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PRESENTACION

El crecimiento econémico es constantemente evaluado como variable
fundamental del desarrollo econémico. A medianos de la segunda década
de este siglo, Perti enfrenta un episodio de desaceleracion con tasas de
crecimiento anual cercanas a 3 por ciento, lo que contrasta con el super
ciclo de crecimiento econémico de los ultimos 27 afnos en los cuales el
crecimiento anual fue superior a cinco por ciento. Este reciente bajo
crecimiento parece una regularidad mas estructural de la economia
peruana, pues desde una perspectiva de largo plazo los fundamentos de
la economia peruana solo han permitido generar un lento crecimiento,
empujada en gran medida por el crecimiento de los factores como capital
y trabajo, y en menor medida por la eficiencia en el uso de estos factores
(productividad), todo esto en el contexto de una serie de choques externos
que ha golpeado periodicamente a los fundamentos de la economia
peruana.

Estudiar las causas y las consecuencias del crecimiento econémico
de manera conjunta contribuye al mejor entendimiento de los eventos
econoémicos que ocurren en un pais. Este libro constituye un esfuerzo en
esta direccién y pone a disposiciéon de los lectores un enfoque conjunto
de estas causas y consecuencias del crecimiento econémico peruano
ocurrido durante las Ultimas décadas. Es ya conocida la desaceleracion
reciente del crecimiento econémico peruano ocurrida en un contexto de
alta incertidumbre econémica y desaceleracion de sus principales socios
comerciales. Un primer aspecto que se enfatiza en este texto es que el
bajo crecimiento de la economia peruana forma parte de una regularidad
histoérica con datos que se remontan a casi un siglo atras.

En consecuencia, en este libro se presenta ocho estudios dedicados al
crecimiento econémico en el Perti. La primera parte ocupa un panorama
general, donde se va engranando cada uno de los siguientes capitulos en
el crecimiento econémico en el Pert. En una segunda parte, se presenta
trabajos sobre las causas del crecimiento econémico, y la tercera parte
ocupa sobre las consecuencias del crecimiento econoémico en el Pert. Los
estudios que se presentan hacen diagnoésticos y sugerencias en diferentes
aspectos que deben ser considerados relevantes con miras a fomentar el



crecimiento econémico de largo plazo de manera sostenida, y de como este
crecimiento tiene efectos sobre otras esferas del desarrollo econémico.
Por ello, esta coleccion de estudios es una muestra representativa de los
esfuerzos recientes desde la investigacién para entender el crecimiento
econémico en el Pert, dando evidencias para generar mejores politicas
publicas.
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CAPITULO 1

CRECIMIENTO ECONOMICO
EN EL PERU: UN PANORAMA
GENERAL

Nikita Céspedes Reynaga | Norman V. Loayza |

Nelson R. Ramirez Rondan!

RESUMEN

Perti tuvo un producto bruto interno (PBI) per capita en 2016 seis veces mayor
al de 1922, con una tasa de crecimiento promedio de 2% en los ultimos 100 afios.
Sin menospreciar este logro, es pertinente anotar que dista del obtenido por los
lideres mundiales: a Corea del Sur le tomé s6lo 30 afios desde 1950 multiplicar su
ingreso per capita por seis; y en las tres ultimas décadas lo ha podido multiplicar
nuevamente por seis. El crecimiento econémico peruano en los ultimos 100 afos
ha sido bajo; y considerando el periodo desde 1950 (afio desde que se tiene datos
de los factores de produccion), el crecimiento ha sido impulsado basicamente por
la acumulacién de factores (capital y empleo) en un contexto externo cambiante,
mientras que la contribucion de la productividad ha sido, en promedio, pequefia
o nula. Sin embargo, el crecimiento econémico ha generado aspectos positivos
en diversos sectores en las ultimas dos décadas, destacando, por ejemplo, la alta
reduccion de la pobreza y, en menor escala, una reduccién de la desigualdad y
la informalidad. Entre los aspectos menos alentadores, el crecimiento ha sido
notablemente heterogéneo entre las regiones del pais y la estructura productiva
no se ha transformado suficientemente en todos estos anos: la dependencia
en la mineria contintia. No obstante, con la apertura comercial y las reformas
econdmicas iniciadas en los anos 1990, se ha observado un aumento en el ritmo
de crecimiento de la economia, asi como cierta diversificacion tanto en la actividad
productiva como en la canasta de exportaciones.

1 Agradecemos a Andrea Vilchez por la excelente asistencia de investigacion. Los puntos de
vista de este documento corresponden a los autores y no necesariamente a la institucion a la
cual se encuentran afiliados. Los posibles errores de este trabajo son responsabilidad de los
autores.

Contacto: Nelson R. Ramirez Rondan, correo electréonico: nramron@gmail.com.
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CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

INTRODUCCION

“Una vez que uno empieza a pensar sobre el crecimiento
economico de los paises, es dificil pensar acerca de
cualquier otra cosa?". (Lucas, 1988).

Desde una perspectiva historica, el Peri ha obtenido un crecimiento
economico decepcionante, situacion que solo en los ultimos 25 anos esta
cambiando. Durante el lltimo siglo, el Pert solo creci6 a una tasa promedio
anual de 2%, un ritmo inferior al del promedio mundial y muy por debajo
del de los lideres de crecimiento del mundo. Aunque en los tltimos 100
anos?® el Peru ha logrado multiplicar su PBI per capita por seis, en 2016
se ubica entre los paises con menor ingreso en Latinoamérica, siendo la
cuarta parte del ingreso promedio de los paises desarrollados y la mitad
del ingreso promedio de los “tigres asiaticos”. En términos generales, el
crecimiento de la economia peruana ha sido el resultado de las diversas
y no siempre acertadas estrategias de desarrollo de los gobiernos, de una
serie de fuertes choques externos e internos, y de las actividades del sector
privado que, condicionadas por la politica econémica vigente, buscaron la
inversion, el empleo y la generaciéon de riqueza. Este capitulo presenta
una sintesis de las principales causas del crecimiento econémico peruano
y las consecuencias de este crecimiento en el bienestar de los hogares.

Existe una literatura diversa que revisa el contexto econémico y
las politicas implementadas en el Peri durante las ultimas décadas.
Una linea de conclusiones apunta que la economia peruana ha estado
expuesta persistentemente a choques externos y que éstos han sido
la causa de la mayoria de las fluctuaciones de la economia. Thorp y
Bertram (1978) reconstruyen la historia econémica desde 1890 hasta la
crisis a mediados de la década de 1970 y sugieren que gran parte de los
ciclos econémicos que enfrentdé Pert en estos afios han tenido origenes
externos; con conclusiones similares, Zegarra (2014) presenta el contexto
internacional y las politicas publicas entre 1920 y 1980. Otra vertiente de
la literatura apunta mas bien a las politicas econémicas de los gobiernos
como determinantes del crecimiento, sin restar importancia al efecto de
los choques externos e internos. Gonzales de Olarte y Samamé (1991)
presentanlos acontecimientos y politicas econémicas de 1950 al 1991,
Abusada y Cusato (2007) discuten las reformas econémicas entre 1970 y
2006, Loayza (2008) pone énfasis en el efecto de las reformas econémicas
de los afios 1990 sobre el aumento significativo del crecimiento econémico
desde entonces, y Gonzales de Olarte (2015) presenta una dimensién

2 Traduccion propia.
3 Para una vision de mayor temporalidad de la economia peruana, véase el trabajo de Seminario
(2016).
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sectorial y regional de los régimen econémicos a través de las tablas de
insumo-producto desde 1950 hasta 2007.

Un aspecto que resalta al considerar los datos histoéricos de crecimiento
econémico es que algunas estrategias que se han implementado en
Perti han tenido un efecto permanente en el nivel del PBI per capita,
y esta observacion escapa al analisis usual de los ciclos econémicos,
cuya duracion no supera una década. En esta linea, un episodio que
claramente destaca, por sus efectos prolongados en el crecimiento, es
el periodo 1975-1992, anos de desaceleracion econémica prolongada
y persistente. Con un promedio de -2.1% de crecimiento anual del PBI
per capita y una desviacion estandar de 6.3 por ciento, la depresion
y volatilidad econémica de 1975-92 retrasaron significativamente el
desarrollo econémico peruano. Descontando este periodo, la economia
peruana ha crecido en la mayor parte del ultimo siglo, a tasas moderadas
antes de 1975 y a ritmos mayores desde 1992, como se muestra el
grafico 1.1%.

