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RESUMEN

La politica comercial es un instrumento para la diversificacion de las
exportaciones de los bienes comercializables, la bisqueda de nuevos mercados y
la utilizacion de los aranceles como el mecanismo recaudatorio de los ingresos
para el gobierno y protege a los productores de los competidores extranjeros, los

cuales pueden mejorar o empeorar los términos de intercambio.

En este sentido el presente trabajo evaliia los efectos de politica comercial en el
tipo de cambio real a través de sus fundamentos (términos de intercambio,
apertura de la economia, recaudaciéon arancelaria sobre las importaciones de
bienes y servicios y la productividad del empleo) siendo el tipo de cambio real
apreciado (depreciado) tiene efectos en la competitividad internacional, en la
asignacion de los recursos entre sectores comerciales y no comerciales, en las
inversiones, en la toma de decisiones en el mercado de devisas y por ultimo en

la determinacién del tipo de cambio nominal a largo plazo.

Los resultados obtenidos son totalmente desfavorables para el comercio
exterior boliviano para el periodo 1990-2014, porque significa una pérdida
continua de la competitividad internacional para las exportaciones, también se

puede evidenciar el tipo de cambio real apreciado y sobrevaluado.

Palabras claves: efectos macroeconémicos, politica comercial, tipo de cambio

real, competitividad internacional, modelo econométrico, pruebas de hipotesis



SUMMARY

The commercial politics is an instrument for the diversification of the exports
of the comfortably placed comercializableses, the search again markets and the
use of the tariffs as the collection mechanism of the revenues for the
government and protects to the producers of the foreign rivals, those which can
1mprove or worse the terms of interchange.

In this sense the present work evaluates the effects of commercial politics in
the real exchange rate through your foundations ( terms of interchange,
opening of the economy, tariff collection on the importations of properties and
services and the productivity of the employment ) being the appreciated real
exchange rate (depreciated) has effects in the international competitividads, in
the assignment of the resources between commercial and non-commercial
sectors, in the Inversions, in takes it of decisions in the market of ancient
patrimony inheriteds by co-heir brothers and finally in the determination of the
nominal exchange rate to long term.

The obtained results are totally unfavorable for the Bolivian foreign trade for
the period 1990-2014, because is important an endless loss of the international
competitividads for the exports, also can make evident the appreciated real
exchange rate and sobrevaluado.

Code words: macroeconomic, political effects sales representative, real
exchange rate, international competitividads, it model econometric, taste of
hypothesis
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CAPITULO1

INTRODUCCION

Donde termina el sentido comiin empieza la ciencia o el absurdo.
Mijail Malishev (2005)

Para avanzar en la solucion de los problemas es necesario primero
plantear preguntas adecuadas, o por lo menos claras o provocadoras.

En respuesta a las tendencias del comercio mundial las economias emergentes
y algunos paises en desarrollo han ido aumentando su participacién. Los paises
latinoamericanos han optado por una mayor integracién sobre las bases de un
proceso denominado “Regionalismo abierto” cuya base se encuentran en la
apertura hacia el “resto del mundo” y en la liberalizaciéon tanto al comercio
exterior como de la cuenta de capitales de la Balanza de Pagos por parte de las

economias nacionales.

Todo ello gener6é voluntades y esfuerzos para desarrollar la produccion de
bienes comercializables e impulsar las exportaciones. A ello contribuye el éxito
econémico del sudeste asiatico que sugirié la promocién de exportaciones como
politica fundamental de la estrategia de desarrollo de los paises no
industrializados. Siguiendo estas tendencias, Bolivia adoptd esta estrategia
general de crecimiento que entre otras metas buscaba el desarrollo exportador
del pais a partir de la Nueva Politica Economica en 1985, que posteriormente
se complementaria por un amplio programa de reformas estructurales.

Después de 22 anos de ajuste estructural, la pobreza v el bajo nivel de vida de




la poblacion resultan entre otras cosas de la baja competitividad de la economia

nacional.

A pesar que la politica de promocién de exportaciones forma parte de las
politicas implementadas desde 1985, no existe un modelo exportador y una
politica de fomento productivo con vistas a desarrollar el sector exportador de
Bolivia. Las reformas econdémicas son necesarias pero no suficientes para

generar crecimiento y, en el caso boliviano, el éxito de la gestién

macroeconOmica vy otras reformas estructurales no se han traducido en cambios

fundamentales en la estructura productiva de la economia, el desarrollo de la

base productiva se ha mantenido relativamente poco diversificada y por

consiguiente, vulnerable a cambios externos.

La estructura de las exportaciones bolivianas, aliin se caracteriza por una
escasa diversificaciéon en términos de productos exportados y existe una
dependencia muy fuerte de las materias primas como productos de exportacion,
pues su mercado interno es sumamente reducido en relacién a su potencial
productivo y a los recursos naturales que existe en el territorio. Sin duda, cada
pais tiene las necesidades particulares, sean éstas de caracter econdémico o
politico, y las motivaciones de la necesidad de buscar mercados ampliados
donde colocar la oferta exportable y hacer rentables las inversiones para

alcanzar economias de escala, que con el mercado interno no se obtendran.

En la actualidad el sector industrial se ha visto relegado a una posicién
secundaria en la economia nacional, debido a una larga tradicion minera que
caracterizd6 al pais en el pasado, enfrentando varios desafios como la
subsistencia sin proteccién ni subvencion estatal, a la modernizaciéon y su
integracién al sistema econdmico, para satisfacer las necesidades internas y

proyectarse hacia el mercado internacional.
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En la economia boliviana, desde mediados de la década de los ochenta, el valor
del tipo de cambio oficial y tnico se establece a través del Bolsin del BCB.
Inicialmente éste funcion6 como un verdadero mecanismo de subasta de divisas
para la determinacién del tipo de cambio (es decir, el tipo de cambio era
determinado principalmente por las fuerzas del mercado), pero con el tiempo el
sistema evolucioné hacia un mecanismo del cambio en cremallera (crawling

peg), tipico de paises sudamericanos.

En general, el crawling peg es un régimen cambiario intermedio entre aquel
totalmente fijo y el flexible, en el que el BCB deprecia o aprecia la moneda
gradualmente en intervalos de tiempo no predeterminados, que dependen
principalmente del comportamiento de los precios internos, del
desenvolvimiento de la competitividad de la economia y de la evoluciéon del
Bolsin. Este mecanismo permite mantener relativamente estables los
indicadores de competitividad relevantes para exportadores e importadores.

Fundamentalmente, se pretende mantener estable v competitivo el tipo de

cambio real multilateral.

El rapido ritmo de evoluciéon del contexto econémico global, impulsa méas de

prisa la investigacién de (los efectos macroeconémicos de la politica comercial

en el Tipo de Cambio Real (TCR)). Es una variable de referencia tanto por su

impacto en el endeudamiento de las familias y empresas, como por su
incidencia sobre la inflacion y la competitividad internacional de los productos

nacionales.

El Banco Central no tiene herramientas para afectar el Tipo de Cambio Real de
tendencia o de equilibrio de mediano y largo plazo, por cuanto esto es una

variable real que depende de variables reales y no de monetarias a fin de



cuentas son Jos fundamentos reales los que determinan conjuntamente la
Competitividad y Tipo de Cambio Real Para entender lo anterior conviene
revisar algunas definiciones de politica comercial y del Tipo de Cambio Real y

realizar la evaluacion de los efectos Macroecondmicos de Politicas Comerciales

aplicadas en Bolivia, en el periodo 1990 - 2014.

1.- Marco Metodolégico

1.1. Formulacién del Problema.

L.a economia boliviana estd focalizada principalmente en la extraccién vy

exportacibn de materias primas; las actividades mds importantes son la

mineria y los hidrocarburos, ambos pertenecientes al sector primario puesto

que estos sectores dependen en gran parte de factores externos y existen una

gran dependencia de los precios internacionales de las materias primas, lo que

no se puede tener una prevision de la productividad.

A pesar, la produccién agricola ha adquirido mayor importancia en los ultimos
décadas principalmente en el oriente, su produccién viene determinado por el
clima y presenta un comportamiento ciclico explicado por los fendémenos
meteorologicos del “nino” y la “nina” que causan desastres naturales, cuyas

consecuencias se reflejan en grandes pérdidas.

La industria manufacturera es la actividad econémica con mayor participacion
en el producto interno bruto del pais. En la década de los noventa participo en
promedio con el 17% del PIB. Este sector esta caracterizado por su bajo nivel

de desarrollo tecnolégico producido por la escasez de capital humano calificado;

de acuerdo a varias fuentes de informacién la industria en Bolivia crea

productos con bajo valor agregado, ello es consecuencia de la ausencia de

aspectos Institucionales que incentiven la formacion de capital social.
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En general, la economia boliviana se apoya principalmente en la mineria, los
hidrocarburos, la agricultura y la industria manufacturera, esto hace que la
economia sea vulnerable e inestable y presenta un nivel de desarrollo precario
siendo una de las razones de la baja productividad de los diferentes sectores de

la economia, segiin analisis sectoriales de UDAPE 2009.

En los ultimos afnos Bolivia ha registrado un auge de las exportaciones liderado

por los sectores de hidrocarburos y mineria que ha permitido una mejora de las

cifras de crecimiento y un fortalecimiento de la situacion externa y fiscal; pero

la inflacién se aceleré y la inversidn se mantuvo baja ante las persistentes

tensiones politicas.

El aumento de precios de los productos de exportacion, registrado hasta
mediados del 2008, origind niveles excepcionalmente altos del superavit en la
cuenta corriente externa y la acumulacién de reservas. Las reformas al
régimen tributario en los Hidrocarburos efectuadas entre 2005 y 2006
proporcionaron un fortalecimiento adicional de los ingresos fiscales, con lo cual
las cuentas del sector publico pasaron de deficitarias a superavitarias
sustancialmente. No obstante y pese a las tendencias mayormente positivas, la

inversién privada se mantiene entre las mas bajas de la regidn.

Las politicas de fomento al sector exportador no han mostrado resultados

eficientes, debido fundamentalmente, a la ausencia de una politica de fomento
productivo orientada a incrementar la productividad en base a la educacion y
asimilacion de los cambios tecnoldgicos que caracterizan al mundo actual. El
crecimiento de los sectores como servicios y comercio (no asi de las empresas
industriales) es un indicador de imposibilidad que tiene la empresa nacional
para insertarse en el comercio internacional. Ademas, el sector empresarial no
ha superado las estrategias de sobrevivencia que solamente le han permitido

obtener competitividad y se hayan mantenido bajas.
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Si la moneda local (bolivianos) se estaria apreciando frente al délar y/o por el
contrario, el délar el que se esta apreciando frente a las monedas del resto del
mundo; si la situacién que se estuviera dando fuera la segunda, el resto de los
paises se estarian encareciendo con respecto a Estados Unidos, por lo que la
capacidad competitiva de los productores nacionales no necesariamente

estarian afectados con respecto a los competidores del resto del mundo.

Es por esta razén que el presente trabajo de investigacién plantea la siguiente

pregunta;

¢Cudles serdn los efectos Macroeconomicos de la politica comercial que inciden
en las variaciones del Tipo de Cambio Real? Considerando la problematica de

Ia relacion entre el tipo de cambio real y la competitividad internacional.
1.2. Justificacion.

El analisis de la politica comercial es importante no solo desde el punto de vista
del crecimiento econdémico sino que también desde el punto de vista del
desarrollo econémico de los paises, puesto que cuando se establecen relaciones
comerciales, no solo se intercambian bienes o servicios, sino que también se da
un proceso de intercambio de tecnologia y con esto conocimiento, que permite
entre otras cosas mejorar los procesos de produccion, haciéndolos mas

eficientes y competitivos.

En este sentido, la politica comercial es un instrumento para lograr la

diversificacion de exportaciones de los bienes comerciales y su creaciéon de valor
anadido, la busqueda de nuevos mercados para exportaciones, la recaudacion
aranceles sobre la importacién (que puede proporcionar mayor ingresos ptblico
y dar oportunidades de empleo) los cuales pueden mejorar y/o empeorar los

términos de intercambio; teniendo en cuenta la competitividad del pais de

12



contar con una evaluacion sistematica de los instrumentos de politica comercial

en Bolivia.

Por otro lado, el tipo de cambio real es una variable de referencia tanto por su
impacto en el endeudamiento de las familias y empresas, como por su
incidencia sobre la inflacion y competitividad internacional. En este caso, es
menester analizar la consistencia tedrica de la politica comercial para hechos

concretos de la realidad boliviana.
1.3. Planteamiento de los objetivos.
1.3.1. Objetivo central.

Antes del planteamiento de nuestro objetivo, conviene revisar de manera

general los factores del fendmeno de apreciacién cambiaria real.

Los ingresos de los recursos externos en abundancia por la venta de gas y
minerales han generado los sintomas tipicos de la denominada “Enfermedad
Holandesa™. También ha contribuido a la expansién de la economia de la coca,
y las remesas enviados de los bolivianos del exterior ocasionando una mayor
demanda interna tanto publica como privada que provocé la inflacién interna y
niveles elevados de inflacién externa; por otro lado el fenémeno del nifio que
azoto a la regiéon de Santa Cruz, Cochabamba, Beni, y otros lugares del sector
productivo agroindustrial provocé la apreciacion del Indice del Tipo de Cambio
Real, generando pérdida de competitividad de los productos comerciales.

A partir de 2002, el Banco Central de Bolivia realiz6 fuertes devaluaciones de
la moneda nacional, para evitar pérdidas de competitividad ante la crisis

regional. Las experiencias de los anos setenta y ochenta han demostrado que

1 Sindrome macroeconémico de los efectos adversos en la economia, originado por el auge de la
exportaciéon primaria de un recurso sobre el cual el pais tiene ventajas comparativas; se
caracteriza por la apreciacién de la moneda y la pérdida consecuente de competitividad de los
restantes sectores, en especial los no tradicionales. El sindrome incluye la contracciéon a largo
plazo, producto del clima adverso a la inversion.
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los tipos de cambio, cuando estdn muy sobrevaluados (apreciados), reducen la
competitividad del pais y genera déficit en la balanza comercial. Desde 2006 se
han registrado apreciaciones de moneda nacional de forma paulatina hasta

6.98 bolivianos por délar para mediados de 2011.

Por ende, el tipo de cambio real es una variable importante como una medida
de competitividad nacional, en la asignaciéon de recursos, en las inversiones, en
la toma de decisiones de los operadores en el mercado de divisas y en la
determinacién del tipo de cambio nominal a largo plazo?. En este contexto este

trabajo pretende alcanzar el siguiente objetivo:

Analizar Ia variacion del Tipo de Cambio Real como resultado de la Politica

Comercial aplicado en Bolivia.
1.3.2. Objetivos especificos.

» Determinar las variables que pueden mejorar y/o empeorar los términos de
intercambio (Ti), asi el aumento de las exportaciones puede apreciar el tipo
de cambio real y el aumento de los costos de los insumos importados tiende

a depreciar el tipo de cambio real.

» Analizar los efectos de la productividad, asi cuando los exportadores tienen
éxito en los mercados internacionales venden mas divisas en el mercado
cambiario, lo que reduce el tipo de cambio nominal sin aumentar el nivel de

precios y por ende el tipo de cambio real baja.

Los objetivos especificos anteriormente mencionados tiene la finalidad de

determinar en cuanto incide a la variacién del tipo de cambio real.

2 Stein demuestra que para Australia, durante el periodo de tipo de cambio flexible, la principal
fuente de variaciones del tipo de cambio nominal es atribuida al tipo de cambio real.

14



1.4. Planteamiento de la hipétesis.

La politica comercial boliviana orientada a fomentar la competitividad
internacional de los productos comerciales no es efectiva, debido a que las

variaciones del Tipo de Cambio Real dependen de las condiciones de la oferta y

demanda en los mercados internacionales.

1.5. Variables de la Hipétesis

Las variables de la hip6tesis son las siguientes:

Tipo de cambio real = f (Politica comercial)

q =TI, AE,GA,Z, i

Dénde: g, es la variable endégena (tipo de cambio real), determinada por las
variables fundamentales que son: los Términos de intercambio (TI), apertura
de economia (AE), gravamen arancelario (GA), Productividad (Z), y el término

de perturbaciéon (u).

Los aranceles se han tomado en cuenta para verificar si en el largo plazo
debilita el aparato productivo nacional e incluso puede volver al pais mas

dependiente de las importacioness.
1.6. Metodologia.

Los métodos de investigacion que se usaran en el presente trabajo de

investigacion, tiene enfoque cuantitativo correlacional y explicativo.

3 Zbigniew kozikowski, Finanzas Internacionales, McGraw-Hill, segunda edicién, 2007, p.104.
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Como métodos complementarios de investigaciéon se usaran el analisis y la
sintesis a que se tendra que examinar la informacién de series de tiempo por

medio de cuadros y graficos.
1.7. Espacio y tiempo

El tema de investigacion esta delimitado de manera temporal como espacial.

En el primer caso, la delimitacion temporal de la investigaciéon abarca 25 afos,

es decir desde 1990 hasta 2014 y el caso segundo, el tema de estudio tiene

alcance nacional.
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CAPITULO II
MARCO TEORICO

POLITICAS MACROECONOMICAS

La era de la caballeria ha terminado; le ha sucedido Ila
de los sofistas, los economistas y los matematicos.

Edmund Burke

2.1. Estabilidad Macroeconémica

Seguin Fischer (1992), “no existe una sola definicién cuantitativa simple de buenas
politicas macroeconémicas o un marco macroeconémico estable. Conceptualmente, el
marco macroecondémico puede ser descrito como estable cuando la inflacién es baja y
predecible, las tasas de interés reales son apropiadas, la politica fiscal es estable y
sostenible, la tasa de cambio real es competitiva y predecible, y la situacién de la

balanza de pagos es percibida como viable”.

Asimismo, segin Ocampo (2005), “El concepto de estabilidad macroeconémica* ha
tenido considerables cambios en el discurso econémico en las ultimas décadas. Durante
los afios de la post guerra, dominada por el pensamiento keynesiano, estabilidad
macroeconémica basicamente significaba una mezcla de balance externo e interno, lo
cual a su vez implicaba, en el segundo caso, pleno empleo y crecimiento econdémico
estable, acompanado de baja inflacién. Con el transcurso del tiempo, el balance fiscal y
la estabilidad de precios se movieron al centro del escenario, sustituyendo al énfasis

keynesiano en la actividad econ6mica real”.

4 Para conocer mas sobre los principales Indicadores de Estabilidad Macroecondémica ver anexo
1
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Las variables macroeconémicas como la inflacién, el tipo de cambio, el déficit
presupuestario, etc., sean controlables, y las politicas macroeconémicas deben
incentivar a las empresas a alcanzar la eficiencia internacional. La politica comercial
debe estar orientada a reducir paulatinamente las restricciones a las importaciones,

en este sentido los productores locales deberan enfrentarse con los extranjeros.

La inestabilidad macroeconémica perjudica la capacidad de funcionamiento de
mercado de factores y productos, se pierde eficiencia en la asignacién de recursos y en
la consiguiente pérdida de capacidad de empresas que intentan alcanzar altos niveles

de competitividad.

2.2. Politicas Macroeconémicas

Politicas Macroeconémicas Objetivos de la politica macroeconémica
Politica monetaria Empleo
Politica fiscal MACROECONOMIA Inflaciéon
Politica cambiaria y comercial Tipo de cambio
Politica de oferta k Otros: Déficit publico

Una primera definicién es que la macroeconomia es el estudio de los agregados
econémicos. Con ella podemos entender como funciona la economia, y obtener
recomendaciones de politica econdémica, entender qué determina los distintos
agregados econdémicos y analizar qué efectos tienen las politicas macroeconémicas
sobre la evolucién de la economia. Por ejemplo, nos interesa saber qué causa el
desempleo y las recesiones, y qué se puede hacer para evitarlo o al menos reducir sus
efectos. También nos interesa estudiar qué determina la inflacion, cuales son sus
costos y qué se puede hacer para controlar las alzas de precios. Otra cuestidn,
particularmente importante en paises en desarrollo, es por qué hay economias que
crecen por un tiempo prolongado més rapidamente que otras. A partir de estas
explicaciones podemos saber qué politicas estan disponibles para aumentar el
crecimiento. Es por ello, establecer las posibles politicas comerciales, tales como la
imposicion de aranceles y en general, las restricciones a las importaciones

significarian renunciar a las ganancias del comercio internacional; en nuestro modelo
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el tipo de cambio real va ser una variable endbgena, como veremos mas adelante. El
analisis macroeconémico nos puede ayudar a determinar las principales
vulnerabilidades y potencialidades de una economia, aspectos muy importantes a la

hora de decidir sobre la realizacién de un proyecto de inversion.

Desde el punto de vista de las empresas, la evolucién de la tasa de interés y la
actividad econémica son muy relevantes para determinar la rentabilidad de un
proyecto de inversién. Una empresa que esté contemplando invertir en el sector
exportador debera hacer alguna evaluacion de las posibles tendencias del tipo de
cambio y de los salarios. Las decisiones de los hogares en cuanto a su ahorro, a la
compra de viviendas, o a tomar un puesto de trabajo, también estaran influidas por el
entorno macroeconémico. La macroeconomia estd presente en todas nuestras

decisiones econdémicas.

Lo que nos interesa con el estudio de la politica comercial es entender los efectos que
tiene el tipo de cambio real. Una vez que tenemos cierta nocién de lo que ocurre,
podemos avanzar en la obtencién de conclusiones de politica econémica, predecir lo que
puede ocurrir y evaluar el estado de una economia particular, sus oportunidades y

riesgos.

2.2.1 Politica Monetaria

En los tltimos afios se ha dado la llamada innovacién financiera, esto es la aparicién a
lo largo del tiempo de nuevos activos financieros de gran liquidez (ficilmente
convertibles en dinero), y a la vez ofrecen una rentabilidad a sus poseedores. Debido a
los procesos de innovacién financiera la definicion del dinero se vuelve mas
problematica, ya que las economias domésticas tendrian a considerar estos activos
financieros como dinero a pesar de no serlo; por tanto la funciéon LM, resultaria

inestable.
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Si la demanda de dinero fuera muy inestable las autoridades monetarias tendrian
cada vez mas dificultad en el control del tipo de interés mediante el manejo de la
oferta de dinero. En estas circunstancias la variable de control de la politica monetaria
seria el tipo de interés y no la oferta de dinero, ya que ello proporcionaria una mayor
estabilidad a la economia, en términos de la variacién del nivel de actividad como se

puede verse en la figura No 1.

Figura N2 1
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>v

-
o
EEIEEEEEEEEEEQEEE
L)
.I
.
IIIIIII"IIII

Yi Yo Y4
El tipo de interés y la oferta de dinero cuando la
demanda de dinero es 1nestable

Dada la funcién IS y un valor deseado Y, para el nivel de renta Yo. En cambio si el
banco central controla la oferta de dinero pero la funcion LM se desplaza debido a una
inestabilidad de la demanda de dinero, el nivel de renta resulta comprendido entre Y:

eY.

