamente desde 2005 respecto al periodo 1996 a 2001.

13 Politicas Publicas para la Libertad. “La Infraestructura en Bolivia:

“Una via para Reducir la Pobreza”. N° 133 - junio de 2012.

81



En el siguiente grafico es posible observar que el sector publico ha orientado la
inversién publica en transportes, también se puede observar que la inversion
en energia y en recursos hidricos ha tenido la atencién de la nueva politica

econdmica.

Grafico No 12: Composicion de la Inversion Publica en Infraestructura
Segun Sector Economico (%)
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Fuente: INE y Viceministerio de Inversién Publica y Financiamiento

3.2.7 Inversion publica sectorial

Es necesario considerar que hay tres pilares basicos y esenciales que un pais
necesita para iniciar una primera fase de desarrollo y asi, lograr reducir la
pobreza de una manera efectiva’“. Entre los requisitos basicos se encuentran:

e La estabilidad macroeconémica,

e La institucionalidad del pais,

e La infraestructura del pais.

M politicas Publicas para la Libertad. “La Infraestructura en Bolivia:

“Una via para Reducir la Pobreza”. N° 133 - junio de 2012. Pag. 2.
82



La tendencia de la inversion publica es creciente y una parte importante
respecto al total de la inversion es la inversion en infraestructura, durante el
2013 la inversion total fue de 3807 millones de $US, de los cuales 1540
millones de $US corresponde a infraestructura, es decir el 40%, esto ha
contribuido positivamente al crecimiento econémico nacional, la inversién total

se ha multiplicado en siete veces respecto a 1990.

Grafico No 13: Inversion publica a nivel sectorial (%)
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Fuente: VIPFE

3.2.8 Esquemade la presentacion y ejecucidén de un proyecto

En general para llegar a realizar una inversion en infraestructura se debe
considerar una serie de pasos, que van desde la identificacion de la necesidad
hasta la conclusion y entrega de la obra.
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Gréafico No 14: Esquema de la presentacion y ejecucion de un proyecto
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CAPITULO IV
MARCO DEMOSTRATIVO

4.1 DETERMINACION DEL MODELO ECONOMETRICO

En primera instancia se procedera a explicar la composicién de las variables
dentro el modelo econométrico, en este sentido se clasifica las variables de
acuerdo a los elementos citados en los anteriores capitulos, es decir; variable
dependiente, variable independiente y variable estocastica o de perturbacién

aleatoria.
4.1.1 Variable dependiente

» Yt: Producto Interno Bruto, obtenido en INE, del t-ésimo afio.
4.1.2 Variables Independientes

» INVINFPy: Inversion del sector publico. (En MM $US)

» INVINF: Inversion en infraestructura. (En MM $US)

» INV¢: Inversion total(En MM $US).

» SPPIB:: Déficit fiscal primario (En %).

» E Tipo de cambio (En Bs/$US).

» BIN;: Politicas fiscales que orienten la inversion en infraestructura (Entre
Oy1l).
La relacion de comportamiento es de la forma:

Yi = F (INVINFPy, INVINF,INV,SPPIB,E;, BIN;)
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La aplicacion de logaritmos permite en primera instancia linearizar la ecuacién
de comportamiento, posteriormente la aplicacién de los MCO'°, y finalmente
obtener los pardmetros de la estimacion, los mismos se denotaran con el
nombre de elasticidades, esto permite que los coeficientes sean explicados

como variaciones porcentuales.

LOG(PIB) = C(1) + C(2)*LOG(INFRAESTRUCTURA) + C(3)*LOG(PUBLICA) + C(4)*LOG(TOTAL) +
C(5)*BIN + C(6)*E + C(7)*SP_PIB

4.2ESTIMACION DEL MODELO E INTERPRETACION ECONOMICA

Para la estimacion del modelo, se utiliza el método MCO (Minimos Cuadrados
Ordinarios), teniendo en cuenta las hipodtesis clasicas de los términos de
perturbacion Ui, que estas deben tener las caracteristicas de Ruido Blanco, es
decir por el momento, es un modelo econométrico Homoscedastico e
Incorrelacionado. La estimacion realizada mediante el paquete econométrico E-

views 5.0, nos muestra en su principal ventana los siguientes resultados:

Cuadro No 4: Estimacion del modelo

Dependent Variable: LOG(PIB)
Sample: 1990 2012

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 5.469906 0.995133 5.496657 0.0000
LOG(INFRAESTRUCTURA) -0.227264 0.112309 -2.023556 0.0601
LOG(PUBLICA) 0.733411 0.144795 5.065176 0.0001
LOG(TOTAL) 0.289123 0.093729 3.084669 0.0071
BIN 0.034216 0.034076 1.004110 0.1303
E 0.223072 0.015440 14.44794 0.0000
SP_PIB 0.006403 0.006226 1.028422 0.3190
R-squared 0.994798 Mean dependent var 10.91750
Adjusted R-squared 0.992848 S.D. dependent var 0.680777
F-statistic 509.9945 Durbin-Watson stat 1.727883

Prob(F-statistic) 0.000000

19 ver el acapite 2.6
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En su forma original la estimacion realizada tiene la siguiente forma lineal, es

decir:

LOG(PIB) = 5.46- 0.22*LOG(INFRAESTRUCTURA) + 0.73*LOG(PUBLICA) + 0.28*LOG(TOTAL) +
0.034*BIN + 0.22*E + 0.006*SP_PIB

Grafico No 15: Resultados de la regresion
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En las estimaciones de los pardmetros, se consigue los signos esperados,
exceptuando el caso del tipo de cambio real, con lo que se consolida la

consistencia de la hipétesis en general.

4.2.1 Explicacion

Para realizar una explicacion e interpretacion adecuada de los parametros
encontrados es preciso enfatizar que los coeficientes son interpretados dentro de
la muestra obtenida y la respectiva inferencia es aplicable debido a la consistencia

del modelo.
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El modelo econométrico nos ayuda a encontrar elasticidades, en este sentido se
pudo establecer que un incremento en 1% en la inversion en infraestructura
genera un efecto del 0,22%, mientras que la inversion publica y total generan un
efecto casi del 1%, por otro lado el tipo de cambio es significativo y con un efecto

positivo dentro la estimacion.

4.2.2 Coeficiente de determinacion (R?)

El comportamiento de Y, en un 95% esta determinada por las variaciones de las
variables independientes. El resto del 1% esta explicado por otras variables que
no estan en el modelo y otros factores estrictamente de caracter macroeconémico
y por elementos de los cuales se conoce poco, directamente que le corresponden

a las situaciones inciertas.

4.2.3 Pruebas de hipotesis

Las pruebas de hipétesis, sirven para determinar la relevancia o el orden de
importancia de cada uno y el conjunto de las variables independientes sobre la
variable principal.

4.2.3.1 Pruebas de significacién individual

El siguiente cuadro indica en la cuarta columna la prueba de hipotesis t-statistic,
gue se obtiene del cociente entre los coeficientes y la desviacion estandar de los

coeficientes, mientras que la quinta columna muestra la probabilidad

correspondiente, calculada de acuerdo a la zona de rechazo.
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Cuadro No 5: Significancia individual

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 5.469906 0.995133 5.496657 0.0000
LOG(INFRAESTRUCTURA) -0.227264 0.112309 -2.023556 0.0601
LOG(PUBLICA) 0.733411 0.144795 5.065176 0.0001
LOG(TOTAL) 0.289123 0.093729 3.084669 0.0071
BIN 0.034216 0.034076 1.004110 0.3303
E 0.223072 0.015440 14.44794 0.0000
SP_PIB 0.006403 0.006226 1.028422 0.3190

El planteamiento de las hipétesis viene dado por los siguientes elementos:

Ho: Bi=0 (el pardmetro es estadisticamente no significativo)

H;: B= 0 (el parametro es estadisticamente significativo)

Se acepta la H; para todas las variables excepto SPPIB y BIN al nivel de
significacion del 5%. Estadisticamente esto sugiere que estas variables no son

significativas.

4.2.3.2 Pruebas de significacién conjunta

Al nivel del 5% de significacion, se acepta que el modelo esta adecuadamente

especificado y sirve para explicar el proceso para el Y.
Ho : Bo=B1=P2=Ps=P+=Ps=Pe=0
Hi : Bo#P1#P2#P3#Pa#Ps #Ps20

El estadistico F calculado dio como resultado F= (R?)*(n-k)/(1-R?)*(k-1)= 509.99,
mientras que el estadistico por tablas dio como resultado F= F, «-1, n-k) = F(s%, 6, 16)=
2.17, por lo tanto se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hipétesis alternativa

de consistencia del modelo o globalmente significativo.
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Cuadro No 6: Significancia Global

PRUEBA DE HIPOTESIS TEST F
1 |Planteo de Hipdtesis

Ho: VBi=0| Elmodelo no es globalmente significativo

H,: VB# 0 | Elmodelo es globalmente significativo

Nivel de Significacion | =0.05
Estadistico de Prueba|F= (R%)*(n-k)/(1-R?)*(k-1)= 509.99
Estadistico de Tablas |F*= F(, k.1 nk = Fsw, 6, 16) = 2.83

gl A W N

Toma de Decision Si F<F* Entonces, se AHp y se RH;
2.17<509.99 Entonces, se AHy y se RH;.