Después de la crisis que comenz6 a mediados de la década de los afios
setenta, Perti tard6 aproximadamente 30 afios en recuperar el PBI per capita
de 1975. En esta recuperacion, las politicas econémicas implementadas
desde principios de la década de 1990, que permitieron la recuperacion
gradual del capital privado y la productividad perdidas drasticamente,
jugaron un papel preponderante (Loayza, 2008). Latinoamérica tomo
en promedio una década (1979-1990) para recuperar el PBI per capita
con el que comenzo la crisis de finales de los afios 70 (ver grafico 1.2).
En otras palabras, la crisis regional que enfrentaron varios paises de
Latinoamérica fue mas profunda en el caso peruano, en gran medida por
errores de politica econémica. Se puede decir que la “década perdida”
para Latinoamérica represent6 para el Pera la pérdida de tres décadas.

4 El primer periodo que va desde 1922 hasta 1975, periodo de crecimiento moderado con una
tasa de crecimiento promedio de 2.6 por ciento y una moderada volatilidad del producto
(desviacion estandar de la tasa de crecimiento de 4.0 por ciento). El otro periodo va de 1992
en adelante, y se caracteriza por un rapido crecimiento con una tasa de crecimiento promedio
de 3.7 por ciento y una baja volatilidad del producto (desviacion estandar de la tasa de
crecimiento de 3.0 por ciento).
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Graficol.l PBI real per capita del Pera (soles de 2007)
Fuente: BCRP.

Graficol.2 PBI real percapita del Perii y Latinoamérica
(miles de USD de 2011)

Nota: Latinoamérica comprende Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela.
Fuente: Penn World Table.
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De no haberse dado estas tres décadas perdidas ¢cuanto seria el nivel
de PBI per capita del Perti? Al igual que la region, el Perti es una economia
pequena y abierta y se ha visto afectada por los mismos eventos externos
desfavorables. Haber perdido tres décadas en comparaciéon al resto de
paises sugiere que el Peru realizé politicas menos eficientes en dicho
periodo en relacion a los otros paises de Latinoamérica. Esta comparacion
es ain mas severa en términos de las politicas si comparamos el Perta con
los “tigres asiaticos” del crecimiento, entre ellos Corea del Sur, cuyo énfasis
en el crecimiento se basé en el desarrollo conjunto de la productividad y la
acumulacién de capital. ¢Pudieron el Perti junto a Latinoamérica haberlo
hecho mejor? Si, sin duda. Es revelador el caso de Corea del Sur, que en
1953 tenia un cuarto del PBI per capita de Latinoamérica y un tercio del
PBI per capita de Perti: en 2016 Corea del Sur tuvo un PBI per capita que
duplico al de Latinoamérica y triplicé al de Peru (ver grafico 1.3).

40000

= Latinoamérica
35000

«=o=Peru

30000

«Corea del Sur

25000

20000

15000

10000

5000

0
1953 1957 1961 1965 1969 1973 1977 1981 1985 1989 1993 1997 2001 2005 2009 2013

Graficol.3 PBI real per capita del Perii, Latinoamérica y
Corea del Sur (miles de USD de 2011)

Nota: Latinoamérica comprende Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela.
Fuente: Penn World Table.
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Entonces cabe preguntarse ¢qué explica este bajo desempefio de
Perti en este largo horizonte temporal? Esta pregunta es un tema que
estudiamos en este documento al ocuparnos de las principales causas del
crecimiento econ6émico peruano. La evidencia sobre la importancia de las
instituciones de mercado, las reformas estructurales, la alta exposicién de
la economia a choques externos, y la poca acumulacion de productividad
en un horizonte largo de tiempo se utilizan para implementar un modelo
de determinantes del crecimiento que permitira cuantificar la importancia
de los aspectos mencionados.

Consideramos que el desarrollo de la productividad ha jugado un
papel clave en el desempenio economico del Peru. Esta variable también
tiene un rol protagénico tanto en las economias en desarrollo como en
las desarrolladas; para las ultimas, explica hasta el 30 por ciento del
crecimiento de largo plazo (por ejemplo, en EE.UU. entre 1950y 2016). En
Pert la contribucién de la productividad total de los factores al crecimiento
del PBI real en promedio fue de -0.1 por ciento, y la productividad laboral
(PBI real sobre horas trabajadas) fue de 1.0 por ciento en el periodo 1953-
2014; esto contrasta con Corea del Sur, donde la productividad total de
los factores crecié en un promedio de 1.5 y la productividad laboral en un
4.3 por ciento en periodos similares (calculos del Penn World Table). En la
misma linea, Loayza (2016) indica que el cambio del crecimiento negativo
al crecimiento positivo y rapido en el Pert (indicado en el grafico 1.1) se
debié principalmente a un cambio en el crecimiento de la productividad
total de los factores hacia mediados de los afios 90.

Otro aspecto que se considera en este documento son las consecuencias
del crecimiento econoémico en términos de los hogares. La evidencia
internacional sugiere que los paises que crecen fuertemente y durante
periodos sostenidos pueden reducir significativamente sus niveles de
pobreza, fortalecer su estabilidad democratica y politica, mejorar sus
indicadores de educacion y salud, e incluso disminuir la incidencia
del crimen y la violencia; es decir, mejorar la calidad de vida de sus
ciudadanos (véanse Barro, 1996, 2002; Easterly, 1999; Dollar y Kraay,
2002; Fajnzylber et al., 2002). Este estudio describe los principales efectos
del crecimiento en términos de reduccion de pobreza e informalidad, y de
diversificacion de la actividad econémica.

Elresto del capitulo se divide en tres secciones. En la siguiente seccion se
presentan los determinantes mas importantes del crecimiento econémico
a nivel mundial; y, para el caso especifico de Peru, se evaltia la importancia
de cada una de estos determinantes en el crecimiento econémico. Luego
en la subsiguiente seccion se presentan a las principales consecuencias
del crecimiento econ6émico en términos de un conjunto de variables que

15
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la literatura ha puesto énfasis. Finalmente se concluye. El libro consta
de ocho capitulos, y a lo largo de las secciones dos y tres se resumen sus
aportes en el marco de la literatura peruana sobre crecimiento econémico.

CAUSAS DEL CRECIMIENTO ECONOMICO

La literatura sobre crecimiento econdémico identifica una serie de
variables como sus determinantes, los cuales se pueden dividir en cinco
grupos: convergencia transicional, instituciones, politicas estructurales,
politicas de estabilizacién y condiciones externas. Para una extensa
revision y discusién del efecto de cada variable en el crecimiento econémico
a nivel tedrico y empirico, véase Loayza et al. (2005).

La convergencia transicional es una de las implicaciones del modelo
neoclasico de crecimiento, y determina que la tasa de crecimiento depende
de la posicion inicial de la economia (Barro y Sala-i-Martin, 1995). Esto es,
paises ricos creen a tasas menores debido a los retornos decrecientes del
capital fisico. La convergencia transicional es la variable que da dinamica
al modelo economeétrico de crecimiento econémico.

Por otro lado, las instituciones y la provisiéon de servicios publicos
afectarian positivamente al crecimiento (véase, por ejemplo, Barro, 1990).
Las politicas estructurales, que en parte reflejan la calidad institucional,
incluyen factores como la educacién o capital humano, la infraestructura,
y el nivel de apertura comercial; ellas entrarian en la funcion de produccion
directamente como factores de produccién o a través de la productividad
total de factores (Lucas, 1988; Lederman, 1996; Loayza, 1997).

Por otro lado, las politicas de estabilizacion no solo afectan las
fluctuaciones de corto plazo, dentro del ciclo econémico, sino también el
crecimiento de largo plazo, al reducir la incertidumbre y por tanto crear
un buen ambiente de negocios. Este ambiente es propicio para aumentar
la inversién e incrementar la eficiencia en la asignacién de recursos y
optimizacion de los agentes econémicos. Las politicas de estabilizacion
incluyen una politica fiscal sostenible, una politica monetaria orientada
a controlar la inflacién de precios, y una politica financiera prudencial.