De esta manera los nuevos consensos desarrollados sobre la politica monetaria, cuyas

principales caracteristicas serian®:

e FElobjetivo intermedio de la politica monetaria deberia ser el tipo de interés, y no la

oferta de dinero.

5 Oscar Bajo Rubio y Carmen Diaz Roldan (2011), Teoria y Politica Macroeconémica, pag. 129
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e La politica monetaria deberia llevarse a cabo por parte de un banco central
Independiente del gobierno, a través de una regla sistemdtica, y no de manera
discrecional.

o FEl objetivo de las acciones de la politica monetaria a corto plazo deberia ser la
estabilizacion de Ia tasa de inflacion en torno a un objetivo (lo que se conoce con el
nombre de inflation targeting), en combinacion con la estabilizacion del nivel de

actividad en torno a su valor potencial.

La politica monetaria en economia cerrada se lleva de acuerdo a una regla, segtun el
cual el banco central altera el tipo de interés real en funcién de las desviaciones de la
tasa de inflacién respecto a un objetivo establecido previamente, asi como el nivel de

actividad.

Mientras en la economia abierta, es tomada en cuenta la evolucién de los precios
internos de los bienes producidos en el pais como los precios de los bienes importados
del exterior. Existiria un Indice de Precios de Consumo IPC, es la media ponderada de

los niveles de precios nacional y extranjero.

x 1—0

IPC = P°? (—)
TC

Donde ¢ y 1 — 0 son, las ponderaciones del nivel de precios internos y el nivel de

precios exteriores respectivamente, expresado este ultimo en moneda nacional. Dada
. . . TC.P .1 .
la definicién del tipo de cambio real q = - el indice de precios de consumo se

expresa como-

1 1-0
IPC =P (—)
q

De esta manera, si el objetivo del banco central fuera la estabilizacién de la tasa de
inflacién del indice de precios de consumo IPC, la regla de banco central seria:

r= 13+ a(IPC— IPC°) + bY
Donde IPC° seria el objetivo establecido por el banco central para la tasa de inflacién
del indice de precios de consumo, esta tltima es igual a IPC = P — (1- 0)g:

r=ry+a(P—(1—0)g—IPC°)+DbY
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Como se observa, si el banco central establece su objetivo con respecto a la tasa de
inflacién del indice de precios de consumo, la regla de la politica monetaria depende
del tipo de cambio real: en este sentido no funcionan mejor que aquellos que no

incluyen, por dos razones®:

a) La regla de la politica monetaria no incluya el tipo de cambio, existird una
reaccién indirecta del tipo de interés al tipo de cambio. Si se produce una
apreciacién del tipo de cambio real disminuird el nivel de actividad (al
empeorar el saldo de la balanza comercial), por lo que el banco central reducira
el tipo de interés real aunque el tipo de cambio no aparezca directamente en la
regla de politica monetaria.

b) Podrian existir desviaciones del tipo de cambio con respecto a la paridad del

poder adquisitivo (variaciones de productividad).

2.2.2 Politica fiscal

Cuando el gobierno aumenta su gasto solo en bienes nacionales entonces su funcién de
consumo depende del ingreso disponible, ignorando si el aumento es transitorio o
permanente; esta politica reduce el ahorro del gobierno, mientras que el ahorro de las
personas y la inversiéon permaneceran constantes. Por lo tanto el saldo de la cuenta
corriente se reduce y sube el ahorro externo (Sk) para compensar la caida del ahorro
nacional, apreciando el tipo de cambio que pasa de valor q: a un valor g2 como se

observa en la figura No 27.

6 Oscar Bajo Rubio y Carmen Diaz Roldan (2011), Teoria y Politica Macroeconémica, pag. 269.
7 Aumento de gasto en inversién o consumo, tiene el mismo efecto sobre el tipo de cambio real.
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Figura N° 2
q CC

- = 192

CcC

Se
Expansion fiscal en bienes nacionales

Una reduccién del ahorro de gobierno aprecia el tipo de cambio real, un mayor déficit
en cuenta corriente se produce trasladando recursos desde el sector productor de
bienes transables, reduciendo las exportaciones y aumentando las importaciones (una

reduccién del ahorro del gobierno aprecia el tipo de cambio real).

Los desequilibrios fiscales generan disturbios en la competitividad de un pais. Por un
lado, los déficits publicos se traducen muchas veces en un aumento excesivo del
endeudamiento publico o de la emisién monetaria, lo que acarrea complicaciones en el
encarecimiento de la deuda o la suba de precios. Por otro lado, una politica fiscal muy

restrictiva puede enfriar la economia, limitando los margenes de crecimiento.

En consecuencia, es necesario que los gobiernos lleven a cabo una politica fiscal
responsable, caracterizada por una adecuada administraciéon tributaria, que privilegie
la justicia, la transparencia y la progresividad, y un gasto publico eficiente, que se

enfoque al incremento de la productividad de la inversion.

Ademas, los gobiernos deben mantener una politica fiscal contra-ciclico y garantizar el

sostenimiento de la deuda publica.
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2.2.3 Politica cambiaria

La politica cambiaria debe ser tal que conduzca al tipo de cambio a su nivel de
equilibrio. Un apartamiento sistematico del tipo de cambio de ese nivel genera

distorsiones para la economia, ya que, se analiza previamente.

Bajo el régimen de libre flotacion, el tipo de cambio de equilibrio se establece de
manera automatica en el punto donde la oferta de divisas es igual a su demanda. Con
el tipo de cambio fijo, las autoridades monetarias deben calcular el tipo de cambio de
equilibrio, con base a las experiencias del pasado y las proyecciones del

comportamiento de los principales rubros de la cuenta corriente.

Figura N° 3

Tipo de cambio de equilibrio

Tc A X (oferta de divisas

M (demanda de divisas)

> Cantidad de divisas (Sus)

En el eje horizontal se tiene el valor de las exportaciones y las importaciones en
términos de la moneda extranjera (délar). El valor es el volumen multiplicado por el
precio en dodlares. El volumen de las exportaciones depende de la oferta exportable y de
la demanda externa, si nuestro pais es pequefo en comparacién con el mercado
mundial, el incremento de nuestras exportaciones no reducira el precio internacional;

este precio depende de la oferta y de la demanda de otros paises.

La curva de oferta de divisas (X) tiene pendiente positiva, a mayor tipo de cambio
existe mayor incentivo para exportar por consiguiente se obtiene mayores ingresos. La

demanda de importaciones depende de la situacién econémica interna y del precio de
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los productos importados en términos de la moneda nacional y por consiguiente este
depende del tipo de cambio. Si el tipo de cambio aumenta, los productos importados se
vuelven mas caros en términos de la moneda nacional, por lo que se reducen las
compras al exterior; si el tipo de cambio baja (apreciacién de la moneda nacional) las
importaciones suben en términos de volumen a precios constantes en dblares también
en términos de valor. Esto explica la pendiente negativa de la curva de demanda de la
divisa; la elasticidad de esta curva depende de la disponibilidad y competitividad de

los sustitutos nacionales de los productos importados.

Si bajan los precios en ddlares de los productos importados la curva de demanda de
divisas puede desplazarse hacia la izquierda o permanecer constante. En el primer
caso ocurre que seguimos importando el mismo volumen pero se paga menores precios
(se invierten menos délares por la misma importacién) o por contrario a precios mas
bajos compramos un mayor volumen. La curva (M) puede permanecer sin cambio o

desplazarse a la derecha: en este caso el efecto volumen es mayor que el efecto precios.

Un tipo de cambio sobrevaluado genera déficit comerciales, ya que desincentiva las
exportaciones y alienta las importaciones. Esto presenta dificultades para el desarrollo
del aparato productivo, entonces los potenciales exportadores no encuentran el
mercado internacional atractivo e incluso las industrias orientadas al mercado local se
ven artificialmente socavadas por el ingreso de importaciones no necesariamente con
mayor competitividad auténtica y so6lo persiste un desarrollo de los sectores no

transables.

En un régimen de tipo de cambio fijo; el tipo de cambio determinado por las
autoridades monetarias puede no coincidir con el tipo de cambio de equilibrio, si el tipo

de cambio fijo es mas bajo que el de equilibrio la moneda nacional se sobrevalua?, caso

8 Si el gasto del consumidor aumenta por una reduccién del precio, la demanda es elastica.
cuando la demanda de las importaciones es elastica, la curva de la demanda de divisas se
traslada a la derecha se bajan los precios en délares de los productos importados.

9 Sintomas de sobrevaluacién de la moneda
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contrario la moneda nacional se subvalia. En un régimen de libre flotacion,
sobrevaluar es técnicamente imposible puesto que el tipo de cambio de mercado es por

definicién de equilibrio, ya que iguala la oferta de divisas con su demanda.

Figura N° 4
Moneda Sobrevaluada (exceso de demanda de divisas)

Tc A

Déficit en cuenta corriente

T¢ kijo

Exceso de demanda de divisas M

>

Divisas

reservas internacionales |
M1

sobrevaluacion <
X1

} — déficit en la cuenta corriente T

tasa de interés reales T

Sin la intervencién del banco central, el exceso de demanda de divisas llevara el tipo
de cambio hacia su nivel de equilibrio; por lo contrario en caso de un superavit en
cuenta corriente el exceso de oferta de divisas tiende a bajar el precio de divisas

provocando la apreciacién de la moneda nacional.

Por otra parte, un tipo de cambio subvaluado, promotor en un principio de un sesgo
exportador y de competitividad internacional, puede originar en el largo plazo un
deterioro en la capacidad de incorporacién tecnolégica a través de la importacion de
insumos y bienes de capital, que incide en el largo plazo sobre la productividad

genuina de la economia.

Reduccién sistematica de las reservas internacionales del banco central como consecuencia de
las intervenciones en el mercado cambiario. Deterioro de la cuenta corriente, ya que la moneda
sobrevaluada incrementa las importaciones y reduce las exportaciones. Altas tasas de interés
reales, producto de una politica monetaria restrictiva cuyo objetivo es atraer el capital
extranjero y desalentar la salida de capital nacional. Si estos tres sintomas se dan en periodos
largos, podemos afirmar sin temor a equivocarnos que la moneda nacional esta sobrevaluada.
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Se deduce por consiguiente que el tipo de cambio es una variable estratégica, ya que
puede determinar la capacidad de un pais de ser internacionalmente competitivo. Sin
embargo, el tipo de cambio real, que es el que en definitiva actia sobre la

competitividad, no se encuentra exclusivamente bajo control estatal.

Para mantener una moneda subvaluada (tipo de cambio por encima de su nivel de
equilibrio) el banco central compra délares en el mercado de divisas, aumentando las

reservas internacionales.

Considerando el tipo de cambio fijo. Si el tipo de cambio de equilibrio iguala las
exportaciones de bienes y servicios con las importaciones, (equilibra la cuenta
corriente); un alejamiento de tipo de cambio de su nivel de equilibrio..., las

autoridades cambiarias tiene dos opciones?O,

o  Devaluar la moneda en caso de déficit o revaluar en el caso de superavit.
e Mantener el tipo de cambio fijo. Con este fin, el banco central tiene que
intervenir en el mercado de divisas (vendiendo divisas en el caso de déficit y

comprandolas en caso de superdvit).

Figura N2 5
Moneda subvaluada (exceso oferta de divisas)
Tc
Exceso de oferta de divisas X
TcCrijo

Superavit en
Cuenta corriente

M
>» Divisas

10 Zbigniew Kosikowski (2007), Finanzas Internacionales, 2da Ed. pag. 94.
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2.2.4 Politica de oferta

Las politicas de oferta, es la actuacién del sector publico sobre el lado de oferta
agregada de la economia. Cuyo objetivo es de conseguir una mejor utilizacién de los
recursos productivos, mejor funcionamiento de los mercados con el fin de aumentar el

nivel de produccién potencial de la economia.

Las politicas de oferta serian las unicas politicas econémicas capaces de aumentar el
nivel de produccién de la economia en el medio plazo, elevando el nivel de produccién

potencial. Las politicas de oferta podrian tomar la forma de medidas de!!:

o Medidas de politica fiscal, a través de alteraciones de los impuestos que actuan
sobre el mercado de trabajo. Cotizaciones a la seguridad social a cargo de los
trabajadores, impuestos directos e indirectos que afectan a la determinacion del
salario monetario y cotizaciones a la seguridad social a cargo de los empresarios
que afectan a la determinacion de los precios.

o Medidas destinados a la Iliberacion de los mercados, con objeto de estimular el
grado de competencia. estas medidas pueden actuar tanto sobre el mercado de
trabajo, como sobre el mercado de bienes, disminuyendo el poder de mercado de las

empresas.

2.2.5 Politica comercial

Existen varias definiciones de lo que es una politica comercial, por ejemplo de acuerdo
con el Diccionario de Economia de Gram. Bannock (1993), tenemos la siguiente
definicién: “Politica comercial son las estrategias y generacion de mecanismos para
Impulsar el proceso de integracion economica de un pais, logrando asi fortalecer los

fujos de comercio e Iinversion entre ese pais y con el resto del Mundo”.

11 Bajo, Rubio Oscar y Diaz Roldan Carmen (2011), teoria y politica macroeconémica, editor
Antoni Bosch, pag. 193
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Desde esta perspectiva la politica comercial busca generar procesos de integracion
comercial tratando asi de facilitar el acceso a los mercados externos y avanzar en la
armonizaciéon de las normas que regulan la actividad econémica. Cuando dichos
procesos tienen éxito, el peso especifico de los paises en desarrollo en el mercado

mundial aumenta grandemente.

Desde el punto de vista del profesor N. Gregory Mankiw (2002), “/a politica comercial
es la politica del gobierno que influye directamente en la cantidad de bienes y servicios

que Importa o exporta un pais”.

Es una de las politicas que dispone el gobierno para afectar el tipo de cambio, en
particular los impuestos sobre las importaciones (un arancel), cuotas de importacién
(limites maximos a las importaciones) y subsidios de exportacién. Suponiendo que el
gobierno desea aumentar la competitividad de la economia, para ello decide bajar los
aranceles. Al bajar los aranceles los productos importados son méas baratos, por lo
tanto aumenta las importaciones; esto produce una presiéon a la baja de la tasa de
interés, la que provoca la salida de capitales que deprecia el tipo de cambio. O decide
prohibir la importacién de un bien X; dado un tipo de cambio real, ahora las
importaciones serian menores lo que implica que las exportaciones netas
(exportaciones menos importaciones) serian mayores, por lo tanto la curva de
exportaciones netas se desplazan hacia la derecha, como en figura No 6, este
desplazamiento eleva el tipo de cambio real, el nivel de exportaciones netas de
equilibrio no varia, esto nos demuestra que las medidas proteccionistas solo provoca

una apreciacion del tipo de cambio real.
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FiguraN2 6
Politica comercial proteccionista
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No hay una sola nacién que pueda considerarse autosuficiente y que no necesite
entablar relaciones con los demds paises. Aun las naciones madas ricas carecen de
recursos y deben obtenerlos por medio de las negociaciones y acuerdos internacionales,

supliendo ellos a la vez carencias existentes en otras zonas.

El desarrollo del comercio internacional conduce a los paises a incrementar su
productividad y diversificacion de exportaciones para obtener prosperidad econémica,
permitiéndoles especializarse en funcién de sus ventajas comparativas. Es por esto que
la apertura comercial, mediante una integracién activa al mercado mundial, es una

cuestion elemental de politica.

La politica comercial debe dar a las firmas sefales que indiquen a ser
internacionalmente competitivas y reducir mucho o completamente las barreras
arancelarias en todos los bienes, o bien establecer un proceso de apertura/proteccién
selectiva, analizando la capacidad de reaccién de cada industria a la competencia
internacional y la necesidad de resguardar la gestacion o crecimiento de determinados

nucleos industriales.
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Asimismo, cabe mencionar que los procesos de globalizacién actuales requieren que la
insercion internacional de los paises se efectie no de manera aislada, sino a través de
la integracion en bloques comerciales. Aqui radica la importancia del buen desempeno
de las relaciones internacionales en el ambito politico, diplomatico, comercial y
tecnolégico para todo pais con perspectivas de alcanzar una elevada posicion
competitiva. La creacién de mercados a través de politicas comunes en los planos
econémicos diplomatico, social y tecnolégico deber ser prioritaria para un gobierno. Si
bien las politicas macroecondémicas deben ser predecibles, de manera de reducir los
riesgos de las empresas y favorecer un clima de inversiones que aliente una mayor
competitividad, no debe dejarse de lado que la volatilidad del entorno internacional en
lo dltimos afios exige que tales politicas sean flexibles, y la Gnica manera posible de
que un pais no quede relegado es readaptar sus politicas de acuerdo a lo que sucede a
su alrededor. Es por ello que los gobiernos deben actuar en funcién de sus propios

objetivos, pero atendiendo la evolucién de la economia internacional.

2.2.6 Instrumentos de la politica comercial.

Dado que las ganancias del comercio se reparten de manera desigual, empresas,
sectores sociales, requiere la intervencién que corresponde con /la politica comercial
que incluye el uso de aranceles de importacion (impuesto sobre las importaciones),
cuotas de importacion (limites maximos a las importaciones) y también subsidios de
exportacion'?. Entonces la politica comercial implica “El manejo del conjunto de
instrumentos de politica comercial que afectan a sus socios comerciales de un pais con

el resto del mundo”La cual comprende:

2.2.6.1 Instrumentos dirigidos contra las exportaciones

Son instrumentos menos usuales que se adoptan en casos muy concretos para

conservar los recursos naturales y/o fomentar valor anadido de los productos de

12 Feenstra C. Robert y Alan M. Taylor, COMERCIO INTERNACIONAL (2011), Editorial
Reverté S.A. pag.272.
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exportacién, evitar la venta de productos estratégicos o de bienes culturales, o en
caso de desabastecimiento interior; también los instrumentos de exportacion es de
tipo financiero, fiscal y promocién comercial con créditos de apoyo a la exportacién
como tipo de interés minimo plazos de amortizaciones y periodos de gracia o el

importe maximo de los gastos locales que pueden ser financiados.

2.2.6.2 Instrumentos dirigidos contra las importaciones

Existe una amplia gama de medidas dirigidas a reducir las importaciones con la
finalidad de limitarlo su entrada, bien elevando los precios de productos de

importaciones.

a) Barreras arancelarias

La politica arancelaria, es un mecanismo protector (reduce la cantidad de
importaciones) y recaudatorio de los recursos para el Estado Nacional bajo la forma de
impuestos directos que afectan a precios de los productos de importacién y

volviéndoles menos competitivo.

El arancel es un impuesto que recae sobre los productos importados encareciendo asi
su precio frente a los productos nacionales’. Si bien el objetivo principal de los
aranceles es proteger tanto a productores y empleados nacionales, de la competencia

extranjera, también elevan los ingresos del gobierno.

En cuanto a los aranceles es importante comprender sus efectos que son facilmente
cuantificables que actia a través de mecanismo de precios, pero la imposiciéon de un
arancel no afecta al precio mundial ya que su importaciéon es muy reducida en relacién
a la oferta mundial. El gobierno gana, porque el arancel eleva sus ingresos, la

recaudacién que dependera de la cantidad importada y del arancel. Los productores

13 Maesso Corral Maria y Raquel Gonzales Blanco, MANUAL DE ECONOMIA MUNDIAL
(2011), Ediciones Piramide, pag.115.
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nacionales ganan, porque el arancel los protege de los competidores extranjeros, al
incrementar los precios de los bienes extranjeros. Los consumidores pierden por el

incremento de precios, porque deben pagar mas por ciertas importaciones.

+ Aranceles
Los aranceles se dividen en tres categorias.

o Ad valorem
Los aranceles de valoren se imponen como una tarifa proporcional al valor de un
bien importado ejemplo 10% del valor del barril de petréleo.

o Fijos o especificos
Los aranceles especificos, obligan al pago de una cantidad determinada por cada
unidad del bien importado, por cada unidad de peso o por cada unidad de volumen.
Ejemplo 3 délares por barril de petrdleo.

o Mixto (o arancel compuesto)
Es una combinacién de los aranceles fijos y ad valorem: se aplican a los productos
manufacturados que toman forma de materias primas sujetas al pago de aranceles.
En este caso la porcion especifica del gravamen neutraliza la desventaja de costos
de los fabricantes nacionales que resulta de una proteccion arancelaria otorgada a
los proveedores nacionales de las materias primas y la porcion ad valorem del

Impuesto otorga proteccion a la industria de productos terminados’?.

+ Antidumping
El dumping o discriminaciéon internacional de precios. Ocurre cuando a
compradores extranjeros se les fijan precios mds bajos que a los compradores
nacionales por el mismo producto, después de cubrir los costos de transporte y las
obligaciones arancelarias. Vender en los mercados extranjeros a un precio inferior
al costo de produccion’’ es considerado como dumping.

Con lo establecido por el GATT/OMC, el dumping es considerable cuando:

14 Carbauch, Robert J., ECONOMIA INTERNACIONAL 12* Edicién (2009).Editorial Cengage
Learning pag. 113.
15 Carbauch, Robert J., ECONOMIA INTERNACIONAL 12* Edicién (2009).Editorial Cengage
Learning pag. 165.
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o Amenaza o causa un perjuicio grave a una produccion existente.

o Retrasa sensiblemente la creacion de una produccion nacional’®.

Cuando el pais sufre estas dos situaciones, los encargados de politica comercial
deben aplicar el impuesto correspondiente como establece el derecho de

antidumping, que eleva los precios de los productos de importacién.

+ Anti subvencién o compensatorios
Son politicas que se establecen para contrarrestar los efectos de las subvenciones o
ayudas estatales en la producciéon de bienes en el pais extranjero, el pais

importador debe aplicar el impuesto al bien importado que eleva el precio.

Por tanto las medidas antidumping como por el subvenciones se consideran como
defensa comercial del comercio desleal. Por ende uso abusivo de estos derechos y la
distorsiéon que ocasiona al comercio la OMC elabora un cbédigo para adopcién de

estos instrumentos.

b) Barreras no arancelarias

Medidas de gobierno que no son aranceles, pero que restringen las importaciones a
través de exigencias sanitarias, requerimientos de Importacién, licencias de
exportacién, cuotas, certificados especiales, entre otros.

Esas mediadas han cobrado mayor importancia relativa a raiz de la reduccion de los
aranceles, tanto a nivel unilateral, como resultado de las negociaciones en la OMC y

en los acuerdos comerciales.

16 Maesso Corral Maria y Raquel Gonzales Blanco, MANUAL DE ECONOMIA MUNDIAL
(2011), Ediciones Piramide, pag.117.
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» Cuotas de importacién
La cuota de importacion es una limitaciéon directa de un producto determinado en
su valor o en su cantidad por un periodo generalmente un afo. La restriccion
normalmente se hace cumplir mediante la expedicion de licencias de importacién

para un grupo de individuos o firmas.