4.3TESTS FORMALES DE AUTOCORRELACION

La estructura de Autocorrelacion de Primer Orden AR(1): u; = puig + V;
Vitiene Ruido Blanco.
p = Coeficiente de Autocorrelacion, y surangoes: -1<p<1

4.3.1 Test de Durbin - Wattson

La prueba DW se basa en la estimacion de una regresion basada en su rezago,

graficamente puede ser expresado como:

n=23 k=70 =5%
RH, Zona | AH, Zona | RHo
Existe de No Existe de Existe
AR(+) | Indesi- | AR@1) | Indesi- | ARC)
cion (+) ni (- cion
0 de dv 2 |4dy,  4d 4
0.63 1.71 2.29 3.37

—>DW =172

El test Durbin-Wattson, se realizo bajo los siguientes puntos:
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Cuadro No 7: DW
PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE DURBIN-WATSON

1 |Planteo de Hipdtesis

Ho : p =0 | No existe autocorrelacion positiva ni negativa de primer orden.

H, : p#z 0 | Existe autocorrelacion positiva o negativa de primer orden.

Nivel de Significacion | = 5% =0.05

Estadistico de Prueba| DW = 2(1-p) = 1.72

Estadistico de Tablas |n=23k =70 =5% d_=0.63 dy=171
Toma de Decision Si d.<DW < dy No existe Autocorrelacion

gl A W N

El contraste DW para la autocorrelacion de primer orden indica que no existe

autocorrelacion positiva o negativa.
4.3.2 Test de autocorrelacién de orden superior Test de Ljung — Box

El test de Ljung — Box consiste en obtener la autocorrelacién total y la
autocorrelacion parcial, ademas del estadistico Q, que permite determinar la
existencia de autocorrelacion de orden superior.
La estructura de autocorrelacion de orden superior AR(m) es la siguiente:
Ut = p1Ui_1 + poleo +....... + Ppm Utm Vi
Vi Ruido Blanco. vi~ N(0, ¢°)

Cuadro No 8: Correlograma Simple

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.129 0.129 0.4336 0.510
-0.393 -0.417 4.6661 0.097
i I oo | -0.458 -0.409 10.694 0.013
O S 0.069 -0.011 10.838 0.028

e 1 1
2
3
4

P S 5 0.267 -0.075 13.119 0.022
6
7
8

***l | ***l |

O ] 0.177 0.011 14.176 0.028
M M -0.286 -0.285 17.122 0.017
-0.272 -0.188 19.964 0.010

| IR S

] L 9 0.040 -0.098 20.031 0.018
O 1 10 0.312 -0.056 24.326 0.007
] S 11 -0.009 -0.308 24.330 0.011
A L 12 -0.146 -0.152 25.441 0.013
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Cuadro No 9: Test LB
PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE LJUNG-BOX

1 |Planteo de Hipotesis

Ho : pi = 0| No existe autocorrelacion positiva ni negativa de ordeni. i=1,2,...,m

H, : pi O |Existe autocorrelacion positiva o negativa de orden i. i=1,2,....m

2 |Nivel de Significacion |o = 0.05

m

~2
3 |Estadistico de Prueba|JB=n(n+2)> P
i-t -1 5032

4 |Estadistico de Tablas [y’ m = x %, 12 = 5.226

Toma de Decision Si JB <X2(0t m) Entonces, se AHy y se RH;
5.032<25.44 Entonces, se AHy y se RH;.

Por lo tanto, se acepta que no existe autocorrelacion de orden superior positivo
ni negativo de orden i. Esto quiere decir que las perturbaciones econdmicas y
fendbmenos de orden macroeconémico, que ocurrieron hace periodos atras, no
tuvieron ninguna repercusion sobre el normal comportamiento de la variable

dependiente.