Dentro de esta categoria de politicas, la literatura ha considerado
como indicadores la inflacién de precios como medida de inestabilidad
macroeconémica (ver Fischer, 1993) y la frecuencia de crisis bancarias
sistémicas como medida de la carencia de estabilidad financiera (Loayza
et al., 2005).

Finalmente, se considera el hecho que los factores externos afectan
a la economia tanto en el corto plazo como en el largo plazo, por medio

16
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de los flujos comerciales y financieros internacionales, y la difusiéon de
progreso tecnolégico (véanse, por ejemplo, Dohse, 1996; Eicher, 1999).
Los factores externos son preponderantes en economias pequenas y
abiertas, caracteristicas de la economia peruana como de la mayoria de
las economias en el mundo.

En esta seccion se cuantifica la importancia de los determinantes
del crecimiento econdémico, agrupados en las categorias mencionadas
anteriormente, usando un panel de datos a nivel mundial. Posteriormente,
esta herramienta se utiliza para evaluar la magnitud de los efectos de las
reformas economicas concentradas en estas categorias en el crecimiento
de la economia peruana.

Un modelo de crecimiento

El modelo econométrico de crecimiento econémico estandar viene dado
por:

Vi Yy =M, 10y, +0.X +e,, (1.1)

donde: y, es el logaritmo del PBI per capitaent, y, _, es el logaritmo del
PBI per capita inicial (para capturar la convergencia transicional), y por lo
tanto y, -y, _, es el crecimiento del PBI per capita; X, incluye un conjunto
de variables determinantes del crecimiento econéomico de largo plazo®; y,
es el efecto fijo por pais (para capturar sus caracteristicas no observables
o variables omitidas persistentes en el tiempo), i indexa paises, t indexa
el periodo de tiempo (un quinquenio), 6, y 6, son los parametros a ser

estimados, y ¢, es el término de error del modelo.

5 Los datos considerados en el modelo tienen la siguiente descripcion. Crecimiento del PBI
per capita es la diferencia logaritmica del PBI real per capita (en 2010 US$) del World
Development Indicators (WDI). PBI per capita inicial expresado en US$ de 2010, corresponde
al PBI de inicios de quinquenio con datos del WDI. Instituciones se considera el promedio
de los indicadores de prevalencia de la ley y el orden, calidad de la burocracia, ausencia de
corrupcion, y rendicidn de cuentas de funcionaros publicos del International Country Risk
Guide (ICRG). Capital humano es el indice de capital humano basado en afos de escolaridad
y retornos sociales a la educacion del Penn World Table (PWT). Infraestructura publica se mide
por el nimero de lineas fijas y moviles por cada 100 habitantes del WDI. Apertura comercial
es el residuo de la regresion del logaritmo de exportaciones mas importaciones (% del PBI),
sobre el logaritmo de poblacion y el area, y variables indicadoras de paises exportadores
de petrdleo, y sin salida al mar (datos del WDI, Observatory of Economic Complexity y
CIA). Inestabilidad macroeconémica se mide como la inestabilidad del indice de precios al
consumidor del WDI. Crisis bancarias sistémicas se mide como la frecuencia de afios de crisis
bancarias sistémicas dentro de cada quinquenio de Laeven y Valencia (2018). Condiciones
externas se mide como el crecimiento del PBI real mundial del WDI.
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Formalmente, la ecuacion 1.1 representa un modelo dinamico de datos
de panel del crecimiento del PBI per capita. Considera una muestra de
paises desarrollados y en desarrollo y, para cada uno de ellos, periodos
de cinco afnos (no traslapados) desde 1960 al 2015. Para el crecimiento
econémico y las variables determinantes X, se consideran los promedios
quinquenales; mientras que para el PBI per capita inicial, se considera
el dato correspondiente al del primer ano del quinquenio. Al tomar
promedios quinquenales, el modelo evita los efectos ciclicos y corresponde
a los determinantes del crecimiento de la tendencia del PBI per capita.
Todas las variables explicativas estan en logaritmos y multiplicadas por
100, excepto la variable de crisis bancarias sistémicas, de tal manera que
los estimados son interpretados como elasticidades. Ademas, en el caso
de la estimaciéon MCO con efectos fijos, se consideran el rezago (como
instrumento) de las variables relacionadas a politicas estructurales (capital
humano infraestructura, y apertura comercial) e instituciones, para evitar
un problema de endogeneidad por doble causalidad contemporanea.

No obstante, dado que el modelo es dinamico, El modelo estimado
por minimos cuadrados ordinarios con efectos fijos puede dar resultados
inconsistentes; por ello, también, el modelo se estima por el método
generalizado de momentos (MGM) introducido por Arellano y Bond (1991)
y Arellano y Bover (1995), que se basa en las condiciones de momentos que
se imponen al modelo de estimacion. Una ventaja de estos estimadores
es que permite controlar la posible endogeneidad de los determinantes
del crecimiento econémico por efecto de la posible doble causalidad con
el crecimiento econémico®, ademas de considerar todos los rezagos de las
variables explicativas como instrumentos internos.

Resultados de la estimacion

Elprimer resultado que destaca es que la etapa del desarrollo condiciona
el desempeno del crecimiento econémico: el coeficiente asociado al PBI per
capita inicial es negativo y estadisticamente significativo. Por lo tanto, los
paises en vias de desarrollo, como el Perti, que se encuentran en etapas
iniciales del proceso de convergencia, tienden a crecer mas rapidamente
en comparacion a las economias desarrolladas. Esto se debe a los mayores
retornos a la inversion que existen cuando el capital fisico y humano es
relativamente escaso. El resultado de convergencia es consistente con el
obtenido en los previos estudios empiricos de crecimiento (e.g., Barro,
1990; Loayza et al., 2005).

6 Este método corrige la endogeneidad de los regresores, pues incluye como instrumentos los
rezagos de las variables explicativas. De ese modo, el método de estimacién asume que las
variables explicativas son débilmente exdgenas, lo que implica que futuras innovaciones no
anticipadas de la tasa de crecimiento no afectan las variables explicativas contemporaneas.
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Los determinantes del crecimiento se complementan entre si, los paises
con ingresos altos tienen buenos indicadores de educacion, salud, buenas
instituciones, apertura econémica y alta profundizaciéon financiera;
es decir, tienen buenas politicas econémicas. Lo contrario ocurre con
paises con ingresos bajos: sus malas politicas econémicas, especialmente
cuando ocurren en un contexto externo desfavorable, tienen efectos
marcadamente negativos sobre el crecimiento del PBI per capita. Ello fue
lo que sucedié en la ultima gran depresion de la economia peruana. El
capitulo dos de este libro, de Llosa y Panizza (2020), describe la gran
depresion que sufrié la economia peruana durante las décadas de los
setenta y ochenta, caracterizada por su gran intensidad y profundidad,
asi como una lenta recuperacion en comparaciéon con otros paises de
Latinoamérica. Este colapso economico lleg6 a significar tres décadas
pérdidas para el desarrollo del pais.

Llosa y Panizza (2020) argumentan que es dificil encontrar una
explicacion Unica para la gran depresion que sufrié el Pera. Como en
una tormenta perfecta, hubo varios aspectos que salieron mal al mismo
tiempo, de modo tal que los efectos de cada choque negativo se amplificaron
mutuamente. Los choques negativos externos en la década de los ochenta
se vieron amplificados por un sistema politico débil y fragmentado, unas
politicas equivocadas y erraticas, y una capacidad empresarial limitada.
Los choques internos fueron al menos tan importantes, con el flagelo del
terrorismo causando todavia mas dano y zozobra, tanto en la economia
como en la sociedad en su conjunto. La evidencia muestra que colapsos
similares han ocurrido en paises que vivieron guerras civiles y conflictos
internos’.