> Las restricciones voluntarias a las exportaciones (RVE)
Una variante de cuotas de importacién. La cuota supone una restriccién directa de
la cantidad de un bien que se puede importar, en cambio la restriccién voluntaria
es una cuota de importacién pero impuesta por el pais exportador. Esta restriccion
no es totalmente voluntaria sino responde a coacciones o amenazas por parte del
pais importador. Entonces el pais exportador termina aceptando una RVE para no
entrar en una guerra comercial o sufrir medidas proteccionistas aranceles,
subsidios o cuotas de importacién punitivas que causaran un dafio mucho mayor en

otros sectores.

Como los aranceles, subsidios, las cuotas de importacién y las RVE benefician a los
productores nacionales. Las cuotas no benefician a los consumidores, siempre eleva

el precio nacional de un bien importado.

» Los subsidios a la produccién nacional

El propoésito de los subsidios otorgados por los gobiernos a los productores
nacionales para mejorar su competitividad comercial; incluyendo desembolsos
directos en efectivo, concesiones fiscales, arreglo de seguros y préstamos a tasas de
interés por debajo de mercado. Al reducir los costos los subsidios ayudan a los
productores en dos formas: a competir frente a las importaciones extranjeras

baratas y a ganar mercado de importacién.

Pero los subsidios deben pagarse en forma de impuestos de los beneficios generados

capaces de exceder los costos, es una hipodtesis que debe debatirse y en la practica
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muchos subsidios no son tan exitosos en el incremento de la competitividad
internacional de los productores nacionales, pues tienden a proteger la ineficacia,

en lugar de promover la eficiencia.

Requerimientos de contenido nacional

Requerimiento que estipulan el porcentaje minimo del valor total de un producto
que debe fabricarse de forma nacional si se pretende que el producto califique para

una tasa arancelaria cero.

Las regulaciones de contenido nacional han sido ampliamente utilizadas por paises
en vias de desarrollo, como un dispositivo para cambiar su practica de manufactura
de simple ensamble de productos, cuyas partes son fabricadas en otro lugar a la
manufactura local de componentes. De manera mas reciente, la cuestién del
contenido nacional ha sido adoptada por varios paises desarrollados como EE.UU.
Para un producto nacional de partes componentes, las regulaciones de contenido
nacional proveen protecciéon de la misma manera en que una cuota de importacién
lo hace, es decir, limita a la competencia extranjera. Los efectos econdémicos

también son los mismos.

Politica industrial y comercial

La politica comercial no deberia limitarse a la liberacién comercial o al
establecimiento de instrumentos de promociéon a las exportaciones; sino también
debe, estar acompanada de aumentos en la competitividad que permitan, a su vez,
ampliar, sostener e incrementar la participacion de la capacidad productiva

nacional en la produccién mundial.

Por ello es necesario que la politica comercial sea coherente con la politica

industrial de un pais. La politica industrial requiere un enfoque coordinado hacia
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la mayor parte del espectro de las politicas comerciales (que como se mencioné

estas incluyen las politicas arancelarias, los subsidios).

Asi pues la politica industrial (politicas de inversién, las politicas para el desarrollo
de una eficaz infraestructura de servicios para la produccién, y derechos de la
propiedad intelectual) coherente necesita una estrategia negociadora coordinada,

que cubra todos los aspectos de las negociaciones comerciales.

La efectividad de los aranceles como herramienta de industrializacién esta
vinculada al marco de politica monetaria bajo el que operan. Cuando la cuenta de
capital es liberalizada, se puede perder el control sobre los tipos de cambio, y
obviamente la apreciacion de los tipos de cambio puede obstaculizar la

competitividad de las exportaciones y el impacto de la proteccion arancelaria.

De acuerdo con el autor Murray Gibas (2007), existen siete componentes esenciales
de una politica industrial y comercial coherente. Con ello el objetivo adicional de la
politica comercial es que los Gobiernos negocien acuerdos internacionales que
minimicen las barreras comerciales, estimulen la inversién extranjera y faciliten la

resignacion de recursos hacia actividades mas productivas.

Politicas administrativas

Se refiere a tramites y problemas administrativos que debe superar un importador
para poder importar y comercializar su producto. Cada pais tiene su exigencia de
una serie de normas y tasas especificas a la importacién con el fin de garantizar la

calidad del producto importado.

Las politicas administrativas de comercio son regulaciones burocraticas disefiadas
para restringir los niveles de importaciéon. Algunos podrian aseverar que los
japoneses son los maestros de este tipo de barreras comerciales, en la actualidad, el
arancel formal y las barreras no arancelarias de Japén se encuentran en la

restriccidon mas baja del mundo. Sin embargo, los criticos afirman que las barreras
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Administrativas informales en relacién con las importaciones, exceden cualquier

compensacion.

> Obstéculos técnicos

Son otras barreras al comercio que surgen de normas técnicos referida a la
produccién, envasado embalaje y condiciones sanitarias que deben cumplir un
producto para ser aceptado en otro pais con la finalidad de preservar la salud e

integridad fisica de los consumidores.

2.4 Politicas macroeconémicas en Bolivia

Después de la crisis de la deuda externa de la década del setenta, traducida en déficit
fiscal de un 25.4% en 1984, baja inversién publica y privada y una recesién econdémica.
La estabilizacién econdémica consistié en la aplicacién de politicas macroeconémicas
fiscales austera y la reforma tributaria que contribuyo al mejoramiento
presupuestario, posibilitando que el déficit del sector ptublico no financiero (SPNF)
pase de 25.4% del PIB en 1984 a9.8% del PIB en 1985 y posteriormente a 4,4 % del
PIB en 1990. La politica monetaria — cambiaria se basdé principalmente en la
liberalizacion de las tasas de interés y la estabilizacién del tipo de cambio oficial que
en posterior es utilizada como una ancla nominal para frenar la hiperinflaciéon en un
sistema de tipo de cambio reptante (crawling peg!”) (Antelo, 2000). También se
aplicaron los programas de reprogramacion y condonacién de deuda externa publica y
la firma de ajustes estructurales con el Fondo Monetario Internacional (FMI), que
permitieron la inversién publica, captar recursos para apoyar la Balanza de Pagos y
acceder a la reprogramacion de la deuda externa privada que alcanzo a 106.1% en
1985 del PIB y se redujo a 72% del PIB en 1990-

La liberacién comercial y la aplicacién de una politica arancelaria que establecié un

arancel unico y uniforme, la eliminacién de barreras para arancelarias a las

17 Este esquema establece un tipo de cambio inicial fijo que se ajusta periédicamente de
acuerdo a una tabla o formula predeterminada. De este modo, el tipo de cambio reptante es un
sistema de pequenas devaluaciones frecuentes y preanunciadas.
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importaciones. Permitié mejorar las recaudaciones aduaneras y tener un mayor
control sobre el nivel de precios domésticos, también se profundizo la politica de
promocién de exportaciones logrando a duplicar el valor de estos en Sus 1.124,2

millones en 1995.

Durante 1990-1995, se emite un conjunto de leyes de reformas de segunda generacién
que marca un cambio en el disefio del Estado; principalmente por la redistribucién de
recursos hacia los gobiernos locales (Ley de Participacién Popular y Descentralizacién
Administrativa). Las reformas de primera generacién sentaron las bases para la
capitalizacién y privatizacién de empresas estatales llevada a cabo entre 1994 y 1997,
impactando en los niveles de inversién especialmente en la Inversién Extranjera

Directa (IED), que paso de Sus 66 millones en 1990 a Sus 832 millones en el afio 2000.

En los primeros anos del 2000 se caracteriza por la profundizacién de la
desaceleracion de la actividad econémica mundial, que incidié negativamente en la
economia boliviana, en sector de minero y agricola industrial ante la caida de precios
de los principales productos de exportacion y una contraccién en la produccién de
hidrocarburos por la conclusién de contratos de venta de gas a la Argentina y por el

retraso en la exportacién a Brasil.

Desde los comienzos de la década de 2000, la economia boliviana enfrento una
desaceleracion en el crecimiento promedio de 3% del PIB entre 2000 y 2003, y una
caida de los Términos de Intercambio (TT) y un menor flujo de Inversién Extranjera

Directa IED) de Sus 567millones en 2003, 50% menos del afio 1998.

Después de cuatro afos de la desaceleracidén econdémica, se aprecia una recuperacion
en el crecimiento, impulsada por la demanda externa producto de la mejora en los
precios de las materias primas, el indice de precios de exportacién subié en 13.3% en
ano 2003 respecto al afio 2002. La alta concentracion de las exportaciones bolivianas
en materias primas demuestra la vulnerabilidad de la economia frente a cambio a

precios externos.

Sin embargo desde 2006 el nuevo gobierno implemento el Plan Nacional de Desarrollo

(PND), que busca impulsar el crecimiento con mayor participacién del Estado en la
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produccién y en la renta del gas!® y obtuvo una nueva condonacién de la deuda externa
dentro la Iniciativa de Alivio de Deuda Multilateral (IADM), reduciendo su saldo
adeudado en mas de 54% entre 2005 y 2007 alcanzando el mismo en 17.3% del PIB.

La aplicacién de una politica econdémica nueva se traduce en la estabilidad
macroecondmica, el sector hidrocarburos contribuyo con buenos resultados fiscales, la
politica social basada en las transferencias monetarias directas a sectores mas
vulnerables en forma de bonos “Juancito Pinto”, y la “Renta Dignidad”. También hubo
aspectos negativos para la economia, como fenémenos climatolégicos El Nifio
repercutiendo negativamente en la produccién agricola y ganaderia, generando
presiones inflacionarias afectando al crecimiento del producto en mas de un porciento.
Asi mismo el alza de precios externos de los alimentos y energéticos repercutieron en
la inflacién de los socios comerciales de Bolivia y la apreciacion de monedas de estos
paises signific6 una mayor inflacién importada registrandose durante dos afos

consecutivos (2007 y 2008) tasas de inflacién de 12%.

En los ultimos afios, la crisis financiera y la caida de precios de los hidrocarburos y

minerales impacto negativamente a la economia Boliviana.

18 Los recursos generados por el impuesto directo a los hidrocarburos (IDH), son distribuidos de
la siguiente manera; 32.66% a la prefectura, 20% a los municipios, 5% para el Fondo de
Desarrollo para Pueblos Indignas y comunidades Campesinas, 5% para las Universidades
Publicas, 5% para el Fondo de Ayuda Interna del Desarrollo Nacional para la Masificacién del
uso de Gas Natural en el pais y 32.34% para el Tesoro General de la Naciéon a favor de las
Fuerzas Armadas, Policia Nacional, Poder Judicial y Otros.
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CAPITULO III

TIPOS DE CAMBIO

Nuestra disposicion a pagar cierto precio por la moneda de un
pais extranjero se debe, en ultima Instancia, a que esa moneda
posee un poder adquisitivo sobre bienes y servicios en ese pais.

Gustav Cassel, de la Escuela Sueca de Economia, 1922

Las transacciones de la economia nacional con el resto del mundo se registran
en un documento contable llamado Balanza de pagos, cuyas transacciones son
valoradas en moneda nacional; como cada pais tiene una moneda propia
requiere establecer una relacion de intercambio entre las diferentes monedas,

esta relacion se llama “tipo de cambio’.
3.1 El tipo de cambio nominal

El tipo de cambio (E) es el precio de una moneda extranjera expresado en
términos de la moneda nacional; dado que el tipo de cambio es el precio relativo

de dos monedas, se expresan de dos formas alternativas.

+ El nimero de unidades de la moneda doméstica que deben entregarse a
cambio de una unidad de la moneda extranjera, por ejemplo.
Bolivia es una economia doméstica, cuyo tipo de cambio bolivianos por
délar (bs/Sus) es 6.97 (6.97 bs/Sus).entonces para adquirir una unidad de
délar se tiene que pagarse 6.97 bolivianos.

+ El numero de unidades de la moneda extranjera que deben entregarse para

adquirir una unidad de la moneda doméstica. En el caso del ejemplo
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anterior el tipo de cambio se expresaria como 0.14 dodlares por boliviano
(0.14 Sus/bs), para comprar un boliviano se pagaria 0.14 délares.

3.2 Regimenes cambiarios

3.2.1 El sistema monetario internacional.

Es el marco institucional que, a escala supranacional, permiten fijar los tipos

de cambio entre las diferentes monedas nacionales.

FIGURA 3.1

Regimenes cambiarios en el mundo
El grafico muestra una clasificaciéon de los
regimenes cambiarios en el mundo segun los
datos, mas recientes, del afio 2008.

Los tipos de cambios fijos incluyen aquellos
paises que no tienen una moneda legal,
independientemente (46), cajas de conversién
(7), otros tipos de cambios fijos (58), tipos de
cambio con bandas horizontales (2) y
deslizantes (10). Los tipos de cambio flexibles
incluyen la flexibilidad controlada sin una
senda predeterminada para el tipo de cambio
(25) y para flexibilidad limpia (44).

Fuente: FMI.

19

19 Los paises que utilizan un tipo de cambio fijo especial, denominado caja de conversion,
consiste en un sistema de normas legales y de procedimientos disefiados para endurecer el tipo
de cambio.
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3.2.2 Clasificacion de regimenes de tipo de cambio.

La fijaciéon del tipo de cambio de una divisa fuerte de un pais desarrollado
(hard currency) que la de una divisa débil de un pais subdesarrollado (solft
currency). Pueden existir enormes diferencias entre los mecanismos de fijacién
de las cotizaciones de las monedas de paises capitalistas y los utilizados en los

paises socialistas.

Entonces podemos distinguir las siguientes modalidades de fijacién de tipo de

cambio:
+ Cambios fijos (o vinculados)

Son aquellos en los que el tipo de cambio oscila dentro de un rango limitado o
no varia en absoluto frente a una moneda base durante un periodo prolongado
superior a un ano. FEl tipo de cambio de un pais solo permanecera rigidamente
fijo durante largos periodos si el Gobierno interviene en el mercado de divisas

en uno o en ambos paises?0.

En la practica, se admiten ciertos margines de tolerancia en el sistema de
cambios fijos, por ejemplo + 1% sobre la paridad establecida, de este modo,
correspondiente el Banco Central solo actiia en caso de sobrepasarse dichos

margines o limites.
+ Cambios flexibles (o flotantes)

Son aquellos en los que el tipo de cambio de un pais fluctiia en un rango mas

amplio y en los que el Gobierno no intenta vincularlo a ninguna moneda base.

20 {dem. ROBERT C. FEENSTRA Y ALAN M. TAYLOR, Macroeconomia Internacional,
Segunda Edicion, Editorial Reverté S.A. 2012.
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Las apreciaciones o depreciaciones se producen continuamente, anualmente,

mensualmente, diariamente o incluso, cada minuto?!.

Sin moneda de curso legal propia (46): Ejemplo Ecuador, El
Salvador, Panama4, etc.

Cajas de conversién (7): Ejemplo Bosnia, Bulgaria, Hong Kong.

Otros tipos de cambios fijos (58): Angola, Arabia Saudita,
Dinamarca, Venezuela, etc.

Fijos con bandas horizontales (2): Siria y Tonga.

Fijos deslizantes (8): Bolivia, China, Etiopia, Iran, Nicaragua y

otros.
Progresivamente
Fijos Fijos con bandas deslizantes (2): Azerbaiyan y Costa Rica.
Progresivamente Flexibilidad dirigida sin una banda predeterminada para el
flexibles tipo de cambio (44): Afganistdn, Argelia, Colombia, Egipto,

Indonesia, India, Jamaica, Pakistan, Malasia, Dinamareca,
Uruguay y otros.

Flexibles (25): Albania, Australia, Brasil, Canad4, Chile, Corea
del Sur, Estados Unidos, Jap6én, México, Reino Unido, Suecia,
Sudafrica y otros.

Nota: La tabla de regimenes cambiarios se ha extraido del libro Macroeconomia internacional,
ROBERT C. FEENSTRA y ALAN M. TAYLOR, Segunda Edicién Editorial Reverté S.A. 2012,
pag. 38

La terminologia que nos ayuda analizar el tipo de cambio (E) al precio de la
moneda extranjera, medida como el nimero de unidades de moneda local por
unidad de moneda extranjera. El aumento de E se conoce como devaluaciéon de
la moneda, si ocurre dentro de un sistema de tipo de cambio fijo, y como

depreciaciéon, si el cambiario vigente es el de un tipo de cambio flotante.

21 f{dem. ROBERT C. FEENSTRA Y ALAN M. TAYLOR, Macroeconomia Internacional,
Segunda Edicion, Editorial Reverté S.A. 2012.
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Analégicamente, una caida de E se llama revaluacién de la moneda si tiene
lugar dentro de un sistema cambiario fijo, y apreciacién, si ocurre en sistema de

tipo de cambio flotante.

Tipo de cambio fijo E 1; devaluacion | E |; revaluacion

Tipo de cambio flotante | E 1; depreciacion | E |; apreciacion

3.2.3 Trilema fundamental de la macroeconomia

Cualquier pais puede tener solo dos de los tres atributos; no se puede al mismo
tiempo tener un tipo de cambio fijo, mantener un mercado de capitales abierto

y gozar de autonomia monetaria.

Inicialmente se pensé que un tipo de cambio fijo daria mas estabilidad y
volumen al comercio internacional; de esta manera se firmo6 el tratado de
Bretton Woods (1944) en Inglaterra, con 97 paises signatarios y después se
adscribieron otros paises, llegando a 101, entre ellos Bolivia, para operar

internacionalmente con tipo de cambio fijo.

Se trata de una intervencion al mercado de divisas, con el tiempo se ha podido
comprobar que el tipo de cambio ocasionaba problemas a las economias de los
paises y no mejoraba el comercio internacional, y gradualmente los paises
pasaron a un tipo de cambio variable. Estados Unidos fue el primero en
hacerlo, inicio de la década de los 80, posteriormente Bolivia adopto el tipo de
cambio variable (1984), con el decreto 21060 dentro de la NPE, con el cual el

comercio internacional mejoro significativamente.

La eleccion de un sistema cambiario depende de muchas variables, entre ellas
libertad de flujo de los capitales para entrar y salir de un pais una de las

consecuencias que sufre un pais que permite libre flujo de capitales es que
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limita su capacidad para elegir su sistema cambiario y operar una politica
monetaria independiente Si hay perfecta movilidad de capitales el banco
central puede controlar el tipo de cambio o la cantidad de dinero, pero no
ambos. Para controlar la cantidad de dinero podra adoptar un tipo de cambio

flexible, por esto también se conoce como la trinidad imposible.

Figura 3.3 El Trilema

Politica monetaria
Sacrifica el objetivo 3
para alcanzar el 1 y el 2

Objetivo 2

Objetivo 1 i ;
Movilidad de capitales

Tipo de cambio fijo

Tipo de cambio flexible
Sacrifica el objetivo 1
para alcanzar el 2 y el 3

Objetivo 3
Autonomia de la politica
monetaria

Cada una de las esquinas del triangulo representa la eleccién de una politica
viable. La etiqueta en los dos lados adyacentes indica que objetivos se pueden
alcanzar simultaneamente, mientras que la etiqueta en el lado opuesto senala
cual es el objetivo que se ha de abandonar. Entonces las autoridades
econdémicas se enfrentan a algunas elecciones dificiles, es imposible alcanzar

simultaneamente todos los objetivos politicos deseables.

Las caracteristicas intermedios mas convenientes para un pais serian el

tamano del pais, su apertura al comercio, el grado movilidad del trabajo y la
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existencia de una politica fiscal que amortigiie las desaceleraciones, podemos

ver la tabla No 3.1 acerca de estos factores.

Tabla No 3.1

FORMA DE ELIGIR UN SISTEMA CAMBIARIO

Caracteristicas de la

economia

Implicaciones para el grado deseado de flexibilidad cambiaria

Tamafio y apertura de

la economia

Si el comercio representa una parte importante del producto nacional, entonces los costos de
las fluctuaciones cambiarias pueden ser muy altos. Esto sugiere que las economias pequenias

y abiertas harian bien en optar por los tipos de cambios fijos.

Tasa de inflacién

Si un pais tiene un inflacién mucho mayor que la de sus socios comerciales, su tipo de
cambio debe ser flexible para evitar que sus bienes pierdan competitividad en los mercados
mundiales. Si los diferenciales de la inflacién son mddicos, un tipo de cambio fijo es menos

problematico.

Flexibilidad del

mercado de trabajo

Cuanto maés regidos sean los salarios, tanto mayor serd la necesidad de un tipo de cambio

flexible para ayudar a que la economia pueda responder a un choque externo.

Grado de desarrollo

financiero

En los paises en desarrollo que tienen mercados financieros inmaduros tal vez no sea
sensato tener un tipo de cambio que flote libremente, porque el escaso nimero de operadores

cambiarios podrian provocar grandes bandazos en sus monedas.

Credibilidad de quienes

elaboran las politicas

Cuanto més débil sea la reputacién del banco central, tanto més s6lidas seran las razones

para indexar el tipo de cambio y crear confianza en que la inflacién estara controlada.

Movilidad de capitales

Cuanto mayor sea la apertura de la economia al capital internacional, tanto méas dificil sera

sostener un tipo de cambio fijo.

FUENTE: La tabla se

ha extraido de Carbaugh, Robert J., ECONOMIA INTERNACIONAL 12* Edicién

(2009).Editorial Cengage Learning pag. 470.

3.3 La balanza comercial

Es la subdivisién de la Balanza de Pagos, que recoge la expresion de los flujos

de importacion y exportaciones de bienes tangibles y servicios, valoradas en

términos de los bienes nacionales. Se denomina exportaciones netas XN (o, es

lo mismo el saldo de balanza comercial) entre un pais y el resto del mundo

durante el periodo de tiempo, normalmente de un ano. Esta se expresa como:

*

XN =X — M

TC.P (3-1)
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Donde X y M indican los niveles de exportaciones e 1importaciones,
respectivamente; P y P* el nivel de precios internos y el resto del mundo
respectivamente y TC es el tipo de cambio nominal, definido como el niimero de
unidades monetarias del resto del mundo que corresponde a una unidad
monetaria del pais estudiado. A partir de ahora llamaremos tipo de cambio real
al precio de los bienes nacionales en términos de los bienes del resto del mundo,
denotamos como sigue:

_TC.P
q - P*

(3.2)

Donde q es el tipo de cambio real. De manera analoga al caso del tipo de cambio
nominal, el tipo de cambio real se define de manera que un aumento
(disminucién) de g una apreciacién (depreciacién) del tipo de cambio real; por

tanto la expresion del saldo de la balanza comercial se convierte en:
M
XN =X-— (3.3)

El saldo de la balanza comercial, en un inicio va depender del nivel de la renta
o ingreso de la economia para importaciones y de los precios relativos de los
bienes nacionales en términos de otros paises (es decir el tipo de cambio real).