4 4TESTS FORMALES DE HETEROSCEDASTICIDAD
4.4.1 Test de White

Para analizar el papel de los errores en el modelo es preciso analizar los efectos
de la dispersién en el modelo, en este sentido el papel de la varianza de los

errores permite analizar el grado de la eficiencia de los intervalos de confianza.
El test de White es un test global para determinar la existencia o no de

Heteroscedasticidad en el modelo, en este sentido se aplica la prueba en forma

directa sin términos cruzado y se determina que:
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Cuadro No 10: White
Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 2.523544 Prob. F(6,16) 0.0651
Obs*R-squared 11.18288 Prob. Chi-Square(6) 0.0829
Scaled explained SS 4.576435 Prob. Chi-Square(6) 0.5992

Test Equation:

Dependent Variable: RESID/2
Sample: 1990 2012

Included observations: 23

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.013460 0.019526 -0.689313 0.5005

LOG(INFRAESTRUCTURA)"2 0.000109 0.000185 0.590615 0.5630

LOG(PUBLICA)"2 -0.000154 0.000456 -0.336947 0.7405

LOG(TOTAL)"2 6.51E-05 0.000265 0.245329 0.8093

BIN"2 -0.000367 0.001525 -0.240886 0.8127

EN2 -9.38E-06 5.72E-05 -0.163791 0.8719

SP_PIB"2 0.000110 3.84E-05 2.855088 0.0115

R-squared 0.486212 Mean dependent var 0.002306

Adjusted R-squared 0.293542 S.D. dependent var 0.003066

S.E. of regression 0.002577 Akaike info criterion -8.838438

Sum squared resid 0.000106 Schwarz criterion -8.492853

Log likelihood 108.6420 Hannan-Quinn criter. -8.751524

F-statistic 2.523544 Durbin-Watson stat 2.561392
Prob(F-statistic) 0.065070

La prueba de White utilizada es sin términos cruzados debido a la cantidad de
variables y de observaciones que se obtuvieron, es decir:

Cuadro No 11: White
PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE WHITE
1 |Planteo de Hipétesis
Hy : | Existencia de Homoscedasticidad Global,

H; : | Existencia de Heteroscedasticidad Global,

Nivel de Significacién |o = 0.05
Estadistico de Prueba|w = n*R* = 17.55

Estadistico de Tablas [y m = % s%, 13 = 22.36

g B WD

Toma de Decision Si W <x%am | Entonces, se AHoy se RH;
17.55<22.36 Entonces, se AHg y se RH;.

Se acepta la existencia de Homoscedasticidad global.
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45TESTS DE NORMALIDAD DE LOS RESIDUOS
45.1 Testde Jarque —Bera

El test de Jarque —Bera implica normalidad en los residuos, esto sugiere que los
errores se distribuyen normalmente, para esto se obtiene el siguiente resultado:
Grafico No 16: Normalidad

Series: Residuals
6 | Sample 1990 2012
Observations 23

Mean -2.84e-15
Median 0.002342
4 ] Maximum 0.089096
Minimum -0.095590
3] Std. Dev. 0.049099
Skewness -0.369715
2 | Kurtosis 2.691295

Jarque-Bera  0.615303
Probability 0.735172

-0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

Esta es una prueba asintética, con base en los residuos MCO. Esta prueba
calcula en primera instancia la Asimetria (A) y luego Curtosis 0 apuntamiento (K)
de los residuos. De acuerdo al test JB se determina que los residuos se
distribuyen normalmente.

Cuadro No 12: Normalidad
PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE JARQUE-BERA

1 |Planteo de Hipotesis
Ho : | Los Residuos se distribuyen Normalmente, RESID~ N(O, 62).

H; 1| Los Residuos no se distribuyen Normalmente, RESID~ N(0, o).

2 |Nivel de Significacion |A = 5% = 0.05

A?  (K-3)?
—+
6 24

3 |Estadistico de Prueba JB=T|: :|=0.61

Estadistico de Tablas [y, m = % s%. 2 = 5.99

Toma de Decision Si IB <o m Entonces, se AH, y se RH;
0.61< 5.99 Entonces, se AHg y se RH;.