Para economias pequenas y abiertas como el Pert, los factores
externos juegan un rol fundamental en el desempefio de sus economias,
especialmente si sus exportaciones estan concentradas en productos
primarios. Los resultados en el cuadro 1.1 indican que los factores
externos son importantes en el crecimiento econémico de largo plazo. En
este libro, el capitulo tres, de Nolazco, Lengua-Lafosse y Céspedes (2020),
cuantifica la importancia de los choques externos en el crecimiento
economico peruano utilizando de un modelo semi-estructural. Dichos
autores encuentran que los choques externos representan un tercio del
crecimiento del producto para el periodo 1996-2016 y se propagan a
través de tanto canales reales (comercio y términos de intercambio) como
financieros (volatilidad y tipo de cambio). Al descomponer la contribucion

7 En la misma linea, Gonzales de Olarte (1991) evalla los efectos de la violencia sobre la
economia. La violencia y el conflicto resultan en un mayor riesgo y una amplificacién de la
incertidumbre, lo que reduce la inversion productiva.
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de los canales de propagacion, los autores encuentran que la contribuciéon
cambia segun el periodo en consideraciéon; por ejemplo, durante el 2009
se hubiera crecido 4.2 puntos porcentuales mas que el crecimiento
observado, si la crisis econéomica mundial de esos afnos no hubiera tenido
un efecto en la economia peruana.

Las politicas estructurales constituyen otra fuente principal de
crecimiento econémico. Un primer aspecto que destaca sobre estas
politicas es la importancia de la infraestructura publica. Este resultado,
encontrado a nivel internacional, se confirma para el Pert en Urrunaga y
Aparicio (2012). Dichos autores muestran evidencia de los efectos positivos
sobre el crecimiento econémico regional en el Pert de tres indicadores de
infraestructura: electricidad, telecomunicaciones y transporte. De estos
tres indicadores, los autores encuentran que la electricidad per capita
tiene el mayor efecto en el producto per capita regional en el Peru, debido
a que la electricidad esta directamente relacionada con la actividad
productiva. Las telecomunicaciones tienen un efecto indirecto positivo
al estar mas vinculadas a la productividad de los trabajadores. Estos
resultados sugieren los componentes de la infraestructura donde deberia
haber un mayor énfasis en la inversion publica®.

Ademas, se encuentra que la inversion en capital humano tiene un
efecto positivo y significativo sobre el crecimiento, indicando que una
mayor inversion en educacién de calidad en la poblacion de un pais
incrementa el crecimiento del PBI per capita. No hay estudios a nivel
regional en el Pert sobre el efecto del capital humano directamente en
el crecimiento regional, pero si hay evidencia sobre los efectos indirectos
a través de la productividad, medida, por ejemplo, como el salario real
(véanse Diaz et al., 2016; Lavado, Martinez y Yamada, 2016; Lavado,
Rigolini y Yamada, 2016). En el mismo sentido, la apertura comercial
es una fuente del crecimiento econémico y los resultados reportados en
el cuadro 1 son consistentes con esta afirmacién. Los canales a través
de los cuales las economias que participan en el comercio internacional
se benefician del crecimiento econémico son diversos, destacando
entre ellos la competitividad, la absorcion de avances tecnolégicos, el
aprovechamiento de ventajas comparativas y la evolucion de los términos
de intercambio.

8 Otros estudios para el Pert encuentren resultados similares; por ejemplo, Vasquez y Bendezu
(2008) encuentran que la infraestructura vial tiene efectos positivos sobre el crecimiento
regional; en la misma linea, Vasquez (2004) encuentra que el efecto acumulado de una
expansion de 10 por ciento de la infraestructura eléctrica incrementa el PBI per capita en un
0.8 por ciento.
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Con respecto a las instituciones, la calidad de las instituciones se
relaciona con un mayor crecimiento econémico: el coeficiente relacionado
a este indicador es positivo y significativo. La calidad institucional del
gobierno abarca el respeto de los derechos civiles y politicos, la eficiencia
burocratica, la ausencia de corrupcion, el cumplimiento de los acuerdos
contractuales y la prevalencia de la ley y el orden. El resultado reportado
en este estudio es consistente con los estudios seminales de Mauro (1995)
y Knack y Keefer (1995) que indican que las instituciones son un factor
determinante del crecimiento econémico.

En el contexto del presente libro, la importancia de las instituciones se
estudia con mas detalle en el capitulo cuatro, de Bigio y Ramirez Rondan
(2020). Este considera a la corrupciéon como variable que determina
diversos aspectos de la economia. Entre ellos, los paises con un menor
control de la corrupcion se caracterizan por tener una mayor inestabilidad
politica y econémica, un menor gasto publico en educaciéon y salud por
habitante, un mayor grado de desigualdad econdomica y pobreza, una
menor inversion y una mas baja tasa de crecimiento promedio del PBI
real per capita. Bigio y Ramirez Rondan (2020) cuantifican el efecto de
la corrupcion sobre el crecimiento economico para una muestra de 104
paises durante el periodo 1980 al 2015, y encuentran que el Pera creceria
un punto porcentual mas cada ano si tuviera un control de corrupcién
similar al de Finlandia. En otros términos, la corrupcion le cuesta al Peru
un punto de crecimiento econémico por afno.
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Cuadro 1.1 Resultados de la estimacion Variable dependiente:
crecimiento del PBI real per capita

MCO MGM
Variables explicativas: Efectos fijos  Sistema
Convergencia transicional -0.035% -0.015*
[PBI per cépita inicial, en logs] (0.003) (0.002)
Instituciones 0.389** 0.920*
[indice en base a 4 indicadores del ICRG] (0.160) (0.185)
Capital Humano 0.017 0.028**
[Logro académico por sus retornos sociales, en logs] (0.011) (0.012)
Apertura comercial 0.008* 0.010**
[Residuo de regresién de apertura comercial, en logs] (0.003) (0.004)
Infraestructura publica 0.003* 0.001
[Lineas fijas y méviles por 100 habitantes, en logs] (0.001) (0.001)
Inestabilidad macroeconémica -0.017* -0.015*
[Inflacién del IPC + 100, en logs] (0.002) (0.003)
Crisis bancarias sistémicas -0.026* -0.028*
[Frecuencia de afios bajo crisis bancarias sistémicas] (0.004) (0.005)
Factores externos 0.452* 0.922*
[Crecimiento mundial del PBI] (0.124) (0.125)
Constante 35.719*% 14.526*

(2.978) (2.083)
Prueba de sobreidentificaciéon de Hansen (prob.) - 0.858
Prueba de autocorrelacién de segundo orden (prob.) - 0.492
Periodo 1960-2015  1960-2015
Ntumero de paises 102 102
Numero de observaciones 861 948

Notas: *, ** indica significancia al 1y 5 por ciento, respectivamente. Desviacion estandar entre paréntesis.
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Los coeficientes relacionados con las variables de estabilidad
macrofinanciera son negativos y significativos, lo que implica que una
mayor inestabilidad de precios, una mayor volatilidad ciclica y una mayor
frecuencia de crisis bancarias sistémicas tienen efectos negativos sobre
el crecimiento econémico en el largo plazo. Este resultado es consistente
con los estudios clasicos sobre el tema, entre ellos el de Ramey y Ramey
(1995) que documenta la existencia de una relacion negativa entre la
volatilidad del crecimiento y la tasa de crecimiento promedio del producto.
En dicha linea, para el Perti, Carranza et al. (2005) sostienen que no
solo las politicas macroeconémicas fueron a menudo irresponsables, sino
que incluso aquellas consideradas responsables fueron impredecibles
y mostraron frecuentes movimientos pendulares. Su efecto sobre el
crecimiento econémico habria sido negativo. Similarmente, Gonzales
de Olarte y Samamé (1991) sostienen que la oscilacion pendular de las
politicas economicas ha amplificado la inestabilidad del ciclo econémico,
provocando una tendencia decreciente en la inversién privada y anulando
los beneficios en cada fase expansiva del ciclo.

Cabe destacar que desde el 1992 se observa en la economia peruana
una baja volatilidad del producto, ello se ha debido a la sostenida
reduccion de la inflacion por parte del Banco Central de Reserva del Per1,
inflacién que se encuentra a niveles cercamos al 2 por ciento. El Banco
Central estableci6 un esquema de metas de inflacién desde el 2002,
siendo esta de entre 2 y 4 por ciento. En el mismo sentido, el déficit
fiscal se ha reducido considerablemente, estableciéndose una regla fiscal,
un limite al endeudamiento publico; asi como el establecimiento de un
Consejo Fiscal. Entonces, la politica monetaria y fiscal han contribuido a
reducir significativamente la inestabilidad e incertidumbre de la economia
peruana. Politicas que, ademas, han representado un rol importante en el
amortiguamiento de los choques externos adversos.