Entonces?2:

& Las exportaciones (o, lo que es lo mismo, las importaciones del resto del
mundo) dependerdn positivamente del nivel de renta del resto del mundo
Y*, negativamente del tipo de cambio real. q.

+ Las importaciones dependeran positivamente del nivel de renta nacional

Y, y positivamente del tipo de cambio real, q.

22 Bajo, Rubio Oscar y Diaz Roldan Carmen (2011), teoria y politica macroeconémica, editor
Antoni Bosch, pag. 241.
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En este sentido el tipo de cambio real es interpretado como una medida de
competitividad (competitividad-precio), mide el precio relativo de los bienes
nacionales en términos de los precios de los bienes producidos en otras
economias, es decir el poder de compra de la moneda nacional. Cuando
aumenta el valor del tipo de cambio real (se aprecia) aumenta el poder compra
de la moneda nacional, pues se requiere un menor cantidad de bienes
nacionales para comprar un mismo cantidad de bienes extranjeros; en
consecuencia se encarecen relativamente las exportaciones y se abaratan las
importaciones, y el pais estrian perdiendo competitividad. Por el contrario
cuando disminuye el tipo de cambio real (se deprecia) disminuye el poder de
compra de la moneda nacional, pues se necesita una mayor cantidad de bienes
nacionales para comprar una misma cantidad de bienes extranjeros; por lo que
se abaratan relativamente las exportaciones y se encarecen las importaciones,

y el pais estaria ganando competitividad.
3.4 Paridad de poder adquisitivo (PPA)

La teoria del poder adquisitivo establece que el valor de los bienes en todos los

paises debe ser igual; esto significa.
P = qP"

De manera que el tipo de cambio real (q) seria constante e igual a la unidad.
No obstante habria que considerar que existen aranceles distintos para un
mismo bien entre paises, hay costos de transporte, condiciones climaticas,
preferencias, tradiciones culturales y otros factores hacen que esta relacién no

se cumpla.

La ley de un solo precio, aplicado al mercado internacional indica que las
exportaciones netas son muy sensibles a las pequenas variaciones del tipo de

cambio real. Una pequena reducciéon del precio de los bienes nacionales en
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relacién con los extranjeros; es decir una pequena reduccion del tipo de cambio
real lleva a incrementar las exportaciones, una pequena subida de precio

relativo de los bienes nacionales implica el aumento de las importaciones.

En su version mas sensible o “tasa de variacion” la teoria de la paridad del
poder adquisitivo afirma que el cambio porcentual del precio de un pais es igual
al cambio porcentual del mismo bien en el extranjero, podemos expresar de la

siguiente forma.
P =g+ P

En este caso los precios pueden diferir en distintos mercados, lo que indica que
en la practica las desviaciones respecto a la paridad de poder adquisitivo son
grandes y muy volatiles, debido no solo a rigidez de precios, sino también a la

segmentacion de mercados internacionales de bienes.

Pero, no solamente el tipo de cambio real tiende a desviarse del valor
correspondiente a la paridad de poder adquisitivo, sino que puede variar a
largo plazo, ello podria ocurrir en presencia del llamado Efecto Balassa -

Samuelson.
3.4.1 Efecto Balassa — Samuelson

Los precios de los bienes comerciales son determinados a nivel internacional,
ya que estos bienes estan sujetos a la competencia internacional, mientras que
los precios de los bienes no comerciales son determinados a nivel interno y son
diferentes de un pais a otro. En cuanto la productividad empieza a aumentar
por la creciente competencia (interna y externa) y fuertes inversiones en el
capital fisico y humano; simultaneamente, los salarios quedan rezagados por

una excesiva oferta de mano de obra ante la explosiéon demografica.
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El abaratamiento relativo de la mano de obra, mejora la competitividad

internacional de los productos nacionales, aumenta las exportaciones, reduce

las importaciones y empuja el tipo de cambio nominal a la baja lo que

contribuye a la apreciacion del tipo de cambio real. Suponiendo que la

. . ., AZ : .
productividad domestica aumenta en una proporcion ~ el precio de los bienes

comerciales no varia por lo tanto el cambio porcentual del nivel de precios no

comerciables se calcula mediante la media ponderada:

AP AP, APy AZ
- = (1-n) x (—) + n x ( ) = n—
P ——— PC P oA PNC A
M Participacion de —_—— Participacion -
Variacion del bienes Variacion en el de bienes no Variacion en el
nivel dé’, precios comercializables precio del bien  comercializables precio del bien no
doméstico comercializable comercializable
doméstico=0 doméstico=AZ/Z

34)

De igual manera, la productividad del pais exterior su nivel de precios se

expresa en moneda comtn (en dblares).

A(EPY) 1-m A(EPZ) A(EPyc) AZ*
= — _— X _— =
(EP") . (EP) Lo (EPic) iz
—_ Participaciéon , Participacion AL
Variacion del de bienes Variacién en el de bienes no Variacion en el
nivel de comercializables precio del bien comercializables precio del bien no
prectos comercializable comercializable
exterior exterior=0 exterior=AZ*/Z*

(3.5)

Juntando estas dos ecuaciones, determinamos la variaciéon del tipo de cambio

real; como q = EP*/P , por lo que la variaciéon porcentual en g es igual a la

variacion porcentual del numerador menos el porcentaje de variacion del

denominador; sustraemos la primera ecuacion de la segunda para obtener la

variacion del tipo de cambio real:

Aq

(AZ* AZ)

= n X —_—

q LR A Z

—— Participacion de —_—

Variacién en el los bienes no Variacién en el nivel

tipo de cambio comercializables de productividad exterfor
real con respecto al domestico

51

(3.6



Esta ecuacion describe una relacién entre la productividad (Z) 1y el tipo de

cambio real (q), que se conoce como efecto Balassa - Samuelson23.

Cuando se compara con otros paises, un pais que experimenta un aumento de
la productividad vera como suben sus salarios y su nivel de renta, y vera como

se aprecia su tipo de cambio real, lo que significa que su nivel de precios subira.

Entonces, el sector de bienes comerciales es el “lnico” en el que puede variar la
productividad, la Ginica manera de que un pais se haga rico es aumentando la
productividad, en ese sector lo que aumentara los salarios y la producciéon; a
largo plazo el éxito de las exportaciones no dependen del abaratamiento de la
moneda nacional sino de las politicas que estimulen la productividad y la
competitividad de las empresas nacionales, derivada de la estabilidad
macroeconémica, un ambiente propicio para los negocios, el estado de derecho,
un sistema juridico que proteja la propiedad y que garantice el cumplimiento
de los contratos de la participacion de la iniciativa privada en los sectores

prioritarios, etc.

Otro factor que tiene el efecto sobre el tipo de cambio real en una economia es
el descubrimiento de una riqueza natural, como por ejemplo minas de oro y/o
pozos de petréleo (gas); lo cual es interpretado como un aumento permanente
de productividad?4, con el mismo nivel de factores productivos (capital y
trabajo) la economia produce mdas bienes y servicios. El aumento de
productividad significa que para cada nivel de tipo de cambio real, el saldo de
cuenta corriente (CC) es mayor, a razén del aumento de las exportaciones
(interpretamos como el aumento de productividad), la linea de cuenta corriente

se desplaza a la derecha figura No 3.4.

23 ROBERT C. FEENSTRA Y ALAN M. TAYLOR, Macroeconomia Internacional, Segunda
Edicién, Editorial Reverté S.A. 2012, pag. 449

24 JOSE DE GREGORIO, Macroeconomia Teoria y Politica, 1ra Edicién 2007, Pearson-
Educacién, Pag. 227.
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Figura 3.4
Aumento permanente de la Productividad
CcC
A q/ 1
_ CG
- lﬁl.llllllll...lllllll qz
. > cc

Si1 el aumento de productividad es permanente los individuos aumentan su
consumo en la misma magnitud que sus ingresos, dejando inalterado el saldo
de la cuenta corriente, lo que hace que el tipo de cambio se aprecie; esto se
puede interpretar como el aumento de producciéon de bienes comercializables
del pais, que genera mayores ingresos los cuales se gastan en bienes locales e
importados. La presion sobre los bienes locales hace que su precio relativo a los
bienes extranjeros aumente, lo que corresponde a una apreciaciéon real; esto
hace subir los salarios y los ingresos del pais y la apreciacion no es mas que un

reflejo de la mayor riqueza relativa del pais.
3.5 Paridad de poder adquisitivo relativo (PAR)

La mayor parte de la literatura emperica, ha relacionado el indice de precios
para examinar la validez de la teoria de paridad de poder adquisitivo, y asi se
ha enfocado implicitamente en la hipétesis de paridad de poder adquisitivo
relativo la cual no se refiere a los niveles de precios, sino a sus tasas de cambio.
La tasa de crecimiento de los precios se llama inflacion () seguin este enfoque,
el tipo de cambio debe ajustarse a la diferencia de las variaciones porcentuales

de la inflacién entre dos paises, la paridad de poder adquisitivo relativa (PAR)
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la cual es frecuentemente referida en términos de tipo de cambio real q,

definido como:

q= EP*/P (3.7

Donde; q es el tipo de cambio real, E el tipo de cambio nominal P* y P el nivel
de precios externos e internos respectivamente.

Las variaciones del tipo de cambio las que deberian ser compensadas por las
variaciones en los niveles de precios nacional extranjero por la que la variacion

relativa de PAR, (ecuacién 3.7) vendria dado por la siguiente ecuacién.

ce=n—m" (3.8)

Doénde: € representa la variacién porcentual en el tipo de cambio real, mientras
que ™ y m* indican respectivamente las variaciones porcentuales en los niveles
de precios de las economias nacional y extranjera (sus tasas de inflacién).

Si la variacion relativa de PAR establece que si las tasas de inflaciéon ()
nacional exceden la extranjera, se requiere un aumento del tipo de cambio para
mantener el poder adquisitivo de la moneda nacional (una depreciacién de la
moneda nacional). Por el contrario, si la tasa de inflacién nacional se sitia por
debajo de la extranjera, es necesaria una reduccién del tipo de cambio (una

apreciacién de la moneda nacional).

La paridad del poder adquisitivo relativa, admite que el tipo de cambio difiere
de los precios relativos por una constante que refleja la existencia de limitacion
al comercio internacional y cuando existan cambios en los costos de transporte,
de un pais a otro de las mercancias o en la proporciéon entre los bienes
comerciales y no comerciales, no se presenten cambios proporcionales en
ningtn pais. Como se puede apreciar en la ecuacién (3.7) la versién de la PAR

relativa implica que el comportamiento del tipo de cambio esta determinado
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por las tasas de inflacién relativas, no es la inflacion mundial la que causa las
fluctuaciones del tipo de cambio, sino las divergencias en las tasas de inflacion.
A un nivel mas fundamental, no es la expansion monetaria y la politica fiscal
que causa las fluctuaciones en el tipo de cambio, sino la divergencia entre la
politica monetaria y fiscal.

Los bienes comerciales, se ajustan de manera mas lenta, la PAR es mas
aproximada en el largo plazo en relacién a corto plazo debido, a que en el corto
plazo las perturbaciones son uUnicamente de caracter monetario, el tipo de
cambio se desvia ampliamente de las predicciones hechas por la teoria PAR, no
toma en cuenta los flujos de capital, ni cambio tecnoldgico, la demanda de
produccién, los factores de acumulacion y la estructura de mercado. Con él en
aumento de los flujos de capital a nivel internacional las teorias empiezan a
poner mas acento en los determinantes financieros del tipo de cambio, dando a

nuevos enfoques.

3.6 Tipo de cambio real exportaciones e importaciones

El tipo de cambio real sera un determinante importante en la asignacién de
recursos, en particular entre los sectores comerciales y no comerciales de la
economia, lo que en definitiva determinaria cuanto se exporta y se importa. Si
ocurre una expansion del sector de bienes comerciales, esto significaria que se
exporta mas y se importa menos, mientras, dada la restriccién de recursos de la

economia, el sector no comercial debiera reducir su produccion.

Para formalizar el analisis, podemos suponer que la economia nacional produce
un bien homogéneo que tiene un precio P, mientras el mundo produce otro bien,
que el pais importa a un precio (en moneda nacional) de EP*. En consecuencia,

el valor del PIB sera:

PY=P(C+1+G+X)—EP'M (3.9)
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Expresado en términos de bienes nacionales, tenemos que:
Y=C+I+G+X—qM (3.10)
Noétese que las exportaciones netas son:
XN =X-—qM
Ya que es necesario corregir por el hecho que los precios son distintos.

Cuando g cambia no solo cambian los volimenes de X y M, sino también el
valor de las exportaciones netas, ya que qM cambia. Comenzaremos

discutiendo como afecta el tipo de cambio real a los volimenes de comercio.
3.6.1 Exportaciones

Las exportaciones son basicamente la demanda del resto del mundo por los
bienes nacionales. Como cualquier demanda, dependeran del precio y el
ingreso. Si el precio de los bienes nacionales baja, el mundo demandara mas de
ellos. Esto es, cuando el tipo de cambio real sube, se necesitan menos unidades
del bien extranjero para adquirir un bien nacional. Es decir, un individuo del
resto del mundo tiene que sacrificar menos bienes para poder adquirir un bien
nacional. Esto tiene como consecuencia que la demanda por los bienes
nacionales aumenta, es decir, aumentan las exportaciones. Si el nivel de
ingreso del mundo (Y*)sube, el mundo demandara mas de los bienes
nacionales. Por lo tanto, podemos resumir los principales determinantes de las

exportaciones X, en la siguiente ecuacion:
X =Xx(qgtv") (3.11)

Se podria agregar otros determinantes de las exportaciones, como la presencia
de subsidios a las exportaciones las aumentarian, las trabas comerciales

pueden reducirlas, etcétera. Los subsidios son cada vez menos relevantes como

56



instrumento de politica econdémica, pues se encuentran prohibidos por la
Organizacién Mundial del Comercio (OMC), y su uso puede ser sancionado con

costosas medidas compensatorias.

También podriamos hacer depender las exportaciones del PIB. La justificacion
es que el bien comercializable es también consumido localmente. Las
exportaciones serian el saldo de lo no consumido localmente, en consecuencia

un aumento del ingreso elevara el consumo local, reduciendo el saldo disponible

0x

>y < 0. Se debe notar que, al hacer que las

para exportaciones, es decir

exportaciones dependan del nivel de actividad mundial, estamos asumiendo
implicitamente que los exportadores tienen poder de mercado, es decir,
enfrentan una demanda con pendiente negativa, la que aumenta con Y*. Si los
exportadores fueran perfectamente competitivos, ellos enfrentarian una
demanda infinitamente eldstica (horizontal), pudiendo vender todo lo que
quieran al precio dado. En este caso, los aumentos de la demanda mundial se

reflejarian en aumentos de precios que aumentaran las exportaciones.
3.6.2 Importaciones

Las importaciones corresponden a la demanda de los nacionales por bienes
importados, y por lo tanto dependera del precio relativo y del nivel de ingresos.
Cuando el tipo de cambio sube, se requieren mas bienes nacionales para
comprar uno extranjero, por tanto, ante un aumento de g, la demanda por
bienes extranjeros se reduce. Cuando aumenta el ingreso nacional, también
aumenta la demanda por todo tipo de bienes, lo que implica un aumento de la

demanda por bienes importados.

En presencia de un arancel (t), el costo de un bien importado ya no es EP*sino
que EP*(1+t). Por lo tanto, cuando los aranceles suben, el costo del bien

importado sube, y en consecuencia su demanda baja. De hecho, el precio
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relativo EP*(1+t)/P también se conoce como el tipo de cambio real de

importacion.

En general, podemos resumir los principales determinantes de las

1mportaciones M, en la siguiente ecuacion:
M=M( Yt ...) (3.12)
Por lo tanto, las exportaciones netas dependen de:
XN = XN(q*,Y*", Y, t%) (3.13)

En esta ecuacion se denota la importancia del efecto valor y el volumen,

podemos expresar de la siguiente forma.
XN =X(q,Y") —qM(q,Y,t)

Si denominamos XN al saldo de la balanza comercial, este vendra dado por:

*

XN=X—-—M (3.14)

E.P

Donde; X y M indican los niveles de exportaciones e importaciones,
respectivamente; P es el nivel de precios internos al que se valoran las
importaciones; P* el nivel de precios del resto del mundo al que se valora las
importaciones y E es el tipo de cambio nominal, nimero de unidades
monetarias del resto del mundo que corresponde a una unidad monetaria del

pais.

Desde entonces llamaremos al zipo de cambio real como “el precio de los bienes
extranjeros expresado en términos de bienes nacionales”; vale decir, mide la cantidad

de bienes nacionales que se requiere para adquirir o comprar un bien extranjero-
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Donde q es el tipo de cambio real, de manera similar al caso del tipo de cambio
nominal, el tipo de cambio real se define de manera de un aumento
(disminucién) de g significa una apreciacién (depreciacién) del tipo de cambio

real. Por tanto el saldo de la balanza comercial se convierte en:
M
XN =X— 7 (3.15)

El saldo de la balanza comercial depende de las exportaciones y las

1mportaciones, en particular:

Las exportaciones dependeran positivamente del nivel de ingreso del resto del

mundoY”, negativamente del tipo de cambio real q.

Las importaciones dependerdan positivamente del nivel de ingreso nacional Y,

positivamente del tipo de cambio real q y negativamente de arancelest.

Como el tipo de cambio real se puede interpretar como una medida de
competitividad-precio, mide el precio relativo de los bienes nacionales en
términos de los precios de los bienes producidos en el resto del mundo (poder de

compra de la moneda nacional).

Cuando aumenta el valor de tipo de cambio real (es decir se aprecia) aumenta
el poder de compra de la moneda nacional, pues se necesita una menor
cantidad de bienes nacionales para comprar una misma cantidad de bienes
extranjeros, por lo que se encarecen relativamente las exportaciones y se

abaratan las importaciones, y el pais estaria perdiendo la competitividad.

Por tanto, el efecto sobre exportaciones e importaciones, el saldo de la balanza
comercial (exportaciones netas) dependerdn positivamente de Y*,
negativamente de Y, y negativamente de g, el efecto de ésta ultima variable
seria estrictamente confuso, como se puede ver en la ecuacion (No 3.15).

¢

considerando el caso de una depreciacién del tipo de cambio real; “una
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disminucion de q significaria un abaratamiento de los bienes nacionales en
términos de los de resto del mundo, por lo que aumentaria las exportaciones,
disminuirdn las importaciones en consecuencia mejoraria el saldo en la balanza
comercial”. “Pero una disminucion de q significaria también que aumenta el
valor de una cantidad dada de importaciones en términos de los bienes

nacionales lo que empeoraria el saldo de la balanza comercial”.

Supondremos que predomina el primer efecto, de manera que el saldo de la

balanza comercial va depender negativamente del tipo de cambio real, es decir

AXN . .
v < 0. Para lo cual derivamos seguidamente.

AXN AX 1AM 1M

= 42— <0

Aq Aq qAq qq

—q—-——+—<0
Aq Aq q

Si el equilibrio de la balanza comercial es (XN = 0) dividimos por X = % .

_AXgq AMa L,
AgX Ag M
También se puede expresar como:
ex tey>1 (3.16)
Donde; ey = —i—z% V &y = AA—IZ% son las elasticidades de las exportaciones y las

1mportaciones con respecto al tipo de cambio real, respectivamente; donde la
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primera se a multiplicado por -1 para expresar en valor absoluto (recordemos

AX
que <0).

La ecuacion (3.16) representa la denominada condicion Marshall-Lerner, segin

la cual una depreciacién (apreciacién) del tipo de cambio real mejorara
(empeorara) el saldo de la balanza comercial (X — M) si la suma de las
elasticidades de las exportaciones y las importaciones con respecto al tipo de

cambio real expresados en valor absoluto, es mayor que la unidad.

Las evidencias disponibles muestran, que en forma general, las elasticidades de
exportaciones e importaciones suelen ser superiores en el medio y largo plazo,
que en corto plazo. Ello se deberia a que las demandas de exportaciones e
1mportaciones no responden inmediatamente al nuevo valor del tipo de cambio
real, esta posicion que a corto plazo la depreciacion del tipo de cambio real
empeorara el saldo de la balanza comercial, sin embargo a medida que las
cantidades de exportaciones e importaciones respondiera al nuevo valor del tipo
de cambio real, la balanza comercial acabaria registrando una mejoria, este

resultado se conoce con el nombre de efecto de la curva J (o curva en forma de

J) es decir frente a una depreciacién del tipo de cambio real la balanza
comercial empeora al principio para después mejorar, dando lugar a un grafico

en forma de J.

3.6.3 La elasticidad de la oferta de las exportaciones con respecto al tipo de
cambio real (ex,), es el aumento porcentual del valor de las exportaciones (en
términos de bienes) como consecuencia de una depreciacién de 1% del tipo de
cambio real, si el tipo de cambio real se deprecia en 1% aumentaria las

exportaciones en mas de uno por ciento: la oferta de bienes (exportaciones) es

elastica si el coeficiente de la elasticidad es mayor que uno.
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3.6.4 La elasticidad de la demanda de importaciones con respecto al tipo de
cambio real (£y4), es el cambio porcentual del valor de importaciones (en
términos de bienes) como resultado de una depreciacién de 1% del tipo de
cambio real. El signo de este coeficiente de elasticidad es negativo dado que las
importaciones se reducen cuando aumenta el tipo de cambio real; la demanda

de bienes es elastica si el valor absoluto del coeficiente de elasticidad es mayor

que 1, si al depreciarse en 1% el tipo de cambio real reduciria las importaciones

en mas de 1%.
3.7 términos de intercambio

Los efectos de los términos de intercambio TI = Py/P), son ambiguos ya que
existen dos efectos simultaneos de signo opuesto. El primero es un efecto
riqueza (Ingreso) de signo negativo inducido por el mayor valor de las
exportaciones que tiende a expandir la demanda (consumo) de bienes no
comercializables y eleva su precio con la cual aprecia el tipo de cambio real
(B; <0); el segundo es el efecto sustitucion, que tiende a depreciar el tipo de
cambio real (f; > 0), al aumentar el costo de los insumos importados en la

produccion de bienes no vendibles?5.

En resumen, si el efecto ingreso domina sobre el efecto sustitucién, se da el caso
del tipo Dutch Disease (enfermedad holandesa), que determina que un shock
favorables en los términos de intercambio, provoca una subida de los bienes
comercializables, apreciando el tipo de cambio y deteriorando la competitividad

de los bienes comerciables que se encarecen en el mercado externo.