Conclusiones |Se Acepta la Hy y se Rechaza la H; al Nivel de Significacion del 5%.
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4.6 TEST DE ESTABILIDAD DE LOS RESIDUOS
46.1 Testde CUSUM

Este test toma en cuenta principalmente la suma acumulada de los Residuos
Normalizados:

Grafico No 17: Test residuos Cusum
12
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El test en su forma técnica viene dado por los siguientes elementos:

Cuadro No 13: CUSUM

PRUEBA DE HIPOTESIS TEST DE CUSUM
1 |Planteo de Hip6tesis
Ho : | Existencia de Homogeneidad del modelo
H; : | Existencia de Heterogeneidad del modelo
2 |Nivel de Significacion |o= 0.05
3 |Estadistico de Prueba| Grafica de la serie S;
4 |Estadistico de Tablas |RBC = Rectas de Banda de Confianza
5 |Toma de Decision Si S; esta dentro de RBC | Entonces, se AHy y se RH;
S, esta dentro de RBC Entonces, se AHy y se RH;.
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Adicionalmente se realiza un test recursivo de los errores, se puede observar que
existen dos periodos significativos, el primero en el aflo 2003 y el segundo en el
afio 2008.

Grafico No 18: errores recursivos
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La investigacion desarrollada a lo largo de estos capitulos mas sus anexos
correspondientes, enfatizan los efectos de la inversion y en especial de la
inversion en infraestructura sobre el crecimiento de la economia, en este sentido

las conclusiones obtenidas de este trabajo son las siguientes:

5.1CONCLUSIONES

» Existe una correlacién alta entre las inversiones y el crecimiento del
producto interno bruto de la economia, por consiguiente las politicas
econdémicas deben estar relacionadas entre el gasto de capital y el

desarrollo de la economia boliviana.

» La caida en la inversion en infraestructura durante la década de los 90 y
principios del nuevo milenio mostraron una caida abrupta en la

generacion de empleo.

» La inversion en general y la inversion publica en particular juegan un rol
muy importante como factores de crecimiento. Esta investigacion se
concentra en la inversién publica, analiza el comportamiento de la
inversion en infraestructura sobre la base de un mayor énfasis en el
desarrollo de inversiones publicas que presenten externalidades
positivas y que sean complementarias con la inversion privada. Frente al
segundo requisito, se propone la generacién de mecanismos que faciliten
el disefio, construccion y operacion de proyectos publicos que entreguen
la rentabilidad mas alta posible a lo largo de toda su vida util.
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5.2RECOMENDACIONES

La deficiente provision de los servicios de infraestructura es un obstaculo para
la productividad y el crecimiento en Bolivia. En la década de 1990, se crey6 que
la participacion del sector privado seria decisiva para mejorar la infraestructura,
dadas las limitaciones de recursos fiscales y de la capacidad de gestién en el
sector publico. Aungue la region fue lider en privatizaciones en el mundo entero,
el aumento de la inversion privada no llegd a compensar la reduccion en la
inversidbn publica. Las debilidades de las instituciones y préacticas de
negociacion, contratacion y regulacion limitaron el alcance y los beneficios de
las privatizaciones, generaron excesiva incertidumbre entre los inversionistas y
contribuyeron al rechazo popular de las privatizaciones a comienzos de la
década del 2000.

Es responsabilidad del Estado:

» Mantener un flujo de inversiones publicas para asegurar una estabilidad
en el sector real de la economia.

» Regular y supervisar los servicios de infraestructura y pagar una parte
considerable de las inversiones,

» Movilizar sus propios recursos para inducir el mayor financiamiento
complementario posible, y

» Debe velar porque los pobres tengan acceso a los servicios, utilizando,
cuando es necesario, mecanismos redistributivos que no lesionen la

viabilidad financiera de las empresas.

Para asegurar la participacion del sector privado, es necesario balancear los

riesgos con la rentabilidad prevista de los proyectos publicos.
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ANEXO 1

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

Y

4.640000
5.270000
1.650000
4.270000
4.670000
4.680000
4.360000
4.950000
5.030000
0.430000
2.510000
1.680000
2.490000
2.710000
4.170000
4.420000
4.800000
4.560000
6.150000
3.360000
4.126723
5.700000
4.900000

PINFRAESTRU
CTURA
36.85752
43.58418
49.05592
52.07781
45.68869
42.29826
39.37063
36.05218
35.00103
33.44683
34.81312
35.97812
37.97499
45.54851
49.31945
51.81605
54.74536
54.79658
50.17989
48.94166
48.52879
46.10798
47.68717

PNACIONAL
6.900000
6.000000
5.100000
6.000000
3.600000
1.900000
1.900000
1.900000
5.600000
0.200000
2.600000
2.500000
1.400000
2.700000
3.100000
3.310000
3.140000
1.900000
1.970000
2.150000
1.970000
2.030000
2.030000