El modelo utilizado en este capitulo enfatiza las diversas fuentes del
crecimiento economico de las naciones; ademas, esta estructura se utiliza
para cuantificar la importancia relativa de las fuentes del crecimiento
consideradas®. De este modo, y tomando como referencia el promedio
de los coeficientes estimados bajo las dos metodologias, del cuadro 1.1,
Perti habria crecido 1.9 por ciento mas entre 2011-2015 si hubiera tenido

9 Notar que el andlisis empirico basado en comparaciones internacionales y domésticas en
distintos periodos es por necesidad un analisis estilizado y simplificado, pues no es posible
considerar todas las causas del crecimiento en cada pais del mundo vy, por lo tanto, las
variables escogidas como determinantes del crecimiento son representantes gruesos de
categorias amplias de la literatura tedrica y empirica de crecimiento econémico. El valor de
este analisis radica en su aporte a la cuantificacion de las causas generales del crecimiento
en el Pert en comparacion a otros paises como Corea del Sur, por ejemplo.
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indicadores de politica estructural e instituciones similares a los de Corea
del Sur, siendo la descomposicién de 0.6 por ciento mas para capital
humano, 0.1 por ciento mas por infraestructura, y 0.4 por ciento mas
para un aumento similar en la apertura comercial. Con respecto a la
calidad institucional -variable que comprende areas como prevalencia de
la ley y el orden, la calidad de la burocracia, la ausencia de corrupcion,
y la rendiciéon de cuentas de funcionaros publicos-, con los indicadores
de Corea del Sur, el crecimiento del Perti se incrementaria en un 0.8 por
ciento.

El analisis economeétrico permite también comprender a qué se han
debido los cambios en el crecimiento econdémico en las ultimas décadas.
Los resultados son cualitativamente similares a los de Loayza (2008).
Alli se realiza un analisis comparativo entre las décadas de 1990 frente
a 1980, y 2000 frente a 1990, en base a estimaciones similares a las
del cuadro 1.1; el autor encuentra que el 90 por ciento de la mejora del
crecimiento, en la década de 2000 respecto a la década de 1980, se debio
al notable progreso en las reformas estructurales, que permitié aumentar
el crecimiento del PBI per capita en 2.4 puntos porcentuales anuales, y a
las politicas de estabilizacion, que produjeron un aumento de 3.9 puntos
porcentuales en la tasa de crecimiento anual.

CONSECUENCIAS DEL CRECIMIENTO ECONOMICO

El objetivo final del crecimiento econémico es mejorar el bienestar de
la poblacion, y esta mejora se produce a través de diversos canales. Por lo
tanto, el crecimiento generado en las diversas actividades economicas se
manifiesta en el bienestar de las personas mediante mayor empleo, mejores
salarios y/o ingresos, mejores servicios publicos, y mayores transferencias
del gobierno recibidas por estos hogares con los recursos generados por el
crecimiento!®. La mayoria de estos elementos se determinan en el mercado
laboral y, por lo tanto, este mercado constituye el engranaje fundamental
que debe entenderse para evaluar la capacidad del crecimiento econoémico
en mejorar el bienestar de la poblacion.

¢Qué ha pasado en el mercado laboral durante las tltimas décadas?
Si bien los cambios que este mercado ha enfrentado son diversos, se
destaca un crecimiento moderado de los salarios y un mayor crecimiento
del empleo, todo esto en un contexto de alto crecimiento econoémico,

10 La literatura también ha enfatizado los buenos efectos del desarrollo econémico en términos
de salud, fertilidad, distribucion del ingreso, instituciones politicas, crimen y religién (Barro,
2002). Aunque importantes, estos elementos no son considerados en el presente estudio
para el caso peruano.
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tanto para los estandares latinoamericanos como respecto al crecimiento
peruano en décadas anteriores. Por su parte, en términos agregados,
el mayor empleo y los mayores salarios se han reflejado en un mayor
consumo por parte de los hogares, lo que a la vez ha dado lugar a mejoras
notables en la reducciéon de la pobreza, que se ha extendido a la mayoria
de las regiones del pais.

Si bien los efectos del crecimiento de las ultimas tres décadas siguen
la direccion deseada en términos de mayores ingresos, mayor empleo,
mejoras en la formalidad, mejores salarios, mejoras en la pobreza, y
diversificacion productiva, la magnitud de estos ha sido modesta; y en la
economia peruana luego de aproximadamente 25 afnos de alto crecimiento
los (bajos) salarios no se han recuperado a la velocidad del PBI per capita,
y los niveles de informalidad se han reducido solo modestamente. Dentro
de este marco general, esta seccion presenta brevemente las principales
consecuencias del crecimiento econémico peruano en los puntos
mencionados, los cuales se analizan con mas detalle en los capitulos que
conforman el presente libro.

Ademas de los efectos del crecimiento econémico en los salarios,
empleo, pobreza, informalidad y diversificacién productiva (destacados en
este libro), los paises que han crecido fuertemente y durante periodos
sostenidos han fortalecido su estabilidad democratica y politica, han
mejorado sus indicadores de educaciéon y salud, y han disminuido
la incidencia del crimen y la violencia (véanse Barro 1996, 2002;
Easterly 1999; Dollar y Kraay 2002; Fajnzylber et al. 2002). Con esto
argumentamos que el crecimiento econdémico tiene efectos amplios
en areas muy diversas, de las que solo algunas se consideran en este
estudio. Si bien el crecimiento econémico no es la panacea; aun cuando el
crecimiento no tiene un impacto beneficioso directo, este proporciona los
recursos para la implementacion de politicas publicas y politicas sociales.
Si estas politicas estan bien elaboradas y orientadas, permiten una menor
desigualdad econdémica y mejores niveles de vida para la poblacién mas
vulnerable.

Ingresos y productividad

Los salarios son el primer resultado del mercado laboral que esta
directamente relacionados con el crecimiento econémico. Esta relacién
es mas evidente en el mediano y largo plazo; a corto plazo las rigideces
frecuentes de los mercados laborales pueden hacer que esta conexion sea
menos obvia. En el Perq, los salarios promedio de la economia no han sido
muy dinamicos, en promedio entre 2001 y 2016 el ingreso laboral creci6é
a una tasa anual de 2.5%. Esta caracteristica agregada de los salarios en
un contexto en el cual el PBI per capita crecié a 6% por afio sugiere que
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habria habido una baja elasticidad de los salarios respecto al crecimiento
economico.

Considerando un horizonte de tiempo mas amplio, los sueldos y salarios
han aumentado desde inicios de la década de los noventa, aunque, segin
los datos del Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo (MTPE), la
velocidad de esta recuperacién ha sido baja. Un resultado similar arroja
los estimados de crecimiento de los ingresos laborales a partir de 2004,
reportados por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), de
acuerdo con dos encuestas de hogares, la Encuesta Permanente de Empleo
(EPE) y la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO), como se muestra en
el grafico 1.4. Se debe destacar que la recuperacion persistente de los
salarios en las ultimas dos décadas y media atin no ha permitido alcanzar
los salarios historicos que se han registrado en Peru en los afios ochenta.
Si bien el PBI per capita anterior a la crisis de fines de la década de 1980 se
recuper6 tres décadas mas tarde (en 2005 el PBI per capita fue similar al
de 1975, como muestra el grafico 1.2), la tendencia de los salarios (grafico
1.4) sugiere que la recuperacion de los salarios a sus valores en los afios
80 tardara varias décadas mas de mantenerse la tendencia mostrada en
los ultimos afnos. No obstante, habria que considerar que las distorsiones
de mercado y las diferencias de muestras en los afios 80 podrian exagerar
las diferencias con los sueldos y salarios actuales.

Otro aspecto resaltante de la dinamica de los ingresos y salarios en
el Pert es que el crecimiento ha sido notorio solo después de 2007. Los
bajos salarios después de la crisis de los anos ochenta no han podido
recuperarse debido a la abundancia relativa de los trabajadores urbanos
poco calificados (como resultado de la migracion de zonas rurales) y
su baja productividad. Es a partir de 2008 que la informalidad laboral
empieza a retroceder y los salarios inician una tendencia creciente mas
pronunciada.