25 Brouwer 1999, Gruen y Wilkinson 1994, Blondell-Wignall y Gregory 1990, Elbadowi y Soto
1994 y 1995 donde se concentran efecto sustitucion mayor al efecto ingreso, En Edwards 1989
se encuentra dominio de efecto ingreso.
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Los términos de intercambio mejoran cuando bajan los precios de los productos
que importamos o suben los precios de los productos que exportamos, o ambas

cosas.
3.8 Tipo de cambio real de Equilibrio

El tipo de cambio real de equilibrio es aquel que induce cierto volumen de
exportaciones e importaciones, que induce a su vez un saldo en la cuenta
corriente igual al ahorro externo que resulta de las decisiones de ahorro

nacional e inversion.

Una forma moderna de verlo consiste en considerar que la economia esta
compuesta de la produccién de bienes comerciales (exportables y sustitutos de
importacién) y no comerciales, un aumento en tipo de cambio real desvia
recursos de la produccion de comercializables, exportaciones y competencia de
las importaciones, desde el sector comercial. En consecuencia el tipo de cambio
real de equilibrio nos indica cuantos recursos se orientaran al sector productor
de bienes comerciales para generar un nivel dado de déficit en la cuenta

corriente para lo cual el tipo de cambio real tendra que apreciarse.

Se aclara que el tipo de cambio real es una variable endégena, es decir en
equilibrio se determina dentro del modelo. Las politicas econémicas pueden
afectarlo, pero no se puede elegir el valor arbitrario, como se podra hacerse con

el tipo de cambio nominal.

3.9 Competitividad y productividad del sector exportador

Para entender los aspectos fundamentales de competitividad y la productividad
de un pais se debe distinguirse entre ambos. La competitividad se refiere a la
medida en que los bienes de un pais pueden competir en el mercado, esto

depende principalmente de los precios relativos de los productos nacionales y
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extranjeros. Y la productividad que se mide como el producto por unidad de
insumo; la productividad puede mejorar los niveles de vida de un naciéon; de
hecho el ingreso real de una pais crece de acuerdo con el crecimiento de su
productividad. Para la cual se deben implementar politicas de reformas
estructurales que encamine al aumento de la productividad del sector
exportador por tanto la moneda nacional se apreciaria en términos reales.
Cuando los exportadores tienen éxito en los mercados internacionales venden
mas devisas en el mercado cambiario, lo que reduce el tipo de cambio nominal

sin aumentar en el nivel de precios y por ende el tipo de cambio real baja.

*

EP
Competitivida T => exportaciones T=>E | => (T) l=>ql
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CAPITULO IV
MARCO PRACTICO
VARIACIONES DEL TIPO DE CAMBIO REAL

La ciencia y la vida cotidiana no pueden ni deberian estar
separadas. La ciencia, para mi, es una explicacion parcial de
la vida; se basa en hechos, experiencias y experimentos.

Rosalind Franklin, 1940

Evolucién de las principales variables

» Producto Interno Bruto (PIB)

En la figura 4.1 se puede observarse que el PIB, evolucion6 favorablemente con
excepcion del ano 1992, gestiéon del presidente Jaime Paz Zamora, que bajé a
1.65%, en los anios 2003 y 2005 la tasa de crecimiento del PIB mejoré impulsado
por las exportaciones de gas y soya; en el afno 2006 el pais aplica un nuevo
modelo econémico basada en una amplia participacién estatal en la economia y
politicas publicas orientadas a redistribuir la riqueza obtenida via la
nacionalizacién de recursos naturales estratégicos y crecimiento de precios de
petroleo y de otros productos basicos en el mercado mundial, que se va
materializarse su crecimiento en 6.15 % para el ano 2008. Posteriormente se
registra tasas bajas de crecimiento con excepcion el afio 2013 que registra 6.8%
tasa de mayor crecimiento en los ultimos 20 anos, nuevamente influenciado por
la caida de precios externos de los recursos estratégicos la economia se contrae

en 5.46% para el afio 2014(p).
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Grafico N2 4,1
Tasa de crecimiento del PIB a precios constantes
(1990-2014p)

8,00

7,00

® 6,15

527

6,00

4,64

36
7
A2
438
56

o
Q
S

En porcentaje
I
(=]
s}

w
=}
3

1,00

0,00

O o o~ o o v W I~ = B R B s BT~ B - B« S = T B R
S o @ D G G D S © © 9 © © @ o © O dJ d O 2 =
A & &y Y & & &y & O S & & & & & © & & & © o O @Wm =

o~ N

FUENTE: Elaboracién propia de los datos de Instituto Nacional de Estadistica- INE

4.1 Estructura sectorial de la exportacién e importacién

La favorable coyuntura de los mercados internacionales de productos basicos,

logré el siguiente comportamiento de las exportaciones e importaciones.

v" Exportaciones

Las exportaciones bolivianas muestran un comportamiento casi sin crecimiento
en un promedio de 1.075 millones de délares entre los afios 1990 — 2002 (fig.
4.2); desde el afio 2003 se evidencia una tendencia ascendente de las
exportaciones de 1.590 millones de ddlares a 6.933 millones de ddlares para el
ano 2008, lo que significa un incremento de 23.7 %. En el ano 2009 las
exportaciones fueron de 5.400 millones de ddlares, afectadas negativamente por

el impacto de las crisis internacionales.

En cuanto a las exportaciones bolivianas se registraron al menos dos elementos

perniciosos. Uno es la extrema concentracién en la exportaciéon de productos de
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bajo valor agregado en los productos basicos; en segundo caso es lo estrecho de

mercado de exportaciones del pais lo que concentra el riesgo en pocos paises.

Figura N° 4.2
000 - EXPORTACIONES 1990-2014(P)
’ (En millones de délares) 12856
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Fuente: Comercio Exterior N2229.5anta Cruz-Bolivia; Elaboracién propia

Las exportaciones de Bolivia que alcanzaron en el afo 2014(p) el monto de

12.856 millones de ddlares se desglosa de la siguiente manera:

Figura N2 4.3
Exportaciones segun estructura 2014(p)

Agricultura,
Ganaderia,
Caza,
Industria Silvicultu raoy
Manufacturera; Pesca; 4,86%
28,25%

—

Minerales;
15,79%

Fuente:Comercio Exterior Boliviano 2014(p}



Puede notarse a simple vista en la figura N° 4.3, que la estructura de las
exportaciones de Bolivia denota la dependencia de los denominados productos
basicos (hidrocarburos, minerales y productos agricolas), siendo los ingresos
por las exportaciones de estos productos equivalentes al 72% de las
exportaciones. En cuanto a los paises de destino de las exportaciones de Bolivia

la situacion es la siguiente:

Exportaciones segiin paises de destino, 2014 (p)

Paises (% s/Valor)
Brasil 31,41%
Argentina 17,65%
Estados Unidos 14,81%
Peru 5,03%
Japon 3,81%
Colombia 3,57%
Corea del Sur 3,09%
Bélgica 2,87%
Venezuela 2,77%
China 2,69%
Resto de paises 12,29%

Fuente: Comercio Exterior Boliviano 2014(p)

Se observa en la tabla N° 4.1; que para el cierre de la gestién del 2014(p), los
tres principales socios comerciales de Bolivia en cuanto a destino de sus
exportaciones fueron Brasil, Argentina y Estados Unidos de 63.87%, una clara

dependencia con el mercado brasileno.

68



v" Importaciones

En la figura N° 4.4 se observa un crecimiento de 15.2% de las importaciones
para el afo 1998 cuyo valor es 2.451 millones de doélares respecto a 703
millones de délares en ano 1990; el escaso dinamismo del mercado interno
también se manifesté en una baja de las importaciones en promedio de 4,9 %
reflejo de la recesién econdmica vivida entre los afios 1999 -2003 (1.691
millones de Sus). En el afio 2004 el valor de las importaciones fue de 1.919
millones de délares, lo que denota una mejora de la situaciéon econémica del
pais, que va creciendo las importaciones de manera constante hasta el afio
2008 alcanzando un valor de 5.095 millones de ddlares. En el afio 2009 el valor
de las importaciones cae a 4.571 millones de doélares nos demuestra un
evidente impacto de la crisis internacional sobre este indicador; posteriormente
las importaciones fueron significativas en promedio de 11.9 % hasta el afo

3013(p).

FiguraNe4.4
Importaciones en (millones de ddlares)
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Fuente: Comercio ExteriorN2 229, Santa Cruz-Bolivia; Elaboracion propia
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Las importaciones de Bolivia que alcanzaron en 2014(p) el monto de 10.486

millones de ddlares, se desglosan en la siguiente grafica:

Figura N2 4.5
Importacidones segln la Clasificacion Uso o Destino

Econdmico (CUODE) 2014 (p)

Diversos
1%

Bienes de
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21%
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50%

Fuente:Comercio Exterior Boliviano 2014(p)

e Materias primas y productos intermedios 5.238 millones de délares, un
49.95% del total.

e Bienes de capital: 2.940 millones de ddlares, un 28.04 % del total.

¢ Bienes de consumo: 2.226 millones de délares, un 21.23% del total.

e Diversos: 82 millones de ddélares, un 0.78% del total.
La importancia radica en la importaciéon de materias primas de bienes
intermedios y de bienes de capital que fueron significativas en un 77.99%, que

fueron reflejados en el crecimiento del PIB.

En cuanto a los paises de origen de las importaciones de Bolivia la situacion es

la siguiente:
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Importaciones segin principales paises de origen, 2014 (p)

Paises (% s/Valor)
Brasil 18,39%
Argentina 13,14%
China 13,10%
Estados Unidos 10,98%
Peru 6,77%
Venezuela 5,46%
Chile 4,64%
Japon 4,43%
México 2,82%
Italia 1,98%
Restos de paises 18,30%

Fuente: Comercio Exterior Boliviano 2014(p)

Analizando tanto las exportaciones como importaciones se hace evidente el
estrecho vinculo que existe en el comercio exterior boliviano con Brasil como
con Argentina. También es interesante ver las importaciones desde China que
representa un 13.10% frente un 2.69% de las exportaciones pais con el que

estamos en un déficit comercial significativo respecto de otros paises.

En la tabla N° 4.3, se observa tasas de crecimiento promedio de las
exportaciones, importaciones, expresados en porcentajes en siguientes periodos;
entre 1991-1995, se puede constatar un crecimiento de las exportaciones en
5.74% en tanto las importaciones ha tenido un crecimiento dinamico de 16.16%.
En la segunda mitad de la década los 90 las exportaciones caen a 2.36% por
ende se reduce las importaciones a 8.2% y el tipo de cambio real se aprecia en
promedio en un -2.38% afectados por la recesion econémica.

Observando la década de los noventa las exportaciones crecieron a un ritmo
menor que el PIB con excepcion de 1994, en tanto las importaciones cuyo

dinamismo fue notable durante la ultima década, por lo que las empresas
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capitalizadoras se constituyeron en un elemento importante en el 2004 las
exportaciones fueron muy superiores a las importaciones. También se observa
una fuerte caida de las exportaciones e importaciones en el 2009 ver Grafico N°

4.6, reflejo de la crisis econémica internacional.

Tabla N° 4,3

Tasa de crecimiento promedio de exportaciones e importaciones
Afo AX% AM% Afo AX% AM%
1991 -5,3 41,4 2003 20,5 -7,7
1992 -15,1 13,7 2004 38,1 13,5
1993 6,1 4,2 2005 30,6 27,1
1994 38,6 1,6 2006 42,6 19,8
1995 4.4 19,9 2007 18 22,6
1996 6,8 15,6 2008 43,8 42,2
1997 3,3 16,2 2009 -22,1 -10,3
1998 -11,6 27,3 2010 29 22,4
1999 -5,9 -14,4 2011 30,8 41,6
2000 19,2 -3,7 2012 29,6 8,2
Fuente Elaboracién propia: Con los datos del Instituto Nacional de Estadistica-INE
(1): Comercio Exterior Boliviano 2014(p)
(P): Preliminar

Grafico N2 4.6
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Por otra parte los precios internaciones han mostrado las preferencias de la
demanda por los hidrocarburos y manufacturas, se puede notar una tendencia
creciente en la evolucion de los términos de intercambio definidos como la
relaciéon del intercambio entre la canasta de bienes que un pais exporta con
aquellos bienes importados por el mismo pais, considerando el efecto precios
ajustados en un ano base. En la jerga economica se habla de una mejora o un
deterioro de los términos de intercambio, segin sea la evolucién del indicador.
S1 la base es 100 si el indice pasa del mismo, se habla de la mejora de los
términos de intercambio en caso que el indicador es menor de 100 se tendra
una caida de los términos de intercambio, a lo que se llama deterioro, esta

relacién se puede ver en la tabla N° 4.4.

Tabla N° 4.4
fndice de los términos de intercambsio en (%)
(indice hasta 2005; 1990=100, después de 2006=100)
1990 100,00
1991 65,39
1992 48,81
1993 49.33
1994 66,91
1995 57,52
1996 52,43
1997 46,85
1998 32,30
1999 35,69
2000 44,31
2001 51,39
2002 51,52
2003 67,06
2004 80,97
2005 82,96
2006 100,00
2007 103,67
2008 108,85
2009 75,28
2010 85,05
2011 83,00
2012 99,25
2013(P) 109,85
2014(p) 95,12
Fuente: Elaboraciéon Propia con los datos del Instituto Nacional de
Estadistica-INE, Comercio Exterior Boliviano 2014(p)
(P): Preliminar
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v Elasticidades de las exportaciones y las importaciones

En el siguiente grafico 4.7, podemos observar la sensibilidad de las
exportaciones e importaciones respecto al tipo de cambio real, en base de la
ecuaciéon 3.16 del capitulo III, en el grafico 4.7 se observa la condicién
Marshall-Lerner (&, + €, > 1) trazado con linea verde. En los anos 1991,
1998-2000 y el anio 2006, se observa la depreciacién del tipo de cambio real,
que implica mayor competitividad de los productos nacionales en el exterior,
por consiguiente hay aumento de las exportaciones y dando lugar la balanza
comercial favorable en forma de J conocido con el nombre de efecto de la
curva J.

En cambio para los anos de: 1992-1998, 2001-2005 y 2007-2014 presenta el
tipo de cambio real apreciado, entonces disminuye la competitividad
internacional de Bolivia, que implica la caida de las exportaciones de bienes
producidos al interior de la economia con efectos negativos en la Balanza
Comerecial.

GrificoN"4.7 Elasticidad, exportaciones e importaciones (1991-2014p)
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4.2 Términos de intercambio

Las variaciones del tipo de cambio real dependen de las condiciones de la oferta
y demanda en los mercados internacionales; en gran medida los términos de
intercambio son independientes de las politicas econémicas que lleva el
gobierno. Sin embargo las politicas comerciales acertadas pueden mejorar los
términos de intercambio o evitar su deterioro con la caida de precios de los
productos de importacion o aprovechar el incremento de los precios externos de

los productos de exportacion.

Grafico N2 4.8
indice de los Términos de Intercambio (1990-2014p)
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La tabla N° 4.4 y el grafico No 4.8, explican los ciclos de los términos de
intercambio; evidenciamos claramente que en la década de los noventa hubo un
deterioro continuo del 57.73% del indice de los términos de intercambio, esto se
explica en parte por la caida de los precios internacionales de los minerales
(Zinc, estafio, y otros) que tiene una importante participacién en las
exportaciones; y con una relativa recuperacion en el ano 1994 de los precios de

exportacion respecto a la importaciéon; lo que esterilizo en gran medida la
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capacidad de importar generada por los recursos de la capitalizaciéon y otros

ingresos de (IED).

En la década de los 2000, se observa una mejora sustancial, llegando a un
indice similar a inicios de los década de 90s esta subida se explica por la
diversificacién de las exportaciones a sectores no tradicionales (agroindustria)
que se consolidaron con la apertura de nuevos mercados y por la subida de
precios de gas natural, incremento de precios de petréleo y de los minerales en
los mercados internacionales; para el ano 2009 encontramos una nueva
contraccion fruto de la reducciéon de las exportaciones con Estados Unidos y el
tratado ATPDEA, para los afios 2013 se observa una mejora de los términos de

intercambio.

4.2.1 Gravamen arancelario (R/M)

Grafico N2 4.9
Recaudaciones arancelarias sobre importaciones (R/M)
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La politica comercial también puede ser representada a través de los impuestos
sobre las importaciones o mediante los subsidios a las exportaciones. En el
grafico 4.9 se expresa el gravamen aduanero mediante la tasa arancelaria
(R/M) ponderadas por bienes de importacién como medida de politica comercial
para diagnosticar su efecto sobre el tipo de cambio real. Esta relacion
expresada anota en promedio de 5.14 %, con clara tendencia a la baja de 9.1 %
en 1990 a 4.2 % para el ano 2014. Esta expresién demuestra en parte el
crecimiento del sector productivo, en particular del sector no comercial; otro
aspecto que influyo es la crisis alimentaria, obligando en los ultimos afos a
adoptar una politica comercial menos restrictiva sobre las importaciones, en
cuanto a los aranceles llegando incluso a tasas de 0% en bienes mas sensibles
en el consumo; efectuandose la apreciacion del tipo de cambio real en el largo

plazo.
4.2.2 Apertura comercial

En cuanto al nivel de apertura de la economia, los indices dan cuenta el nivel o
grado de internacionalizacion de la economia que estaria asociado con la
depreciacion o apreciacién del tipo de cambio real. Este indice se puede calcular
de diversas formas atendiendo al interés del investigador ya sea de las
exportaciones que de las importaciones o del total de los intercambios; con el
cual se puede observar la posicion en que se encuentra el pais en cuanto en las
relaciones comerciales con otros paises. De esta manera ilustrativa el grafico N°

4.10 da cuenta la evolucién de la apertura de intercambio comercial AE =

X+M

(T> + 100; entre (1990 -2014).

PIB
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Grafico N2 4.10

Tasa de apertura de la economia (((X+M)/2)/PIB)*100
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica - INE , Comercio exterior boliviano y datos de las
economias de América Latina; Elaboracion propia

Los calculos analizados de acuerdo al anexo N° 4, el grado de apertura al
comercio exterior promedio es de 32,72% del PIB esto significa que la apertura
al sector externo es bajoZ¢6 durante 1990-2014. El valor mas bajo es 14,35% se
registra durante 1990-1991 (ver grafico N° 4.10), el maximo asciende al 81,53 %
en 2013(p) lo cual significa que el pais tiene mayor apertura al comercio
internacional lo cual estaria asociado con mayor depreciaciéon del tipo de
cambio real, por los avances notorios en la inserciéon al sector externo, al existir
mayores incentivos por la diversificacion de mercados internacionales y la
captacién de socios comerciales; que para siguiente afio 2014(p), se contrae a

61,75% debido al crisis internacional.

26 Los paises con ratios mas bajos suelen ser economias de gran tamano, o su grado de apertura
al comercio es pequenio debido a las barreras comerciales o a su distancia geogrdfica con otros
paises. Los paises con ratios més altos suelen ser economias pequefias a menudo son centros de
transporte y transformacién de mercancias y exportan los productos a otros paises.
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4.2.3 Acuerdos comerciales

Bolivia tiene diversos acuerdos comerciales, con paises de la regiéon, México,
Estados Unidos, Japon y la Unién Europea. La mayoria de estos establecen la
reduccion en los aranceles que deben pagar los productos bolivianos que
ingresan a los socios comerciales y la rebaja en los aranceles que Bolivia debe
aplicar a los productos provenientes de paises socios. Estos acuerdos estan
referidos principalmente a productos agricolas (semi-terminados vy

Manufacturados).

También estdn los sistemas generalizados de preferencias (SGPs), donde los
paises mas adelantados acuerdan un mecanismo unilateral de eliminacién o
reduccion de aranceles aduaneros de los paises en desarrollo, con el fin de

apoyar a su industrializacion.

a) Comunidad Andina de Naciones (CAN)
Conforman Bolivia, Colombia, Ecuador y Pert. Cuyo objetivo es promover
desarrollo equilibrado y armoénico de los paises miembros en condiciones de

equidad, mediante la integracion y la cooperacién econémico y social.

b) Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI)
Creada el 12 de agosto de 1980, integran doce paises: Argentina, Bolivia,
Brasil, Chile, Colombia, Cuba, Ecuador, México, Paraguay, Pert, Uruguay y
Venezuela. Cuyo fin es promover area de preferencias econémicas en la
region, su objetivo es logran un mercado comun Latinoamericano en base a
tres mecanismos; preferencia arancelaria regional, acuerdos comunes y
acuerdos parciales, en consecuencia Bolivia Goza de 33 acuerdos parciales

con otros paises miembros.
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c)

Mercado Comtn del Sur MERCOSUR)
Es un acuerdo de complementaciéon econdémica entre Brasil, Argentina,
Uruguay, y Paraguay cuyo objetivo es establecer una zona de libre comercio

en diez anos con vigencia indefinida, Chile y Bolivia son Estados asociados

al MERCOSUR desde 1996.

d) Acuerdos de Complementacién Econémica (ACE 22) con Chile

e)

g)

Consiste en la rebaja de hasta el 100% en los aranceles de unos 209
productos, con vigencia indefinida. Este acuerdo se esta ejecutando con la

perspectiva de mayor complementacion entre ambos paises.

Tratado de libre Comercio con México (MEXBOL)

Su vigencia data desde el 1 de enero de 1995. Contempla la desgravacion de
determinados productos y con diferentes categorias de desgravacion
progresiva que varian desde 4 hasta 15 anos. El tratado beneficia a gran

parte de los productos agricolas e industrias nacionales.

Sistema Generalizado de Preferencias Plus (SGP Plus)- Unién Europea

Esta marcado en el régimen general de preferencias arancelarias (SGP) que
la Unién Europea brinda y contempla rebajas adicionales en los aranceles
en funcion del producto; favoreciendo a productos industriales,
agroindustriales y agropecuarios. Actualmente existe apertura a mas de

7200 provenientes de paises en vias de desarrollo.

Sistema Generalizado de Preferencias-Japén

Otorga a Bolivia una rebaja de 20 al 50 por ciento para productos agricolas,
y beneficia con la liberacién total de pago de aranceles a productos

industriales y minerales.
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h)

1)

k)

D

SGP Noruega
Promulgada el 20 de febrero de 1998, es un reglamento relativo al origen de

los productos de paises en desarrollo para su importacion.

SGP Suiza
Este esquema de preferencias, concede la exclusiéon de derechos en la
mayoria de los productos industriales; se caracteriza por la inexistencia de

restricciones cuantitativas sobre los productos industriales.

SGP Estados Unidos

Busca incrementar el comercio de paises en desarrollo (PED) y paises menos
adelantados (PMA) a través de eliminacién de aranceles de importacién de
Estados Unidos a mas de 4800 productos 1400 productos adicionales solo

para paises menos adelantados.

Otros: SGP Turquia, Canada, Nueva Zelanda, Australia
Bolivia tiene la concesion de rebajas arancelarias totales o parciales a favor
de sus exportaciones con estos paises en una gama de productos que difieren

en funcién al acuerdo suscrito.