PPUBLICA
6.330000
7.880000
9.430000
8.390000
8.590000
7.750000
7.970000
6.920000
5.940000
6.420000
6.960000
7.830000
7.390000
6.180000
6.850000
6.570000
7.630000
7.610000
8.050000
8.240000
8.920000
9.273333
9.708333

PUBLICA
310.0000
421.0000
532.0000
481.0000
513.0000
520.0000
589.0000
548.0000
505.0000
531.0000
583.0000
639.0000
585.0000
500.0000
602.0000
629.0000
879.0000
1005.000
1351.000
1439.000
1765.000
1932.333
2139.333

TIA

19.85000
19.05000
18.60000
17.85000
16.15000
17.82000
17.19000
16.21000
15.55000
16.26000
15.29000
14.34000
12.06000
10.19000
9.910000
11.28000
11.23000
10.46000
11.25000
11.27000
8.330000
10.50000
10.61779

E

3.173000
3.585000
3.906000
4.270000
4.628000
4.805500
5.081833
5.258500
5.515233
5.823500
6.193342
6.616917
7.180042
7.669167
7.946267
8.086711
8.059734
7.890000
7.288472
7.070000
7.069524
7.000000
6.920000

SP_PIB
-4.368063
-4.245476
-4.373161
-6.067461
-2.986682
-1.808062
-1.908830
-3.276458
-4.652300
-3.473140
-3.728166
-6.819640
-8.834658
-7.882867
-5.543419
-2.233297
4503576

1.733208

3.244780

0.089721

1.679640

2.931634

0.445000
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ANEXO 2

PINFRAESTRU

Y CTURA

Mean 3.979423 44.34221
Median 4.420000 45.68869
Maximum 6.150000 54.79658
Minimum 0.430000 33.44683
Std. Dev. 1.427189 6.849118
Skewness -0.896371 -0.165518
Kurtosis 3.050186 1.695204
Jarque-Bera 3.082426 1.736576
Probability 0.214121 0.419669
Sum 91.52672 1019.871

Sum Sq. Dev. 4481112 1032.029
Observations 23 23

PNACIONAL
3.039130
2.500000
6.900000
0.200000
1.722796
0.877349
2.812860

2.984238
0.224896

69.90000
65.29658

23

PPUBLICA
7.688333
7.750000
9.708333
5.940000
1.065614
0.173795
2.163029

0.787117
0.674652

176.8317
24.98175

23

PUBLICA
826.0290
585.0000
2139.333
310.0000
522.8857
1.403170
3.596089

7.887914
0.019371

18998.67
6015009.

23

E
6.132032
6.616917
8.086711
3.173000
1.539156

-0.413898
1.908705

1.797995
0.406977

141.0367
52.11801

23

SP_PIB
-2.503223
-3.276458
4503576
-8.834658
3.636605
0.282589
2.233597

0.869016
0.647583

-57.57412
290.9477,

23
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ANEXO 3
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ANEXO 4
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ANEXO 5

obs Actual Fitted Residual Residual Plot
1990 9.64491 9.61735 0.02756 | * . |

1991 9.85912 9.90761 -0.04849
1992 9.99943 10.0611 -0.06163
1993 10.1048 10.0687 0.03603
1994 10.2269 10.2354  -0.00856

1995 10.3808 10.3594 0.02139 *
1996 10.5331 10.5122 0.02090 *
1997 10.6369 10.6346 0.00234

1998 10.7541 10.7225 0.03165 *
1999 10.7822 10.7272 0.05496 *

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
2000 10.8576 10.8597  -0.00209 |
2001 10.8928 10.9884  -0.09559 |*
2002 10.9452 11.0400 -0.09478 |
2003 11.0333 10.9543 0.07902 |
2004 11.1509 11.1153 0.03562 |
2005 11.2519 11.2363 0.01558 |
2006 11.4268 11.4996 -0.07284 |
2007 11.5426 11.5673 -0.02474 |
2008 11.7010 11.7091 -0.00806 |
2009 11.7095 11.6204 0.08910 |
2010 11.8341 11.8295 0.00456 |
2011 11.8895 11.8884 0.00114 |
2012 11.9449 11.9479  -0.00307 |

*

I
I
I
I
*

*

_— $ —_—— o — —

*

* i |

* i |
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