Si bien las politicas educativas han fomentado un crecimiento promedio
en la educacion de la poblacion, el retorno de este tipo de inversion para la
educacion en Pert ha sido bajo (Paz y Urrutia, 2016), lo cual ha limitado
la recuperacién de los salarios atin en un contexto de alto crecimiento.
Mas generalmente, la lenta recuperacién salarial estd relacionada
con el lento crecimiento de la productividad de los trabajadores en las
ultimas décadas!!. Cuando la productividad es un componente relevante
en la determinacién de salarios, surge la pregunta natural sobre los

11 Algunos estudios recientes sugieren que el bajo crecimiento de la productividad ha impactado
negativamente en el crecimiento del PBI, el que, por lo tanto, se ha mantenido principalmente
por la mayor inversion en capital fisico y la mayor fuerza laboral (Céspedes et al., 2016).
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determinantes de la productividad. En este sentido, se sugiere consultar
la coleccién de estudios compilados por Céspedes et al. (2016), quienes
hacen una sintesis de los determinantes de la productividad desde una
perspectiva macro y microeconomica.
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Grafico 1.4 Sueldos, salarios e ingresos (en soles de 2016)
Fuente: INEI, MTPE, BCRP.

Empleo e informalidad

La generaciéon de empleo en el Perti durante los ultimos 50 afios
esta relacionada con aspectos demograficos y econémicos. Sobre el
primer punto, se sabe que la presion demografica ha aumentado en las
ultimas dos décadas debido a la transicion demografica que el Peru esta
experimentando. La mayor participacion laboral desde la década de los
2000 esta relacionada con el denominado baby boom demografico de
décadas anteriores. Afortunadamente, el Perti ha sido capaz de absorber
la fuerza laboral, y el empleo ha crecido a un promedio anual de 2.8 por
ciento entre 1950 y 2016 (con datos de The Conference Board de 2015).
De acuerdo a datos mas recientes, el empleo en el Pert ha crecido un 2.0
por ciento por afo entre 2004 y 2016. Sin embargo, en la composicion de
este empleo entre los empleos de calidad (formales) y los empleos de baja
calidad (informales), siguen predominando los empleos informales. Sélo
en la ultima década se puede apreciar una disminucion sostenida de la
informalidad laboral.
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La informalidad constituye una de las caracteristicas estructurales de
la economia peruana. La tasa promedio de informalidad laboral urbana
entre el 2004 y 2014 se sitta entre 53% y 75% segun las diversas
definiciones de informalidad. Como se mencioné anteriormente, la
informalidad laboral se ha reducido en 10 puntos porcentuales en la
ultima década; sin embargo, este logro moderado en tamafio ha ocurrido
en un contexto de alto crecimiento econémico. En Céspedes (2017) se
reporta que la elasticidad de la informalidad laboral al crecimiento es
relativamente pequefa: se necesita un crecimiento alto y sostenido para
conseguir algo de formalizacion. Céspedes (2017) sugiere que la creacién
neta de empleos inducidos por el crecimiento econémico esta orientada
hacia empleos formales, mientras que la formalizacion de los empleos
informales ya establecidos o de larga duracién ocurre a tasas bajas. La
creacion neta de empleos formales sugiere la coexistencia de dos fuerzas
complementarias: los nuevos empleos serian en su mayoria formales y los
empleos destruidos (las transiciones del empleo hacia otras categorias)
serian en su mayoria informales. Estos dos fenémenos pueden inducir
a la reduccién de la informalidad de ser persistentes a lo largo del ciclo
expansivo del crecimiento econémico. Chacaltana (2016) también reporta
la limitada capacidad del crecimiento para reducir la informalidad.

¢Por qué la informalidad en Perti no se reduce significativamente? Para
enfrentar este fenémeno es necesario comprender sus determinantes. Un
aspecto que la evidencia internacional ha destacado es que las reformas
relacionadas con mejorar la flexibilidad laboral y reducir los costos no
salariales podrian ser efectivas para reducir la informalidad. La experiencia
de Colombia, donde los costos salariales se redujeron significativamente
en 2012 y posteriormente se registré6 una reduccion significativa en la
informalidad laboral, podria ser tomada en cuenta como un ejemplo de
una reforma eficaz.

En el capitulo cinco, Loayza (2020) entiende que la informalidad es una
caracteristica de economias en desarrollo y, para abordarla, es necesario
analizarla bajo el enfoque del crecimiento econdémico, la migracién de
la fuerza laboral, y las reformas que incentivan la formalizacion. En
base al modelo desarrollado en Loayza (2016), Loayza (2020) incorpora
dichas caracteristicas y ofrece una serie de conclusiones para entender
y reducir la economia informal. Son necesarias las mejoras en la
productividad laboral, a través de la acumulacion de capital y el aumento
en la productividad total de los factores, para reducir la informalidad.
Este proceso, sin embargo, puede retardarse substancialmente si existen
barreras regulatorias y desincentivos institucionales a la formalizacion.
La conclusion es que la reduccion de la informalidad a través del canal
de crecimiento econémico debe ser complementada con reformas que
flexibilicen el mercado laboral, modernicen el marco regulatorio, reduzcan
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la carga tributaria, y provean mejores servicios formales (en finanzas y en
el cumplimiento de contratos).

En el mismo contexto, el capitulo seis de este libro, Céspedes (2020a),
analiza conjuntamente el crecimiento econdémico y las politicas de
flexibilizacion laboral en su capacidad para reducir la informalidad laboral,
medida como la tasa de autoempleo. Este capitulo sugiere que las politicas
de flexibilizacion laboral tienen efectos no lineales en la informalidad
laboral, siendo sus efectos mas fuertes cuando la rigidez laboral es alta.
Asimismo, sugiere que, en términos relativos, las politicas de flexibilizacion
son mas potentes para reducir la informalidad en comparacién con los
efectos del crecimiento econémico. Al aplicar los resultados del estudio
mencionado al caso peruano se puede argumentar que existe un margen
significativo para reducir activamente la informalidad mediante las
politicas de flexibilizacion laboral.

Pobreza

Los cambios en la pobreza y la desigualdad son elementos cruciales
para evaluar las bondades del crecimiento econémico. A nivel internacional
existe un consenso bien establecido sobre la importancia del crecimiento
econémico para reducir la pobreza (Dollar y Kraay, 2002; Loayza y
Raddatz, 2010). Consistente con ello, uno de los hechos estilizados
ampliamente difundidos en la economia peruana es que el crecimiento
economico ha contribuido a la reduccion de la pobreza, particularmente
en las dos ultimas décadas; esta contribucién se habria generado por
los mayores ingresos y por la consiguiente mayor capacidad de consumo
de los hogares. No obstante, en el capitulo siete de este libro, Céspedes
(2020b) muestra que existe una relacion compleja y heterogénea entre el
crecimiento economico y la reduccion de la pobreza a nivel regional en el
Peru. El crecimiento econémico ha sido pro-pobre a nivel nacional entre
2004 y 2016; sin embargo, al desagregar por regiones, hay algunas donde
el crecimiento no ha sido de tal manera y otras donde el crecimiento ha
sido neutral.

La transmision del crecimiento econémico hacia la reduccién de la
pobreza y la desigualdad esta relacionada con el tipo de crecimiento.
Estudiando una muestra internacional, Loayza y Raddatz (2010) concluyen
que el crecimiento intensivo en mano de obra no calificada (agricultura,
construcciéon, manufactura) reduce mas la pobreza que el crecimiento
intensivo en capital o recursos naturales (mineria, utilidades). Para el
caso peruano, Loayza y Rigolini (2016) muestran que la mineria, uno
de los motores del crecimiento econémico, ha tenido un impacto parcial
en la reducciéon de la pobreza y un aumento en la desigualdad. Estos
autores muestran que los distritos mineros tienen un promedio mas alto
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de consumo per capita y tasas de pobreza mas bajas que los distritos que
de otra manera serian similares. Sin embargo, estos impactos positivos
disminuyen drasticamente con la distancia administrativa y geografica de
los centros mineros. Ademas, la desigualdad de consumo en los distritos
mineros es mayor que en los distritos no mineros comparables. Este doble
efecto de la mineria (de aumento del ingreso medio, pero también de la
desigualdad) se explicaria porque por un lado favorece a los inmigrantes
mejor educados requeridos y atraidos por la actividad minera y a los
nativos de la comunidad que pueden obtener empleos en industrias y
servicios relacionados con la mineria, mientras que deja de lado a los
demas miembros nativos de la comunidad.