Alternativa Boliviana para las Américas (ALBA)
Es la creacién reciente (14 de diciembre de 2004), tiene preferencias
comerciales con Cuba y Venezuela, en productos como la soya y otros

cereales.
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4.2.4 Reformas Estructurales

Antes del decreto 21060, el sector el sector manufacturero se basaba en una
politica de sustitucién de importaciones, aranceles diferenciados, empresas

estatales, control de tipo de cambio.

A vpartir del DS 21060, con la eliminaciéon de la licencia previa para la
exportacion de bienes y libre transito de productos, tiene mayor relevancia las
exportaciones no tradicionales entre ellas la creaciéon de un nuevo régimen
para las exportaciones no tradicionales, la autorizacion del funcionamiento de
zonas francas comerciales e industriales y la eliminaciéon de restricciones y
licencias para importaciones con el propoésito de desalentar el contrabando y
mejorar la eficiencia administrativa en el cobro de impuestos a las

importaciones.

En 1990 se fij6 el arancel para los bienes de capital en 5% y se homogeneizaron
los aranceles para los restos de productos importados en 10%, también se
eliminaron los aranceles para bienes de capital de los paises de Comunidad
Andina (CAN).esta eliminacién también se aplica en las maquinarias, equipos
y accesorios para instalaciéon y montaje de acuerdo al DS 26196 de 24 de mayo
de 2001, reglamentario a la ley de Reactivacion Econdémica del ano 2000,
establece la aplicacion de incentivos tributarios a la actividad industrial
mediante la devolucion de 1impuestos a las actividades industriales
manufactureras de exportacion de bienes finales y materia prima y se

levantaron las restricciones sobre la compra de divisas.

En 1992 se promulgo la ley 1331 ley de privatizacion, con el objeto de otorgar al

sector privado como generador de inversion en sector productivo, desplazando
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al sector publico; desde entonces se privatizaron 89 empresas de las cuales mas
el 50% eran empresas productivas.

La economia boliviana experimento cambios significativos en su estructura a
través de una mayor apertura externa que paso mas de 40% en 2003 en el ano

2006 fue de 62% a razoéon de incremento de las exportaciones.

El sector privado como el generador de actividad econémica productiva, hizo
poco ese papel cuya inversion apenas superd el 10% del PIB en el ano 2007
insuficiente para dinamizar la actividad econémica. En este sentido el Plan
Nacional de Desarrollo del actual gobierno enfatiza el rol de inversién publica
productiva. Con el objeto de lograr el cambio de la matriz productiva con la

industrializacion de recursos renovables y no renovables.
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CAPITULOV
INVESTIGACION ECONOMETRICA

Preferiria estar vagamente en lo correcto que
precisamente equivocado

Karl Popper

Los estudios realizados para el caso de Bolivia, sobre la evolucién del tipo de

cambio real a largo plazo se remontan desde la década de los 90s, Ramirez
(1991) explica la caida persistente en los términos de intercambio y mayor

apertura comercial con exterior (1970-1990).

Posteriormente es el estudio de Ferrufino (1992) que emplea informacién
trimestral desde 1986 a 1990 y determina los principales fundamentos del tipo
de cambio real (Términos de intercambio y flujos de capital) en el periodo

analizado existe sobrevaluacién del TCR respecto a su nivel de equilibrio.

Mas tarde surgen estudios mediante el uso de técnicas econométricas de series
de tiempo, los cuales permiten obtener resultados mas confiables. Se puede
encontrar los trabajos de Lora y Orellana (2000), Aguilar (2003), Humérez
(2005), Mendieta (2007), Cerruti y Mansilla (2008), identifican como
fundamentos del TCR al gasto de gobierno, los flujos de capital, términos de

intercambio, el diferencial de productividad y la apertura de la economia.

Las politicas comerciales acertadas pueden mejorar o empeorar los términos de

intercambio, en consecuencia se puede apreciar o depreciar el Tipo de Cambio
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Real. En esta linea, el presente trabajo realiza la estimacion del tipo de cambio

real para Bolivia, el periodo 1990 a 2014.

Entonces, el tipo de cambio real va estar explicado por dos propédsitos
puntuales: i) responder al objetivo general que textualmente sefiala “analizar,
la variacion del Tipo de Cambio Real como resultado de la Politica Comercial
aplicada en Bolivia”, luego ii) verificar empiricamente la hipétesis planteada
donde indica ‘“Ta politica comercial boliviana orientada a fomentar la
competitividad internacional de los productos comerciales no es efectiva debido
a que las variaciones del Tipo de Cambio Real dependen de las condiciones de
la oferta y demanda en los mercados internacionales”. Para realizar ambas
agendas mencionadas fue necesario definir y contar con cinco variables
cuantitativas: 1) tipo de cambio real (q), 2) términos de intercambio (TI), 3)
apertura de la economia (AE), 4) gravamen arancelario (GA), y 5) productividad
del empleo (Z); donde la primera es dependiente mientras cuatro tltimas son
independientes, dando lugar a la formacién de una funcién implicita q=f(TI,
AE, GA, Z), esta expresién permitié especificar el modelo econométrico

uniecuacional que se desarrolla a continuacion.

5.1 Verificacién empirica de la hipétesis del trabajo

la verificaciéon de la hipétesis se realiz6 mediante el modelo econométrico
uniecuacional con cinco variables: 1) tipo de cambio real (q), 2) términos de
intercambio (TI), 3) apertura de la economia (AE), 4) gravamen arancelario
(GA), y 5) productividad del empleo (Z), donde la primera es dependiente
mientras las cuatro ultimas son independientes, las cuales permitieron
formular la siguiente funcién econométrica q=f(TI, AE, GA, Z): Entonces, queda

claramente definido los componentes del instrumento cuantitativo mencionado,
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cabe indicar que los puntos siguientes abordaron muchos aspectos relevantes
como conceptualizacion, especificacion, y estimacion. Asimismo, fue importante
conocer el concepto del instrumento cuantitativo utilizado, cuando Pulido
(2001) define al modelo econométrico como una “representacién simplificada
con simbolos matematicos de multiples relaciones econémicas, donde interviene
el analisis cuantitativo sobre fenémenos reales basados en el desarrollo
simultaneo entre la teoria econémica y observaciones obtenidas las cuales son
estimadas mediante métodos estadisticos inferenciales”. Segun esta
conceptualizacién encontrada y apuntada, es bastante comprensible como
aplicable a las necesidades de esta nueva investigacion emprendida,
precisamente para estimar la correlacion existente entre una variable

dependiente con cuatro independientes antes mencionadas.

5.2 Especificacion del modelo econométrico

Es donde se agrega la variable estocastica (1) al modelo determinista (modelo
matematico) por lo que pasa de modelo matemadtico al modelo estocastico;

entonces existe un componente error en el momento de especificar el modelo.

Las variables a ser tratadas en el modelo econométrico de acuerdo al anexo N°
2, poseen datos anuales a partir de 1990 al 2014, con los cuales se pretende

explicar las variaciones del TCR

Variables Simbolos Fuente

Variable dependiente:
% Tipo de cambio real q Base de Datos de las Economias de América

fndice de tipo de cambio real (2005 = Latina (Obela)

100)

Variables independientes:
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» Términos de intercambio Ti Construido, en base de los datos de

fndice de términos de intercambio, Instituto Nacional de Estadistica INE.

(hasta 2005, 1990=100; 2006=100) UDAPE

Politica comercial

Comercio Exterior Boliviano, Instituto

*+ Apertura de la economia AE ) )
Nacional de Estadistica INE.

AE=(((X+M)/2)/PIB)*100, Nivel de

apertura comercial en porcentaje Construido, Aduana Nacional de Bolivia,

+ Gravamen arancelario GA Base de Datos de las Economias de América
Gravamen arancelario/ importacién Latina (Obela), Banco Central de Bolivia.
de bienes y servicios

+ Productividad 7 Comercio Exterior Boliviano, Economias de

PIB/PEA América Latina (Obela), UDAPE.

La especificacion del modelo econométrico uniecuacional fue realizada segun la
hipotesis del trabajo académico planteada inicialmente, donde cuyo
instrumento cuantitativo definido permitié estimar la magnitud de relaciones
existentes entre una variable dependiente y cuatro independientes
debidamente definidas, donde fue posible calcular los efectos generados por
términos de intercambio, apertura de la economia, gravamen arancelario, y
productividad del empleo, al tipo de cambio real observados durante 1990—-2014

para su debida evaluacion.

Log (g)=o+B1log (TD+Bslog (AE)+Bslog (GA)+pBalog (Z)+u (5.1)

Para efectos del manejo practico, fue necesario identificar las variables que
componen el modelo econométrico (5.1), donde son clasificadas entre una
dependiente y cuatro independientes; las cuales posibilitaron interpretar
correctamente aquellos resultados obtenidos mediante estimaciones

previamente efectuadas. Asimismo, sus valores cuantitativos fueron
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expresados en unidades de medida para cada caso, a fin de presentar una

coherencia adecuada en la estimaciéon de los parametros del modelo.

v' Variable dependiente:

e Log (g=Logaritmo neperiano natural como operador matemético

aplicado al tipo de cambio real, los valores son indices con base 2005.

v Variables independientes:

e Log (TD=Logaritmo neperiano aplicado a los términos de intercambio
relacion entre exportaciones e importaciones, son indices con base 2005.

e Log (AE)=Logaritmo neperiano aplicado a la apertura de la economia al
comercio exterior, donde las series cronolédgicas reflejadas en % del PIB.

e Log (GA)=Logaritmo neperiano aplicado al gravamen arancelario como
impuesto cobrado, cifras obtenidas expresadas en % de importaciones.

e Log (Z)=Logaritmo neperiano aplicado a la productividad del empleo, los

mismos valores representativos vienen expresados en $us/hora hombre.

v' Parametros y término de error:

a, B1, B2, Ps, P2 = Son denominados coeficientes (pardmetros) del modelo
econométrico ecuacién (5.1), denotan la magnitud del efecto de las variables
explicativas (exégenas o independientes), a es el coeficiente se denomina
termino constante (o independiente) del modelo, y estimados mediante el
método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) posibilitan interpretar

efectos generados por las variables independientes sobre una dependiente.
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u = conocida como término de perturbacion o de error del modelo, es una
variable aleatoria (estocéstica) con propiedades probabilisticas bien
definidas. El término de perturbaciéon u representa todo los factores que
afectan al tipo de cambio real, pero no se consideran en el modelo en forma
explicita, econémicamente llamados factores imprevistos con permanente

presencia.

5.2.1 Propiedades del modelo econométrico

Fue importante destacar algunos aspectos indispensables propios del
instrumento matematico que condicionan el manejo y estimacién misma. Segun
aportes hechos por Gujarati (2004), todos los modelos econométricos
uniecuacional deben tener diez propiedades (supuestos): 1) modelo de regresion
lineal en los parametros, 2) los valores de X son fijos en muestreos repetitivos,
3) el valor medio de la perturbacion aleatoria u: es igual a cero, 4)
homoscedasticidad o igual varianza de u: Dado el valor de X, la varianza de u:
es constante para todas las observaciones, 5) inexistencia de auto correlacion
entre las perturbaciones. Dados dos valores cualquiera de X, por ejemplo X: y X;
(i#7), la correlacion entre u: y u; para todo i es cero, 6) la covarianza entre u: y
X: es cero o E [u:, X:/=0 7) el niimero de observaciones n debe ser mayor que el
niimero de pardmetros por estimar, 8) variabilidad en los valores de X, 9)
correcta especificacion del modelo de regresion, y 10) no hay correlacion lineal
perfecta entre variables explicativas (inexistencia de multicolinealidad). Cuyos
supuestos marcan las caracteristicas de ruido blanco, donde esta cualidad

descrita permite estimar el instrumento cuantitativo
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5.2.2 Datos estadisticos del modelo econométrico

Las cinco variables del modelo econométrico (5.1) debidamente clasificadas
entre una dependiente y cuatro independientes, sus datos estadisticos se

presentaron mediante el Cuadro N° 5.1 expresados en unidades de medida muy

apropiadas.
Cuadro N° 5.1
Variables del modelo econométrico (ec. 5.1)

. Indice con base 2005 En % del PIB En % En $us/hora
Afios q TI AE GA Z
1990 79,4 72,72 14,35 9,145 1,73
1991 81,2 65,26 15,66 6,441 1,89
1992 84,4 45,99 15,44 7,111 0,57
1993 85,7 57,53 15,54 6,486 1,42
1994 91,5 84,60 17,28 7,174 1,49
1995 94,0 73,99 18,58 6,542 1,45
1996 89,4 73,67 19,88 5,672 1,26
1997 87,5 63,29 20,97 6,076 1,43
1998 84,2 59,16 22,35 5,414 1,48
1999 84,0 67,65 19,64 5,236 0,12
2000 84,9 74,42 19,91 4,900 0,69
2001 86,5 75,55 17,59 5,047 0,43
2002 81,4 73,15 18,44 4,586 0,65
2003 89,0 96,52 18,69 4,214 0,64
2004 94,7 106,65 22,49 4,115 1,00
2005 100,0 100,00 27,78 4,038 1,03
2006 100,4 93,22 35,03 3,932 1,05
2007 97,7 85,03 40,16 3,922 0,97
2008 87,5 85,81 54,14 3,812 1,28
2009 80,9 75,31 43,43 3,674 0,68
2010 84,7 72,48 52,55 3,934 0,82
2011 80,2 59,76 67,77 3,726 0,99
2012 77,4 62,21 77,12 4,157 1,09
2013 73,0 75,64 81,53 4,916 1,35
2014 67,5 75,68 61,75 4,284 1,05

FUENTE: Elaboracién propia con datos oficiales tomados del INE, UDAPE, BCB,
Base de Datos de las Economias de América Latina (Obela), Comercio Exterior

Boliviano.
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De acuerdo al Cuadro N° 5.1 el tipo de cambio real cuyos indices presentaron
tendencia decreciente en promedio entre 1990-2014, desde 79.4 puntos
registrados durante 1990, hasta anotar 67.5 puntos cuando finaliz6 2014. Este
comportamiento ratifica el aumento de apreciacion cambiaria real; por ende,
disminuye la competitividad internacional boliviana, wuna situacion

desfavorable.

5.3 Estimacion del modelo econométrico

El modelo econométrico (5.1) anteriormente especificado con todas sus
variables fue estimado mediante el método tradicionalmente conocido y
ampliamente difundido de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) con la ayuda
del paquete EViews 6 (paquete econométrico). Para cuyo propésito, fue
imprescindible elaborar el Cuadro N° 5.1 para presentar los datos de cinco
elementos y las estimaciones del mencionado instrumento matematico son
presentadas mediante el Cuadro N° 5.2 donde se pueden observar los
coeficientes calculados con sus respectivos signos positivo y negativos, siendo
resultados coherentes que respaldaron aquella hipétesis planteada
inicialmente, los cuales condujeron hacia una interpretacion correcta descrita,

sin otro inconveniente.

Una vez obtenida la estimacién del modelo econométrico de la ecuacién (5.1), y
después reemplazando los coeficientes con sus respectivos valores que miden la
magnitud de relaciéon existente entre una variable dependiente con los cuatro
variables independientes, en donde el sentido de los signos responden
coherentemente a esta investigacion. Por cuanto, cuyos datos calculados,

permitieron responder cuantitativamente al objetivo general formulado.
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Cuadro N° 5.2

Estimacién del modelo econométrico (ec. 5.1)

Dependent Variable: LOG(Q)

Method: ARMA Conditional Least Squares (Marquardt - EViews legacy)
Date: 02/13/16 Time: 22:17

Sample: 1990 2014

Included observations: 25

Convergence achieved after 224 iterations

MA Backeast: OFF (Roots of MA process too large)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4.588034 0.205040 22.37629 0.0000
LOG(TD 0.138653 0.049879 2.779816 0.0124
LOG(AE) -0.121183 0.043574 -2.781095 0.0123
LOG(GA) -0.198634 0.036743 -5.406030 0.0000
LOG(2) -0.062939 0.021338 -2.949559 0.0086
MA(3) -2.462668 0.940084 -2.619625 0.0174
MA®4) -2.901276 0.810029 -3.581695 0.0021
R-squared 0.944438 Mean dependent var 4.448915
IAdjusted R-squared 0.925917 S.D. dependent var 0.092714
S.E. of regression 0.025235 Akaike info criterion -4.289665
Sum squared resid 0.011463 Schwarz criterion -3.948380
Log likelihood 60.62081 Hannan-Quinn criter. -4.195007
F-statistic 50.99369 Durbin-Watson stat 1.822090
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted MA Roots 1.62 -.36+1.361 -.36-1.361 -91

Estimated MA process is noninvertible

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 con datos estadisticos del Cuadro N° 5.1

Log(q) = 4.5881+0.1387log (TD)-0.1211log (AE) -0.1986log (GA) -0.0651log(Z)  (5.2)

Asimismo, al modelo econométrico estimado (5.2) se puede seguir aplicando
algunos arreglos, que consiste en expresar los coeficientes en porciento (%),
precisamente para mostrar la magnitud de los efectos existentes entre una

variable dependiente con los cuatro independientes; donde se pueden observar
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los impactos minimos y maximos, en los resultados citados, sin perder de vista

las implicaciones macroeconoémicas de la politica comercial.

Log(q)= 4.58%+13.87%log(TD)-12.11%log(AE)-19.86%log(GA)-6.51%log(Z) (5.3)

Segun las estimaciones obtenidas mediante modelo econométrico (5.1), el tipo
de cambio real responde positivamente a los términos de intercambio en
13.87%; mientras reacciona negativamente frente a la apertura de la economia,
gravamen arancelario, y productividad del empleo aproximadamente 12.11%,
19.86% y 6.51%, respectivamente; cuyo efecto negativo promedio anual

asciende a 6.16% durante el periodo 1990-2014 (ver Anexo N° 3).

Consiguientemente, segtiin los resultados obtenidos la politica comercial
boliviana no logr6 fomentar la competitividad internacional para las
exportaciones, porque cuyas medidas adoptadas generaron efectos negativos;
vale decir, aumentaron la apreciacién cambiaria real ocasionando pérdida
continua de la competitividad externa. Al respecto, las variaciones del tipo de
cambio real estan determinadas por las condiciones de oferta y la demanda de

los bienes en los mercados internacionales.

5.3.1 Interpretacion de los resultados estimados e implicaciones

De acuerdo a los resultados estimados, el tipo de cambio real quedo6 explicado
positivamente por los términos de intercambio; mientras negativamente
mediante la apertura de la economia, gravamen arancelario, y productividad
del empleo; cuyo efecto negativo promedio anual asciende 6.16% durante 1990—
2014. Este porcentaje obtenido refleja disminucién continua del tipo de cambio,
que significa aumento de apreciacién cambiaria real, lo cual implica pérdida o
disminucién en la competitividad internacional boliviana. Consiguientemente,

la politica comercial no fue efectiva para fomentar la competitividad; por ende,

93



disminuyen las exportaciones y aumentan las 1mportaciones, como
consecuencia existe el saldo comercial deficitario; siendo los efectos finales del
régimen cambiario real apreciado sobrevaluado (ver Anexo N° 2), cuyo
resultado de una politica cambiaria inapropiada para el sector transable son

notorios en la competitividad internacional.

Al respecto, Sachs y Larrain (1994) definieron al tipo de cambio real (TCR)
como “el precio de los bienes extranjeros expresado en términos de bienes
nacionales; vale decir, mide la cantidad de bienes nacionales que se requiere
para adquirir o comprar UN bien extranjero. Entonces se trata del precio
relativo de dos bienes (bienes nacionales, bienes extranjeros)”. Entonces, segtin
este concepto se generan los siguientes efectos para el comercio exterior de un
pais particular como ejemplo: un aumento del TCR significa encarecer los
bienes extranjeros en el mercado interno y abaratar los bienes nacionales en el
mercado externo; por ende, aumentan las exportaciones y disminuyen las
importaciones; como consecuencia, aumenta la competitividad internacional del
pais. Mientras una disminucién del TCR implica abaratar los bienes
extranjeros en el mercado local y encarecer los bienes nacionales en el mercado
exterior; por ende, disminuyen las exportaciones y aumentan las
importaciones; como efecto, disminuye la competitividad externa del pais. Son
efectos cruciales generados por las variaciones del TCR que contribuyeron
significativamente a la mejor comprensiéon y manejo del régimen cambiario real
devaluado tanto apreciado para luego adoptar una politica comercial

apropiada.

5.3.2 Coeficiente de correlacién multiple

El coeficiente de correlaciéon multiple es un indicador de la bondad de ajuste, de

la linea de regresiéon, que mide la proporciéon de la variacidén total en la
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variable dependiente. Que “se explica” o “se debe a” la variaciéon de las

variables independientes; sin olvidar los supuestos del modelo de regresion
clasico se encuentra entre 0 y 1, interpretado en porcentaje, argumentandose

que dicho valor refleja la magnitud porcentual de la variaciéon de la variable

dependiente explicada por las variables independientes en el modelo (5.1).

AT\ T N 2
Rz =B X Y-n()" — (948723 ~95% (segin el Cuadro N°5.2)
YTY —niY)?

Con el comportamiento del proceso del modelo, el 95 % del tipo de cambio real

esta explicadas por las variaciones de los términos de intercambio, apertura de

la economia, gravamen arancelario, v productividad del empleo en el periodo

1990-2014; mientras los restantes, el 5% estan explicadas por las variables que
no se encuentran dentro del modelo y otros factores aleatorios (traumas
aleatorios) los cuales ejercen presién desde afuera por lo cual no es

cuantificables. Este comportamiento también nos muestra una buena

especificacion del modelo, que los regresores escogidos con alta precision son

variables relevantes que nos serviran para explicar la variable dependiente

(Tipo de cambio real).

5.3.3 Consistencia de los residuos del modelo econométrico

Una vez estimado el modelo econométrico conviene realizar un analisis de los

residuos para detectar posibles anomalias. Para ello se obtiene los valores de la

variable dependiente observados (y,), y estimados (§,), y el valor de los

residuos U, =y,-y,, es la diferencia entre el tipo de cambio real observado y

estimado a través del modelo econométrico (5.2). El gréfico de los residuos (5.1)
presenta dos lineas discontinuas situados a una distancia de + 2S de la linea

central continua, siendo S el error estdndar de la regresién (estimador de la
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desviacién tipica del error). Estas bandas permiten detectar la presencia de
residuos significativamente distintos de cero (atipicos). En nuestro caso los
residuos nimeros 95, 96, 98 y 2010 se salen de las bandas (aunque no
demasiado), lo que puede indicar que son atipicos; en el grafico 5.1 representa
los residuos en el eje de ordenadas de la derecha. De esta forma en la parte
superior del grafico aparecen las graficas de los valores de la variable
endogena observados y estimados, que han de coincidir lo mas posible. En la
parte inferior aparece el grafico de los residuos estandarizados donde no se
observa problemas de comportamiento sistematico residual por lo que puede
suponerse aleatoriedad de los residuos, los posibles valores atipicos pueden
venir originados por la presencia de una variable poco significativa en el

modelo.

Grafico N° 5.1
Residuos del modelo econométrico ESTIMADO (ec. 5.2)

- 4.6
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FUENTE: Gréfico procesado por EViews 6 segtin el Cuadro N° 5.2
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De acuerdo al Grafico N° 5.1 los residuos fluctian entre 0.02 y -0.02 una banda
alrededor del cero (0.0). Este comportamiento es considerado éptimo, que
denota eficiente estimacién del modelo econométrico (5.1) y los resultados son
bastante consistentes que sirvieron para verificar la hipétesis. Asimismo, el
régimen cambiario real apreciado significa disminucion de devaluacion
cambiaria real y aumento de apreciacion cambiaria, cuya situaciéon disminuye

las exportaciones y aumenta importaciones con saldo comercial negativo.

5.4 Test de error de especificacién del modelo econométrico

Existe la posibilidad de una mala especificacién del modelo econométrico (5.1)
Log (q)=o+Bilog (TD+Bzlog (AE)+Bslog (GA)+Bslog (Z)+u por algin efecto de
sobre y sub especificaciéon, los cuales pueden afectar negativamente a la
confiabilidad de este instrumento matematico. Para comprobar este problema y
corregir inmediatamente, se plantea un modelo alternativo general propuesto
por Ramsey que permitié contrastar el tipo de calidad propia y se estima
mediante la configuracién del Cuadro N° 5.3 enteramente interpretativo y
contrastivo que posibilité realizar la prueba, donde se pueden observar

resultados coherentes tanto satisfactorios, sin alterar cuya esencia asignado.

Cuadro N° 5.3
Cuadro de estimacién del modelo RAMSEY RESET
Ramsey RESET Test:
F-statistic 2.472562 Probability 0.133261
Log likelihood ratio 3.217845 Probability 0.072839

Dependent Variable: LOG(Q)
Method: Least Squares
Sample: 1990 2014

Included observations: 25

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
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C 2.392338 0.849568 2.815945 0.0114

LOG(TD -0.018781 0.085777 -0.218956 0.8291

LOG(AE) 0.019567 0.051042 0.383359 0.7059

LOG(GA) 0.031223 0.106342 0.293613 0.7724

LOG(Z) -0.005885 0.024690 -0.238368 0.8143

FITTED"2 0.102273 0.033511 3.051930 0.0069
R-squared 0.756085 Mean dependent var 4.448915
Adjusted R-squared 0.674780 S.D. dependent var 0.092714
S.E. of regression 0.052873 Akaike info criterion -2.810345
Sum squared resid 0.050320 Schwarz criterion -2.469060
Log likelihood 42.12931 F-statistic 9.299356
Durbin-Watson stat 1.533126 Prob(F-statistic) 0.000102

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 con datos del Cuadro N° 5.2

Una vez conformado el Cuadro N° 5.3 con sus respectivos indicadores, el
siguiente paso se desarrolld, el test de Reset Ramsey, mediante pasos sucesivos
hasta llegar a las conclusiones, para confirmar el tipo de modelo econométrico

que fue util en la verificacién de hipétesis del trabajo académico.

Cuadro N° 5.4
Prueba de especificacién del modelo: TEST RESET DE RAMSEY
Formulacién de hipétesis
Hipoétesis nula Ho: El modelo econométrico (5.1) est4 bien especificado
! Hipétesis alternativa
H: El modelo econométrico (5.1) estd mal especificado
2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.1332
Si VP >0.05 | Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha
4 | Regla de decisién Si VP <0.05 |Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha
0.1332 > 0.05 | Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Es aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién | presuposicién alternativa al nivel de significacién del 5% y queda

concluida

FUENTE: Elaboracién propia segtin los datos del Cuadro N° 5.3
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Segun anterior prueba realizada en el Cuadro N° 5.4, fue aceptada la hipétesis
nula e inmediatamente rechazada su presuposiciéon alternativa con nivel de
significacion del 5%; con esta decision tomada queda comprobado que el modelo
econométrico uniecuacional (5.1) descrito se encuentra correctamente
especificado. Definitivamente sirvi6 para explicar el comportamiento del tipo de
cambio real en funcién a los términos de intercambio, apertura de la economia,
gravamen arancelario, y productividad del empleo, registrado puntualmente
durante 1990-2014. Entonces, existen senales bastante favorables para

sustentar cuantitativamente la hipdtesis planteada y verificar empiricamente.

5.4.1 Comprobacion de hipétesis del trabajo

Este punto corresponde exclusivamente a la verificacion de la hipotesis del
trabajo de investigacion. Para cuyo propodsito ha sido indispensable acudir al
instrumento cuantitativo del modelo econométrico uniecuacional (5.1) el cual se
especific6 en funcién a cinco variables clasificadas entre una variable
dependiente y cuatro variables independientes, en donde las estimaciones
desprendieron resultados coherentes, ampliamente sustentadas por la teoria

econdémica.

Cuadro N° 5.5
Verificacién de hipétesis del trabajo: PRUEBA ECONOMETRICA

Formulacién de hipétesis

La politica comercial boliviana orientada a fomentar la

) ] competitividad internacional de los productos comerciales no
Hipétesis nula ) o _ .
1 D, genera ningun efecto sobre las variaciones del Tipo de Cambio
0. =
Real porque éstas fluctuaciones dependen de las condiciones de la

oferta y demanda en los mercados internacionales

Hipétesis alterna | La politica comercial boliviana orientada a fomentar la
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Ha: 6<0 competitividad internacional de los productos comerciales no es
efectiva debido que estas variaciones del Tipo de Cambio Real
dependen de las condiciones de la oferta y demanda en los
mercados internacionales

2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05

3 | Valor de probabilidad VP =0.0089

Si VP > 0.05 | Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha

4 | Regla de decisién Si VP <0.05 |Entonces se rechaza Hoy se acepta Ha

0.0089 < 0.05 | Es rechazada la Ho y aceptada su Ha

Es rechazada la hipétesis nula e inmediatamente aceptada su
Conclusién presuposiciéon alternativa al nivel de significacién del 5% y queda

concluida

FUENTE: Elaboracién propia segin datos del Cuadro N° 5.2

De acuerdo al Cuadro N° 5.5 se rechazé la hipdétesis nula e inmediatamente
admitida su presuposiciéon alternativa con nivel de significacién al 5%. Segin
estas operaciones econométricas es aceptada la hipodtesis del trabajo, lo cual
textualmente indica: “la politica comercial boliviana orientada a fomentar la
competitividad internacional de los productos comerciales no es efectiva, debido
a que las variaciones del Tipo de Cambio Real dependen de las condiciones de
oferta y demanda en los mercados internacionales”. Ademas, cuya

convalidacion verificativa fue efectuada al 95% como grado de confianza.

5.5 Pruebas adicionales de consistencia del modelo econométrico

Una vez comprobada empiricamente la hipétesis del trabajo, fue importante
destacar algunos aspectos vitales, donde la utilidad del modelo econométrico
(5.1) igualmente sirvié para responder al objetivo general. Entonces, segin esta
logica asumida las cinco variables compuestas y divididas entre una
dependiente y cuatro independientes corresponden a los indicadores del sector

transable registrado durante 1990-2014. Para sustentar eficientemente estas
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aseveraciones emitidas fue necesario adicionar pruebas de consistencia
econométrica que permitieron ratificar estadisticamente la calidad del
instrumento mateméatico utilizado (5.1) el cual posibilité verificar
empiricamente la hip6tesis planteada previamente; donde referidas
operaciones realizadas fueron ampliamente favorables para convalidar cuyas

propiedades antes mencionadas.

Incumplimiento de los supuestos del modelo

Los estimadores del modelo deben ser lineales insesgados para obtener
resultados confiables de la regresion, tales parametros obtenidos deben cumplir
con las propiedades deseables de un estimador (eficiencia y consistencia). A
continuacién se testean de la posible existencia de problemas de

autocorrelacion, heteroscedasticidad y no normalidad en el modelo.

5.5.1 Auto correlacién de orden superior: Prueba LM

Esta prueba corresponde a las estructuras de autocorrelacion de orden
superior, precisamente para determinar varios efectos de aquellas situaciones
imprevistas ocurridas hace periodos rezagados (afios anteriores) que pueden
impactar todavia sobre los resultados actuales. Asimismo, fue importante
incorporar estos criterios donde permitieron esclarecer ampliamente sobre este
aspecto. Se considera la siguiente estructura de autocorrelacion de orden
superior p, donde tiene su propia expresiéon y muestra comportamientos de
situaciones imprevistas actuales en funcién a connotaciones pasadas o

situaciones rezagadas las cuales tienen presencia perturbadora actual citada.

Ut = p1ut1 + pgute +...+ pputp + vt Funcion autorregresiva
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Donde vt tiene las caracteristicas de ruido blanco vi~N (0, o2); vale decir, la
variable aleatoria vi se distribuye normalmente con media cero y varianza o2.
Entonces, la funcién autorregresiva exclusivamente basada sobre las
situaciones imprevistas con caracter transitorio y permanente, dependiendo de
otros factores coyunturales los cuales pueden ejercer determinada influencia
significativa al tipo de cambio real puntualmente ocurrida durante 1990-2014,
sin olvidar los efectos generados por aumento de apreciacién cambiaria real al

comercio exterior boliviano y los saldos comerciales registrados en estos anos.

Cuadro N° 5.6

Estimacién de correlacién LM del modelo (5.1)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 2.105339 Probability 0.127596
Obs*R-squared 8.620894 Probability 0.071306
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.462080 0.711713 0.649251 0.5254
LOG(TT) -0.084669  0.111882 -0.756769 0.4602
LOG(AE) -0.010695  0.042741 -0.250226 0.8056
LOG(GA) -0.039270  0.116306  -0.337642  0.7400
LOG(Z) -0.026454  0.030878 -0.856726 0.4042
RESID(-1) 0.513206 0.302159 1.698463 0.1088
RESID(-2) 0.037212 0.324766 0.114580 0.9102
RESID(-3) -0.254473  0.307231 -0.828281 0.4197
RESID(-4) -0.404086  0.338389  -1.194146  0.2498
R-squared 0.344836 Mean dependent var -4.79E-16
Adjusted R-squared 0.017254 S.D. dependent var 0.067007
S.E. of regression 0.066427 Akaike info criterion -2.311720
Sum squared resid 0.070600 Schwarz criterion -1.872925
Log likelihood 37.89650 F-statistic 1.052670
Durbin-Watson stat 1.506557 Prob(F-statistic) 0.439957

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 segin el Cuadro N° 5.2
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El Cuadro N° 5.6 es pequenia muestra de como se realiza esta prueba superior
LM para comprobar la presencia o ausencia de autocorrelaciéon en el modelo
econométrico (5.1). Asimismo, el supuesto de ruido blanco es ampliamente
tratado y verificado seguin estas operaciones complementarias donde la
presencia de efectos imprevistos puede distorsionar las tendencias normales,

afectando al normal comportamiento de la variable dependiente antes descrito.

Cuadro N° 5.7
Test de auto correlaciéon de orden superior: PRUEBA LM

Formulacién de hipétesis

1 | Hipétesis nula Ho: Ausencia de autocorrelacién superior de orden 4

Hipdtesis alternativa Ha® | Existencia de autocorrelacién superior de orden 4
2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.1275

S1 VP > 0.05 | Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha

4 | Regla de decision Si VP < 0.05 | Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha

0.1275 > 0.05 | Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Es aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién | presuposicién alternativa al nivel de significacién del 5% y queda

concluida

FUENTE: Elaboracién propia segin los datos del Cuadro N° 5.6

Segin prueba econométrica realizada en Cuadro N° 5.7, es aceptada la
hipétesis nula y rechazada su alternativa, con este test queda verificada
completamente aquella inexistencia sobre autocorrelacion positiva ni negativa
de orden 4 en términos de error del modelo econométrico (5.1). Este resultado
es sumamente favorable para propoésitos analiticos y puntos destacables que
respaldan ampliamente al primer instrumento matematico utilizado hasta

ahora.
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5.5.2 Prueba de auto correlacion superior: Test de ARCH

Se generaliza mediante la siguiente estructura de autocorrelacién denominado
proceso ARCH (p) denotado por el comportamiento estrictamente estocéstico
(situaciones imprevistas con ponderaciones) sobre varianza de los términos
aleatorios en funcién al cuadrado de estos mismos con la siguiente regresion
con componentes puramente aleatorios rescatados desde las situaciones de

mcertidumbre provocados desde los factores externos e internos ya producidos:
V(ut) =0, + alutzfl + azutzfz Tt aputzfp TE

Mediante la estimaciéon de regresién original, se obtienen los residuos y el
cuadrado de estos mismos, con los cuales se estima esta ultima regresion de
autocorrelacion, donde el comportamiento cuadratico sobre situaciones
imprevistas mas obedece a tratamientos estrictamente econométricos citados,
siendo la metodologia mayormente adoptada para facilitar las operaciones

necesarias hasta encontrar las estimaciones que pueden reflejar cuya situacion.
02 =a, +a,07, +a,02 , +...+a 07 +¢€
ut - o 11 22 p—t—p t

La estimacion minima cuadratica de esta Gltima regresion descrita, se obtiene
directamente con el nuevo paquete econométrico EViews 6, por ejemplo para 4
rezagos (cuatro afos anteriores transcurridos) coherentemente establecidos
mediante el cuadrado de los residuos estimados inicialmente y se convierte en:

A

02 =a, +a,02, +a, 02, +a,0?, +a,0” , +¢,
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Para efectos del manejo practico, fue importante entrar directamente a
aquellas operaciones indicadas que permitieron verificar la existencia y
ausencia de autocorrelacion en varianza de perturbaciones aleatorias del
modelo (5.2) citado, considerando cuyo significado de situaciones imprevistas
para el tipo de cambio real multilateral registrado durante 1990-2014

equivalente a 25 anos pasados.

Cuadro N° 5.8
Cuadro de estimacion del MODELO ARCH
ARCH Test:
F-statistic 0.346045 Probability 0.842889
Obs*R-squared 1.672084 Probability 0.795782
Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1994 2014
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.006319 0.003131 2.018138 0.0607
RESID*2(-1) 0.177732  0.442014  0.402095  0.6929
RESID*2(-2) -0.441656  0.463116  -0.953661  0.3544
RESID*2(-3) -0.119152  0.458236  -0.260023  0.7982
RESID2(-4) -0.149146  0.448728 -0.332375 0.7439
R-squared 0.079623 Mean dependent var 0.004465
Adjusted R-squared -0.150471 S.D. dependent var 0.006840
S.E. of regression 0.007336 Akaike info criterion -6.787703
Sum squared resid 0.000861 Schwarz criterion -6.539008
Log likelihood 76.27089 F-statistic 0.346045
Durbin-Watson stat 1.421616 Prob(F-statistic) 0.842889

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 seguin el Cuadro N° 5.2

El Cuadro N° 5.8 es pequenna muestra de como se realizé esta prueba ARCH
para comprobar la presencia o ausencia de autocorrelacion dentro la varianza

de perturbaciones aleatorias en modelo econométrico (5.2). Adem4s, a simple
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vista las cifras presentadas anteriormente reflejan valores bastante coherentes,
sin mayores inconvenientes para reflejar el verdadero desempeno del sector

transable respecto a la tendencia del tipo de cambio real durante 1990-2014.

Cuadro N° 5.9
Prueba de auto correlacién superior: TEST DE ARCH

Formulacién de hipotesis
Hipoétesis nula No existe autocorrelacién en la varianza de los términos
1 |Ho ;=0 de error del modelo econométrico (5.2)
Hipétesis alternativa Existe autocorrelacién en la varianza de los términos de
Ha: ;=0 error del modelo econométrico (5.2)
2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.8428
Si VP > 0.05 Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha
4 |Regla de decisi6n Si VP <0.05 Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha
0.8428 > 0.05 Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Fue aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién presuposiciéon alternativa al nivel de significacién del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia seguin los datos del Cuadro N° 5.8

Segun pruebas comparativas realizadas en el Cuadro N° 5.9, fue aceptada la
hipétesis nula que resulta favorable para propdsitos buscados y contrariamente
rechazados aquella alternativa con error del 5%. De acuerdo a los resultados
anteriores queda comprobada completamente sobre la inexistencia de
“autocorrelacion en la varianza de perturbaciones imprevistas” del modelo
econométrico (5.2). Esta determinacién favorece ampliamente a las
caracteristicas de “ruido blanco”, propiedad econométrica que debe reflejarse en
resultados eficientes con varianzas minimas tendientes hacia el cero y otros

indicadores.
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5.5.3 Prueba de heteroscedasticidad: Test de White

Esta prueba corresponde a la verificaciéon sobre existencia o inexistencia de
homoscedasticidad como principal propiedad de estabilidad para el modelo
econométrico (5.1) sin este supuesto perderia calidad y consistencia. Adema4s,
las patologias estadisticas deben eliminarse totalmente mediante esta
operacion, donde la eficiencia radica en varianza minima se comprueba esa
condiciéon que garantiza la alta validez de estimaciones e interpretaciones
coherentes citados. Entonces, existen suficientes argumentos estimados como
para realizar cuyo test que permiti6 convalidar el comportamiento
homoscedastico del tipo de cambio real en funcién a cuatro variables
cuantitativas anteriormente definidas.
Cuadro N° 5.10

Estimacién del TEST DE WHITE para el modelo (5.1)
White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.236468 Probability 0.977612
Obs*R-squared 2.643321 Probability 0.954712
Dependent Variable: RESID*2

Method: Least Squares

Sample: 1990 2014

Included observations: 25

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

C -0.323424 0.588439 -0.549631 0.5902
LOG(TD 0.084896 0.273909 0.309941 0.7606
(LOG(TD) 2 -0.009182 0.032086 -0.286167 0.7784
LOG(AE) 0.051685 0.076855 0.672501 0.5109
(LOG(AE)"2 -0.006673  0.010448 -0.638693 0.5321
LOG(GA) 0.033514 0.095512 0.350890 0.7302
(LOG(GAN"2 -0.006187  0.026406 -0.234300 0.8177
LOG(Z) -0.004404 0.006185 -0.711928 0.4868
(LOG(Z)"2 -0.002964 0.003580 -0.827788 0.4200
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R-squared 0.105733 Mean dependent var 0.004310
Adjusted R-squared -0.341401 S.D. dependent var 0.006326
S.E. of regression 0.007327 Akaike info criterion -6.720866
Sum squared resid 0.000859 Schwarz criterion -6.282071
Log likelihood 93.01083 F-statistic 0.236468
Durbin-Watson stat 1.467901 Prob(F-statistic) 0.977612

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 segin el Cuadro N° 5.2

El Cuadro N° 5.10 es pequena muestra de como se realizé esta prueba de White
para comprobar la presencia o ausencia de heteroscedasticidad en el modelo
econométrico (5.1). Asimismo, los supuestos de ruido blanco son ampliamente
tratados y verificados segun estas operaciones complementarias. Por cuanto,

las evidencias sobre este aspecto se orientan hacia una conclusién favorable.

Cuadro N° 5.11
Verificacién de heteroscedasticidad: PRUEBA DE WHITE

Formulacién de hipétesis

Hipoétesis nula Ho: Existencia de homoscedasticidad global del modelo (5.1)

Hipétesis alternativa ) ) o
Existencia de heteroscedasticidad global del modelo (5.1)

He.:
2 | Nivel de significancia |NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.9776
S1 VP > 0.05 |Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha
4 | Regla de decision Si VP <0.05 | Entonces se rechaza Hoy se acepta Ha

0.9776 > 0.05 | Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Es aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién | presuposicién alternativa al nivel de significacién del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia segun los datos del Cuadro N° 5.10

Segun prueba realizada en el Cuadro N° 5.11, fue aceptada la hipétesis nula e

inmediatamente rechazada su presuposiciéon alternativa, con este test quedd
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verificada completamente aquella existencia de homoscedasticidad global
(estabilidad en el comportamiento en los términos de error del modelo
econométrico (5.1)). Este resultado es sumamente favorable para propésitos
analiticos y puntos destacables que respaldan ampliamente al instrumento
matematico utilizado para explicar el comportamiento del tipo de cambio real
en funcién a los términos de intercambio, apertura de la economia, gravamen
arancelario, y productividad del empleo durante 1990-2014 correspondiente al

sector transable que comprende el comercio exterior boliviano definitivamente.

5.6 Test de estabilidad de los parametros

Este tema permite la deteccion de estabilidad en los residuos del modelo
econométrico (5.2) lo cual determina el comportamiento homogéneo en aquel
instrumento matematico mencionado dentro de bandas establecidas por
autores que aplicaron esta técnica. Segun esta operacidén citada, se espera
obtener “residuos no explosivos” caso contrario significaria realizar ciertas
correcciones y replanteamientos hasta lograr la condicion 6ptima indicada.
Entonces, existen dos tests basicamente denominados “Prueba Cusum” y
“Prueba Cusum Cuadrado”, ambas permiten determinar la calidad del
comportamiento de la herramienta cuantitativa estimada y sirven para aportes
cruciales. Asimismo, las interpretaciones han sido vitales para una correcta
aplicaciéon del instrumento cuantitativo especificado en funcién de aquella

hipétesis formulada inicialmente.

5.6.1 Estabilidad de los residuos: Prueba Cusum

La estabilidad de los residuos es vital para mantener una homogeneidad del
modelo econométrico (5.2) siendo la caracteristica que garantiza su utilidad

como herramienta matematica y sirve como aporte para plantear las

109



contribuciones. Entonces, el Grafico N° 5.2 presenta las particularidades de la
“Prueba Cusum”, donde se advierte una linea azul trazada dentro de dos
franjas rojas. Al respecto, el test senala que este trazo azul no debe atravesar
ambas lineas rojas fijadas, entonces, esta situacion es bastante favorable para
el trabajo académico, donde se presta particular importancia en busca de
obtener referencias contributivas con fines de enriquecer los conocimientos
sobre el tipo de cambio real en funcién a los términos de intercambio, apertura
de la economia, gravamen arancelario, y productividad del empleo entre 1990—

2014.

Grafico N° 5.2
PRUEBA CUSUM del modelo econométrico (5.2)
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FUENTE: Grafico procesado por EViews 6 segtin el Cuadro N° 5.2

Segtn el Gréafico N° 5.2 la linea azul se encuentra dentro de dos franjas rojas
sin atravesar ambos limites fijados. Cuya situacién favorable significa
existencia de “residuos no explosivos” del modelo econométrico (5.2) lo cual
implica estabilidad y homogeneidad de la herramienta matematica antes

mencionada. Este comportamiento refleja una correcta aplicaciéon del
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Instrumento cuantitativo para fines investigativos, responder a los objetivos
planteados y verificacion empirica de la hipétesis formulada como referencia

para tomar las decisiones.