Para discutir los efectos del crecimiento en la reduccion de la pobreza
por regiones, es necesario distinguir entre la magnitud del crecimiento
economico y la eficiencia de este crecimiento en la reduccion de la pobreza.
Al primer término usualmente se le denomina como variacion del PBI y al
segundo término se le denomina como la elasticidad pobreza-crecimiento.
Brevemente, se discute la importancia de ambos términos. Utilizando
indicadores regionales como el crecimiento del gasto por persona,
Céspedes (2020b) encuentra que el crecimiento econémico a nivel regional
es bastante heterogéneo. Por ejemplo, encuentra que Huancavelica y
Huanuco son las regiones con mayor crecimiento entre el 2004 y 2016,
con un crecimiento anual de 11 y 10 por ciento, respectivamente. Por
otro lado, entre las regiones con menor crecimiento, se encuentra que
Tumbes y Pasco tuvieron tasas de crecimiento de 2 y 3%, respectivamente.
Respecto a la elasticidad pobreza-crecimiento, que mide la eficiencia de la
reduccion de la pobreza que tiene cada punto de crecimiento econémico,
Céspedes (2020b) encuentra que la region que tiene la eficiencia mas baja
es Cajamarca (region tipicamente minera), mientras que, en las regiones
localizadas en la costa, como Lima, el crecimiento es mas eficiente en
reducir la tasa de pobreza.

En general, Céspedes (2020b) sostiene que aquellas regiones que mas
han reducido la tasa de pobreza, lo han hecho por una combinacion de
alto crecimiento, alta elasticidad pobreza-crecimiento y menores niveles de
desigualdad inicial. Este enfoque explica la existencia de algunas regiones
que, si bien reportaron un alto crecimiento, como Huancavelica, no han
logrado reducir la pobreza en la magnitud esperada. En tales casos, la alta
desigualdad inicial o una baja elasticidad pobreza-crecimiento estarian
actuando como limitantes.

Diversificacion econémica

En general, se argumenta que la diversificaciéon de las exportaciones
puede conducir a un mayor crecimiento econémico. Hesse (2008) sostiene
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que los paises en desarrollo deberian diversificar sus exportaciones, ya
que esto puede, por ejemplo, ayudarlos a superar la inestabilidad de
las exportaciones o el impacto negativo de los términos de intercambio
en los productos primarios. En el mismo sentido, Hidalgo et al. (2009)
encuentran que el grado de complejidad econémica de un pais, entendida
como la interaccién del comercio como una interaccién bipartita en
donde los paises estan conectados con los productos que exportan,
esta correlacionado con el nivel de ingreso de un pais. Dichos autores
sostienen que las politicas deben centrarse en generar las condiciones
que permitirian una mayor complejidad de su estructura econémica, con
el fin de tener un crecimiento econémico sostenido en el largo plazo.

Larelacion entre el crecimiento econoémicoy la diversificacion econémica
es otro aspecto interesante en el estudio del crecimiento en el Peru. El
crecimiento de la economia peruana de las ultimas décadas ha sido
impulsado por una mayor inversion directa extranjera concentrada en la
mineria y los servicios, y la pregunta que esto motiva es si este crecimiento
ha generado el desarrollo de actividades econdomicas vinculadas, como la
manufactura y otros servicios. Este aspecto apenas ha sido documentado
por la literatura peruana, siendo el estudio de Camacho, Cox y Guillén
(2020), que constituye el capitulo ocho de este libro, uno de los primeros
que destaca la generacion de empleo en actividades relacionadas con el
crecimiento de la actividad minera. Usando datos de censos (agropecuario
y de poblacién y vivienda), estos autores realizan una evaluacion de impacto
a nivel distrital de los efectos de la actividad minera en la diversificacion
economica, entendida como la mayor generacion de empleo en actividades
no mineras que se genera en las areas cercanas a los centros mineros. Un
resultado que se destaca es que la mayor diversificacién econémica tomo
la forma de un aumento en la participacion de sectores que no son tipicos
del sector rural, como la manufactura, en desmedro de aquellos sectores
mas tipicos del sector rural.

La evidencia sugiere que tanto las exportaciones mineras como las no
mineras han crecido a una tasa bastante similar desde la década de 2000;
no parece haber evidencia de la llamada “enfermedad holandesa”, donde
la concentracion de las exportaciones en recursos naturales desalienta
otros sectores de la economia. El ultimo auge registrado para el precio
de los productos primarios parece indicar que el mayor dinamismo de
otros sectores ha sido a través del canal tributario, el cual ha permitido
financiar inversiones en infraestructura publica, hipétesis de interés para
futuras investigaciones.
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CONCLUSION

El crecimiento econoémico per capita del Pert en los tltimos 94 anos ha
sido decepcionante, particularmente si se le compara con el crecimiento
de las economias del este asiatico. Si bien el PBI per capita se sextuplico,
este es bajo en comparacion del promedio de Latinoamérica, un cuarto del
ingreso de los paises desarrollados, y la mitad del ingreso de los “tigres
asiaticos”. Las politicas implementadas en el Pert en este largo periodo
de tiempo han sido erraticas y, por periodos extensos (sobre todo en los
anos 70 y 80), equivocadas. Es mas, en momentos cruciales, no han
sido suficientes para enfrentar adecuadamente a los choques internos
y externos que experimenté el Perti. La depresion econoémica del Peru se
extendi6 por casi dos décadas (de 1975 a 1992) y resulté en tres décadas
perdidas para el desarrollo del pais. Las politicas de estabilizacién y
reforma estructural iniciadas en los afos 90 han rendido frutos de
crecimiento, pero los beneficios podrian revertirse si las reformas se
debilitan o abandonan.

Si bien en el Pertl se han implementado reformas en diversos sectores,
las grandes brechas existentes en los determinantes del crecimiento
econdémico de largo plazo respecto a las economias desarrolladas sugieren
que existe un amplio margen para incrementar el crecimiento mediante
reformas mas fuertes. Los resultados sugieren una mejora activa en areas
que van desde las politicas estructurales - referidas a la apertura comercial,
la profundidad financiera, el adelanto del capital humano, la provisién de
infraestructura publica y el progreso en la calidad institucional - hasta las
politicas de estabilizacién macroeconémica y financiera.

El crecimiento econémico obtenido en los ultimos 25 anos ha generado
beneficios, a través de salarios mas altos y recursos publicos, para
reducir la tasa de pobreza a niveles cercanos a 20 por ciento en 2016. En
este contexto, el crecimiento econémico peruano a nivel nacional ha sido
pro-pobre entre 2004 y 2016, aunque existen algunas regiones donde
el crecimiento no ha favorecido necesariamente a las personas de bajos
ingresos. Detras de la reduccion de la tasa de pobreza a nivel nacional y
regional se destaca la cantidad misma del crecimiento y la calidad de este
en términos de su capacidad de generar empleo y salarios para la gente
pobre y vulnerable. Existen algunas regiones donde el crecimiento fue alto
(cantidad) pero con baja capacidad de reduccién de pobreza (calidad).

Otro aspecto que se destaca del crecimiento econémico peruano es que,
aunque ha contribuido a reducir la informalidad laboral, no lo ha hecho con
efectividad o magnitud suficientes. Este libro concluye que, para reducir
la alta informalidad en la economia peruana radicalmente, se requiere
una profundizacién en las reformas que incentiven la formalizaciéon y no
Unicamente la capacidad formalizadora del crecimiento econémico.
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El crecimiento econémico no lo es todo, pero paises que crecen
fuertemente y durante periodos sostenidos han visto mejorar los niveles
de vida de sus ciudadanos: han reducido sus niveles de pobreza, han
fortalecido su estabilidad democratica y politica, han mejorado sus
indicadores de educacion y salud, y han disminuido sus niveles de
conflicto y crimen. Y si bien el crecimiento puede no tener un impacto
beneficioso directo en ciertas areas (como la desigualdad social), puede
proporcionar los recursos para la implementacién de politicas publicas y
programas sociales en beneficio de la poblacién menos favorecida.