Cuadro N° 5.12
Estabilidad de los residuos: PRUEBA CUSUM

Formulacién de hipétesis

] ] Existencia de homogeneidad del modelo econométrico
) Hipétesis nula Ho: (5.2

Hipoétesis alternativa Existencia de heterogeneidad del modelo econométrico
Ha: (5.2)
2 |Nivel de significacién | A =5% = 0.05

3 |Estadistico de prueba | Grafica de la serie St

4 |Estadistico referencial | RBC = Rectas de banda de confianza

Si St esta dentro de RBC| Es aceptada Ho y rechazada Ha

5 |Toma de decision St no esta dentro de Es rechazada Ho y aceptada Ha

RBC

Es aceptada la hipdtesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusiones |presuposicion alternativa al nivel de significacién del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia segun el Grafico N° 5.2

Segun la prueba realizada en el Cuadro N° 5.12 queda aceptada la hipétesis
nula e inmediatamente rechazada su presuposicion alternativa con 5% del
error admisible. Entonces, se ratifica la existencia de homogeneidad del modelo
econométrico (5.2), cuya situacién es sumamente favorable para sustentar
correctamente este trabajo académico culminado con aportes bastante
mnovativos que si abren al debate sobre el comportamiento del tipo de cambio
real en funcion a los términos de intercambio, apertura de la economia,

gravamen arancelario, y productividad del empleo, registrado entre 1990-2014.
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5.6.2 Estabilidad de los residuos: Prueba Cusum Cuadrado

Esta prueba igualmente permite determinar la estabilidad de los residuos del
modelo econométrico (5.2); por ende, homogeneidad de cuya herramienta
matematica mediante su test apropiado. Entonces, el Grafico N° 5.3 presenta
las particularidades de la “Prueba Cusum Cuadrado”, donde se advierte una
linea azul trazada dentro dos rectas rojas paralelas. Al respecto, el testeo
senala que este trazo azul no debe atravesar la franja roja fijada; siendo asi
una situacién bastante favorable para los fines evaluativos y nuevos aportes
antes descritos. Asimismo, una reducciéon del TCR implica disminuciéon de
devaluacién cambiaria real y aumento de apreciaciéon cambiaria real; por ende,
disminuye la competitividad internacional boliviana, siendo efectos

mayormente relevantes.

Grafico N° 5.3

Cusum de residuos cuadrados del modelo econométrico (5.2)
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FUENTE: Grafico procesado por EViews 6 segtin el Cuadro N° 5.2
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Segun el Grafico N° 5.3, cuando la linea azul se encuentra dentro la banda roja,
significa la estabilidad de los resididos del modelo econométrico (5.2) es
resultado altamente favorable; mientras cuyo trazo azul estaria fuera de franja
roja implicaria inestabilidad, lo cual obligaria la correccién del instrumento
utilizado, donde se ratifica su consistencia y solidez de herramienta
matematico aplicado. Entonces, existen argumentos suficientes para establecer
las caracteristicas de la prueba hasta determinar una aceptacion y rechazo de

hipétesis estadistica.

Cuadro N° 5.13
Estabilidad de los residuos: PRUEBA CUSUM CUADRADO

Formulacién de hipétesis

. ] Existencia de homogeneidad del modelo econométrico
) Hipo6tesis nula Ho: 5.2

Hipoétesis alternativa Existencia de heterogeneidad del modelo econométrico
Ha: (5.2)
2 |Nivel de significacién | A =5% = 0.05

3 |Estadistico de prueba | Grafica de la serie St

4 |Estadistico referencial | RBC = Rectas de banda de confianza

Si St esta dentro de RBC| Es aceptada Ho y rechazada Ha

5 |Toma de decision St no esta dentro de Es rechazada Ho y aceptada Ha

RBC

Es aceptada la hipdtesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusiones |presuposicién alternativa al nivel de significacién del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia segun el Grafico N° 5.3

Segun anterior prueba realizada en el Cuadro N° 5.13 fue aceptada la hipdtesis
nula e inmediatamente rechazada su alternativa con 5% del error admisible.
Entonces, se ratifica la existencia de homogeneidad del modelo econométrico

(5.2), cuya situacién es sumamente favorable para sustentar correctamente
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este trabajo culminado con aportes bastante innovativos que abren al debate
sobre el tipo de cambio real explicado por los términos de intercambio, apertura
de la economia, gravamen arancelario, y productividad del empleo registrados
durante 1990-2014, precisamente para reflejar el desempenio que corresponde
al sector transable que comprende comercio exterior formado por exportaciones

e importaciones, cuya diferencia da lugar al saldo comercial positivo y negativo.

5.6.3 Test de punto de quiebre de Chow

La prueba de Chow sirve para verificar empiricamente la existencia de cambios
estructurales en el comercio exterior, cuando desde 2006 aumenta fuertemente
la apreciacién cambiaria real y disminuye la competitividad internacional
boliviana; cuyo test esta estimado se observa en el Cuadro N° 5.14, que permite

determinar las caracteristicas de politica comercial implementa y los cambios.

Cuadro N° 5.14
Cuadro de estimacién del MODELO CHOW
Chow Forecast Test: Forecast from 2006 to 2014

F-statistic 4.442939 Probability 0.116820
Log likelihood ratio 38.34162 Probability 0.000015
Dependent Variable: LOG(Q)

Method: Least Squares

Sample: 1990 2005

Included observations: 16

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.109603 0.583449 5.329692 0.0002
LOG(TD 0.126529 0.071445 1.770995 0.1042
LOG(AE) 0.237549 0.111051 2.139103 0.0557
LOG(GA) 0.069557 0.098351 0.707237 0.4941
LOG(Z) 0.006493 0.020256 0.320546 0.7546
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R-squared 0.598768 Mean dependent var 4.468235
Adjusted R-squared 0.452866 S.D. dependent var 0.062152
S.E. of regression 0.045973 Akaike info criterion -3.071229
Sum squared resid 0.023248 Schwarz criterion -2.829795
Log likelihood 29.56983 F-statistic 4.103891
Durbin-Watson stat 1.131356 Prob(F-statistic) 0.028279

FUENTE: Cuadro procesado por EViews 6 segin el Cuadro N° 5.2

Entonces, se generaron condiciones suficientes para efectuar la prueba de
Chow que permitié comprobar econométricamente la existencia de cambios
estructurales desde 2006, cuando la politica cambiaria del BCB decide
mantener un régimen cambiario real apreciado notoriamente inapropiado en
desmedro de las exportaciones y favorables para importaciones, cuya situacion
incomoda en comercio exterior generando saldo comercial deficitario bastante
incoherente con principios de racionalidad econémica y eficiencia productiva.

Cuadro N° 5.15
Test de cambios estructurales: PRUEBA DE CHOW

Formulacién de hipétesis

Existencia de cambios estructurales desde 2006 con
Hipétesis nula Ho: fuerte aumento de apreciacién cambiaria real que

1 disminuye la competitividad internacional boliviana

. ] . Sin cambios estructurales desde 2006 ni fuerte aumento
Hipoétesis alternativa

de apreciacion cambiaria real que no disminuye la
He:

competitividad internacional boliviana
2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.1168

Si VP >0.05 | Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha

4 | Regla de decisién S1 VP <0.05 | Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha

0.1168 > 0.05 | Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Es aceptada la hipdtesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién | presuposicién alternativa al nivel de significacion del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia segun los datos del Cuadro N° 5.14

115



Segun prueba realizada en el Cuadro N° 5.15, fue aceptada la hipétesis nula e
inmediatamente rechazada su presuposicion alternativa con nivel de
significacion del 5%; seguin esta conclusiéon queda verificada la existencia de
cambios estructurales desde 2006 con fuerte aumento de apreciacion cambiaria
real que disminuye la competitividad internacional boliviana. La politica
cambiaria del BCB es mantener un régimen cambiario real apreciado; es
mapropiado para las exportaciones y favorables para importaciones, cuya
situacion incomoda en comercio exterior y genera saldo comercial deficitario.
Segun este resultado, cuya politica comercial implementada no fomento
ninguna competitividad externa, porque se encarecieron los productos

nacionales en el mercado exterior.

5.7 Normalidad de los parametros

Esta prueba permite detectar la existencia o ausencia de normalidad en
residuos del modelo econométrico (5.2), siendo entre las principales
propiedades esenciales que garantizan la estimacion por el método conocido
MCO. Ademas, son operaciones adicionales indispensables para evidenciar
sobre su calidad contributiva. Asimismo, las propiedades econométricas
existentes sobre variable dependiente, independientes y perturbaciones
aleatorias son reflejadas en este supuesto lo cual muestra esta correcta
especificacion del instrumento, siendo las referencias bastante relevantes que
sustentan tedricamente el caso, sin olvidar que el aumento del TCR, significa
aumento de devaluacién cambiaria real y disminuciéon de apreciacién cambiaria
real; por ende, aumenta la competitividad internacional boliviana, siendo

aspectos bastante sobresalientes.
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Grafico N° 5.4
NORMALIDAD DE LOS RESIDUOS del modelo econométrico (5.2)

5
Series: Residuals
Sample 1990 2014
4 Observations 25
Mean 0.004011
34 Median 0.001196

Maximum 0.038030
Minimum -0.025889
Std. Dev. 0.020592
Skewness 0.243787
Kurtosis 1.949623

Jarque-Bera  1.396897
Probability 0.497356

04

-0.02 0.00 0.02 0.04

FUENTE: Grafico procesado por EViews 6 segtn el Cuadro N° 5.2

El Grafico N° 5.4 es muestra clara de como se realiza esta prueba sobre
normalidad o anormalidad en los residuos del modelo econométrico (5.2).
Asimismo, los supuestos de ruido blanco son ampliamente tratados y
verificados segin estas operaciones complementarias. Ademas, suministra
datos paramétricos suficientes que permitieron convalidar los resultados
coherentes entre una variable dependiente y cuatro independientes al respecto,

sin perder de vista las implicaciones que conlleva en el comercio exterior dado.
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Cuadro N° 5.16
Normalidad de residuos del modelo: PRUEBA JARQUE-BERA

Formulacién de hipotesis
Hipétesis nula Ho: Los residuos del modelo econométrico (5.2) se
1 distribuyen normalmente
Hipétesis alternativa Los residuos del modelo econométrico (5.2) no tienen
He: distribucién normal
2 | Nivel de significancia NS =5% =0.05
3 | Valor probabilidad VP =0.4973
Si VP > 0.05 Entonces se acepta Ho y se rechaza Ha
4 | Regla de decisién Si VP <0.05 Entonces se rechaza Ho y se acepta Ha
0.4973 > 0.05 Es aceptada la Ho y rechazada su Ha

Es aceptada la hipétesis nula e inmediatamente rechazada su
Conclusién |presuposicién alternativa al nivel de significaciéon del 5% y queda
concluida

FUENTE: Elaboracién propia segin el Grafico N° 5.2

Segun anterior prueba realizada en el Cuadro N° 5.16 fue aceptada la hipdtesis
nula e inmediatamente rechazada su presuposiciéon alternativa con nivel de
significacion del 5%; segin esta conclusién quedd verificado empiricamente
donde los residuos del modelo econométrico (5.2) se distribuyen normalmente.
Este veredicto permite asegurar definitivamente que el instrumento
cuantitativo cumple con la principal propiedad de normalidad para
perturbaciones aleatorias estimadas enmarcados dentro margenes estables sin

mayores fluctuaciones.

5.8 Funcién Impulso Respuesta (FIR)

La FIR sirve para mostrar reaccién (respuesta) del tipo de cambio real ante
shocks aleatorios producidos en los términos de intercambio, apertura de la

economia, gravamen arancelario, y productividad del empleo exactamente
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durante 1990-2014; vale decir, traza las respuestas del tipo de cambio
multilateral frente a las oscilaciones registradas en perturbaciones
imprevistas. Consiguientemente, cuya respuesta del tipo de cambio real ante
los shocks producidos en los términos de intercambio, apertura de la economia,
gravamen arancelario, y productividad del empleo, es positiva y negativa
durante aquellos diez primeros periodos (ver Grafico N° 5.5), siendo las

1lustraciones anotadas.

Segun el Grafico N° 5.5 la respuesta del tipo de cambio real ante
perturbaciones aleatorias en los términos de intercambio es bastante elevada
positivamente durante los primeros cinco anos luego empieza declinar
continuamente hasta registrar respuestas negativas. Cuya situaciéon denota
existencia de devaluacion cambiaria real inicialmente luego se registra fuerte
apreciacion cambiaria real durante los ocho 1ltimos anos; donde las
puntuaciones rojas representan los entornos de situaciones imprevistas que
rodean a los términos de intercambio como consecuencia de incertidumbres que
aquejan permanentemente. Mientras apertura de la economia, gravamen
arancelario, y productividad del empleo en forma conjunta con shocks
aleatorios hacen reaccionar negativamente al tipo de cambio real desde
principios del periodo abarcado, haciendo notar el aumento de apreciacién

cambiaria real.
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Grafico N° 5.5

Funciones impulso respuestas (FIR)
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FUENTE: Grafico procesado por EViews 6 con los datos estadisticos del Cuadro N° 5.1




CAPITULO VI
ALGUNAS CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

EI hombre inteligente conoce los limites de su saber,
pero este saber puede solo alcanzarse por decepcion.
Fl sentido comiin no puede servir como el criterio de
verdad, pero en cambilo, es capaz de detectar la
estupidez.

Mijail M4lishev (2005)

6.1 Conclusién.

Los efectos macroeconémicos de la politica comercial en el Tipo de Cambio Real
son negativos (o apreciados) de aproximadamente 6.16% como promedio
durante 1990-2014. Cuyo resultado obtenido es totalmente desfavorable para
el comercio exterior boliviano porque significa pérdida continua de
competitividad internacional para las exportaciones; vale decir, se encaren los
productos nacionales en el mercado externo, luego son mas baratos los bienes
extranjeros en el mercado local, registrandose saldo comercial deficitario
insostenible en términos de intercambio bastante criticos comercialmente
asumido. Entonces, son marcadas deficiencias estructurales desde el punto de

vista del régimen cambiario real apreciado adoptadas.

Por tanto se verifica que la politica comercial boliviana orientada a fomentar la
competitividad de nuestros productos comerciales no es efectiva debido a que el
comportamiento del tipo de cambio real obedece fundamentalmente a las

relaciones de términos de intercambio.
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Las politicas arancelarias tomadas en cuenta verifican que en el largo plazo
puede debilitar el aparato productivo nacional e incluso puede volver al pais
mas dependiente de las importaciones, existiendo una apreciacién del tipo de

cambio real en 19.86 % lo que implica la perdida de la competitividad externo.

6.2 Recomendaciones

La politica comercial deberia estar orientada en buscar mercados
Iinternacionales menos restrictivos relacionadas principalmente con

gravamenes arancelarios.

Asimismo, la politica comercial deberia contemplar el control relacionado con la
apertura de la economia implantando aranceles adecuados para ciertos
productos de importacion, particularmente los que generan competencia para

nuestros bienes producidos al interior de nuestra economia.
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ANEXO N° 1 Principales Indicadores de Estabilidad Macroecondmica
Foro Econémico Mundial

Fondo Monetario

Banco Interamericano de

Uni6n Europea

Internacional Desarrollo (Eurozona)
1. Estabilidad fiscal 1. Sostenibilidad fiscal Déficit fiscal/PBI 1.  Déficit fiscal/PBI
= Saldo SPNF/PBI . Saldo SPNF/PBI maximo: 3%
Ll Ingresos . Ingresos tributarios/PBI 2. Ahorro nacional
tributarios/PBI = Gasto publico/PBI Deuda publica/PBI bruto/PBI
= Gasto publico/PBI . Resultado estructural/PBI maximo 60%
Ll Balance . Necesidades de 3. Tasade inflacién
estructural/PBI financiamiento Tasa de inflacion
Ll Impulso fiscal/PBI SPNF/PBI Devaluacion no 4. Deuda
= Superavit fiscal . Deuda publica/PBI mayor de 1,5 puntos publica/PBI
necesario para . Superavit fiscal necesario porcentuales del
estabilizar el nivel para estabilizar el nivel promedio de los tres 5. Calificacion
de deuda de deuda publica/PBI paises de la zona con crediticia del pais
externa/PBI . Proyecciones de deuda menor inflacion
. Proyecciones de publica/PBI (equivalente a una
deuda publica/PBI inflacion anual
2. Sostenibilidad externa méaxima de 2,5% a
2.  Estabilidad externa = Términos de intercambio marzo de 2013)
L] Balanza L] Tasa de cambio real
comercial/PIB . Balanza comercial/PIB
= Saldo cuenta L] Reservas internacionales Tasa de cambio
corriente/PIB netas (RIN) Devaluacion no
= Saldo cuenta L] RIN/importaciones mayor de 15% en
financiera/PI1B L] RIN/M2 dos afios
L] Flujos de portafolio L] indice de liquidez consecutivos  antes
= Flujos de capital de internacional de incorporarse a la
corto plazo zona
=  Tasadecambioreal 3. Sostenibilidad financiera
. Inflacion de bienes . Depdsitos totales/P1B Tasa de interés de
transables y no = Cartera de créditos/ PIB largo plazo
transables = Crecimiento de créditos No mayor de 2
. Posicion al sector privado puntos porcentuales
internacional de . Créditos vencidos/cartera respecto al promedio
inversion total de los tres paises con
. Coeficiente de liquidez menor inflacion de
3. Estabilidad financiera del sistema financiero la zona (equivale a
Ll Crecimiento de L] Nivel de adecuacién del una tasa de interés
crédito interno capital maxima de 4,81% a
= Riesgo Pais L] Rentabilidad del sistema marzo de 2013)
Ll Indicadores de bancario: ROA, ROE
solidez financiera
Ll Rentabilidad del 4.  Estabilidad de precios
sistema bancario . Crecimiento real de M2
Ll Liquidez del sistema = Tasade inflacion
bancario . Inflacion subyacente
L] Tasas de interés de
4. Evaluacion de riesgos referencia

. Matriz de
evaluacién de
riesgos

Ll Riesgos alrededor
del escenario de
linea de base e
implicaciones de
politica

L] Exploracién de
eventos de baja
probabilidad con
implicaciones
negativas serias

Tasas de encaje
Expectativas de inflacion

FUENTE: Extracto del Consejero del Director Ejecutivo por Colombia y Pert en el BID, Jorge Vega, pag. 44
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ANEXO N° 2
VARIABLES DEL MODELO ECONOMETRICO

Afios indice con base 2005 En % del PIB En % En $us/hora
q Tl AE GA Z

1990 79,4 72,72 14,35 9,145 1,73
1991 81,2 65,26 15,66 6,441 1,89
1992 84,4 45,99 15,44 7,111 0,57
1993 85,7 57,53 15,54 6,486 1,42
1994 91,5 84,60 17,28 7,174 1,49
1995 94,0 73,99 18,58 6,542 1,45
1996 89,4 73,67 19,88 5,672 1,26
1997 87,5 63,29 20,97 6,076 1,43
1998 84,2 59,16 22,35 5,414 1,48
1999 84,0 67,65 19,64 5,236 0,12
2000 84,9 74,42 19,91 4,900 0,69
2001 86,5 75,55 17,59 5,047 0,43
2002 81,4 73,15 18,44 4,586 0,65
2003 89,0 96,52 18,69 4,214 0,64
2004 94,7 106,65 22,49 4,115 1,00
2005 100,0 100,00 27,78 4,038 1,03
2006 100,4 93,22 35,03 3,932 1,05
2007 97,7 85,03 40,16 3,922 0,97
2008 87,5 85,81 54,14 3,812 1,28
2009 80,9 75,31 43,43 3,674 0,68
2010 84,7 72,48 52,55 3,934 0,82
2011 80,2 59,76 67,77 3,726 0,99
2012 77,4 62,21 77,12 4,157 1,09
2013 73,0 75,64 81,53 4,916 1,35
2014 67,5 75,68 61,75 4,284 1,05

FUENTE: Haboracion propia con datos oficiales tomados del INE, UDAPE, BCB, Obela, CEB y ANB
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ANEXO N° 3

EFECTOS
VARIABLES Coeficientes Probabilidades
LOG(TT) 0,13866 13,87% 0,0140
LOG(AE) -0,12118 -12,11% 0,0130
LOG(GA) -0,19864 -19,86% 0,0000
LOG(Z) -0,06294 -6,51% 0,0087
PROMEDIO -0,06103 -6,16% 0,0089

FUENTE: este cuadro es procesado en Excel, con los datos del cuadro 5.2
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ANEXO N° 4

AfRos PIB%

1990 4,64
1991 5,27
1992 1,65
1993 4,27
1994 4,67
1995 4,68
1996 4,36
1997 4,95
1998 5,03
1999 0,43
2000 2,51
2001 1,68
2002 2,49
2003 2,71
2004 4,17
2005 4,42
2006 4,80
2007 4,56
2008 6,15
2009 3,36
2010 4,13
2011 5,20
2012(P) 5,12
2013(P) 6,80
2014(P) 5,46
DONDE:

PO=Pablacion ocupada

923
874
742
787
1.091
1.139
1.216
1.256
1.110
1.045

12.856

8.582
8.346
10.486

PEA=Poblacion economicamente activa

X=Exportaciones
M=Importaciones

PRINCIPALES VARIABLES

PO
2.687
2.801
2.915
3.029
3.143
3.257
3.550
3.570
3.590
3.638
3.637
3.884
3.825
4.222
4.248
4.257
4.550
4.672
4.919
5.011
5.245
5.361
4.835
5.151
5.347

PEA
2.823.106
2.938.222
3.053.338
3.168.454
3.283.570
3.398.686
3.627.637
3.645.165
3.580.783
3.802.361
3.820.208
4.099.151
4.046.536
4.465.967
4.392.125
4.502.353
4.793.841
4.927.369
5.062.831
5.183.183
5.264.280
5.508.191
4.948.505
5.301.989
5.474.589

105.112

GA=Gravamen arancelario (recaudacion sobre importaciones)

PEA%
2,69
2,80
2,90
3,01
3,12
3,23
3,45
3,47
341
3,62
3,63
3,90
3,85
4,25
4,18
4,28
4,56
4,69
4,82
4,93
5,01
5,24
4,71
5,04
521

100

Recaudacion Aranceles

Bs
204
229
313
326

TC
3,17
3,58
3,90
4,27
4,62
4,80
5,08
5,25
5,51
5,81
6,18
6,61
7,17
7,66
7,94
8,07
8,01
7,85
7,24
7,02
7,02
6,94
6,91
6,91
6,91

Sus
64,29
64,02
80,36
76,34

Tasa (R/M)
GAY%

9,145
6,441
7,111
6,486
7,174
6,542
5,672
6,076
5,414
5,236
4,9
5,047
4,586
4,214
4,115
4,038
3,932
3,922
3,812
3,674
3,934
3,726
4,157
4,916
4,284
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