En este capitulo introductorio, se ha presentado una resena de los ocho
estudios dedicados al crecimiento econoémico en el Peru incluidos en este
libro. El primer bloque trata las causas del crecimiento econémico, y el
segundo bloque discute las consecuencias del crecimiento econémico. Los
estudios que se presentan hacen diagnosticos y sugerencias en diferentes
aspectos que deben considerarse relevantes para promover el crecimiento
de largo plazo de manera sostenida. También muestran como el efecto del
crecimiento puede hacerse mas efectivo en diversas esferas del desarrollo
economico. Esta coleccion de estudios es una muestra de los esfuerzos
recientes de investigacion para entender el crecimiento econémico en el
Pert y proporcionar evidencia para generar mejores politicas publicas.
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CAPITULO 2

LA GRAN DEPRESION DE LA
ECONOMIA PERUANA: ;UNA
TORMENTA PERFECTA?

Luis Gonzalo Llosa | Ugo Panizza'

RESUMEN

Describimos la gran depresiéon por la que atravesé el Perti durante las
décadas de 1970 y 1980 y analizamos las posibles hip6tesis que pueden explicar
el profundo colapso y la lenta recuperacion que tuvo la economia peruana. La
conclusion principal de este trabajo es que dificilmente puede hallarse una
explicacién Unica para la gran depresiéon que sufrié el Peru. Tal como ocurre en
una tormenta perfecta, fueron tantas las cosas que salieron mal al mismo tiempo
que los efectos de cada choque negativo fueron amplificando los de otros choques.
Nuestros resultados sugieren que los choques externos que golpearon al pais en la
década de 1980 fueron amplificados por un sistema politico débil y fragmentado,
una limitada capacidad empresarial y la falta de una politica industrial coherente
que podria promover el descubrimiento de nuevas actividades productivas.

INTRODUCCION

En las décadas de 1970 y 1980, la economia peruana atravesé por
una serie de crisis econémicas profundas y prolongadas que generaron
enormes pérdidas en su producto bruto interno (PBI). Si bien no es
inusual la caida del producto en paises con mercados emergentes — por

1 El presente articulo es una reimpresion del mismo que fuera publicado en la Revista Estudios
Econdmicos, 30, 91-117, 2015. Agradecemos los valiosos comentarios y sugerencias de
Miguel Castilla, Jeff Frieden, Ricardo Hausmann, Eduardo Mordn, Francisco Rodriguez, los
participantes en el seminario realizado en el JFK School de la Universidad de Harvard y los
participantes en el II Congreso Anual de la Asociacion Peruana de Economia. Llosa: Centrum
Catdlica, Jr. Daniel Alomia Robles 125, Lima 33 (email: lllosa@pucp.pe). Panizza: Graduate
Institute of International and Development Studies, Case postale 136, 1211 Geneva 21
(email: ugo.panizza@graduateinstitute.ch).
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ejemplo, Calvo et al. (2006) identifican 22 eventos en una muestra de
31 economias emergentes durante el periodo 1980-2004 —, el caso de la
economia peruana destaca por la rapidez con la que se sucedieron las
crisis. En tres ocasiones consecutivas, ni bien la economia recuperaba
el nivel que tenia antes de la crisis, era azotada por una nueva crisis que
destruia lo avanzado en afios anteriores.

En consecuencia, el PBI per capita del pais registr6 una tasa de
crecimiento promedio de O por ciento durante un periodo de treinta afios
(ver grafico 2.1), un resultado lamentable incluso si se compara con la
sombria tasa de crecimiento econémico que tuvo Ameérica Latina.

Por otra parte, a diferencia de lo que demuestra la evidencia que ofrecen
Calvo et al. (2006) de que las depresiones de gran magnitud tienden a
presentar forma de V - es decir, que se caracterizan por un rapido colapso
y una recuperacion rapida con casi ninguna inversion —, la recuperacion
del colapso mas profundo que ha experimentado la economia del Perua
tomo6 15 anos, lo cual evidentemente no muestra una crisis en forma de V.

El objetivo de este trabajo es describir la gran depresién econémica
del Pert y ensayar posibles explicaciones al profundo colapso y la lenta
recuperacion de la economia peruana. La conclusion principal es que es
muy dificil hallar una explicacién tinica para esta gran depresiéon. Tal como
ocurre en una tormenta perfecta, fueron tantas las cosas que salieron
mal al mismo tiempo que los efectos de cada choque negativo fueron
amplificando los de otros choques. Nuestros resultados sugieren que los
choques externos que afectaron la economia en la década de 1980 fueron
amplificados por un sistema politico débil y fragmentado?, una limitada
capacidad empresarial y la falta de una politica industrial coherente que
podria conducir al descubrimiento de nuevas actividades productivas.

LAS TRES DECADAS PERDIDAS

La profunda crisis econémica que afect6 a América Latina en la década
de 1980 llevo a la Comision Econémica para América Latina (CEPAL) a
denominar a este periodo como la “década perdida” de América Latina. Y
si bien para América Latina éste no fue un periodo feliz, para el Peru fue
un desastre. Como muestra el grafico 2.1, a partir de 1975, la economia
peruana atraveso por una serie de fuertes crisis econémicas y registré una
contraccion del PBI de tal magnitud que podemos decir que si América
Latina perdi6 una década, el Peru perdié tres décadas.

2 Para un analisis de la interaccion entre choques externos y la capacidad de recuperacion ante
éstos, ver Rodrik (1999).
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Grafico 2.1 PBI per capita real en Perii y en
América Latina (1960 = 100)

Nota: LACG es el promedio simple del PBI per capita de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela.
Fuente:World Development Indicators (WDI).

El objetivo de esta seccion es proporcionar un analisis detallado de
los factores que desencadenaron la caida del crecimiento econoéomico
del Perq, enfatizando el hecho que la recesion de la economia peruana
no solo fue inusualmente profunda, sino también que la recuperacion
economica fuera inusualmente lenta. Por eso, uno de los principales retos
para comprender la evolucion del crecimiento de la economia peruana es
explicar las causas de esta lenta recuperacion.

Con el fin de profundizar el analisis y discutir las particularidades en
la caida y la recuperacion del crecimiento del PBI en el caso peruano,
comparamos la situacion del Pert con la de otros paises que también
atravesaron recesiones, identificando para ello contracciones del
crecimiento en una muestra grande de paises que luego comparamos con
la contraccion de la economia peruana.

Identificamos contracciones del crecimiento explorando las reducciones
del producto per capita acumuladas durante el periodo 1960-20043,
y delimitando un periodo de crecimiento pico pre-crisis, una caida o
depresion y el ano de recuperacion total en cada uno de estos episodios*.

3 Para una aplicacién del mismo procedimiento a nivel del PBI, véase Calvo et al. (2006).

4 Para asegurarnos de que estamos registrando el punto adecuado de caida en los episodios de
contraccién, buscamos caidas del producto adicionales situadas a la derecha de la detectada
inicialmente que no califiquen como colapsos y que estén ubicadas a no mas de tres periodos
de la depresion detectada (lo cual permite incluir puntos que representan hasta dos periodos
de crecimiento temporal positivo, asi como contracciones de “doble caida”). Si la contraccion
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El pico pre-crisis es el aino que muestra el maximo nivel de producto antes
de una depresiéon, mientras que el punto de recuperacion total es el afo
en el que se restaura plenamente el nivel de producto existente durante
el pico pre-crisis®. La caida o depresion es el minimo local del nivel del
producto luego del inicio de una crisis.

Identificamos 782 episodios, 155 de los cuales se dieron en América
Latina y 4 se produjeron en el Perq, lo que indica que el Perti no tenia mas
contracciones que el promedio de la region (5 contracciones economicas).
Sin embargo, si nos concentramos solo en los episodios donde el producto
presenté una contracciéon acumulada mayor al 5 por ciento del PBI,
encontramos que el Peru experimenté mas contracciones que el promedio
de Ameérica Latina.
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Grafico 2.2 Contraccion en la actividad econémica de Periu

Nota: A: Auge, D: Depresién, R: Recuperacion.

El grafico 2.2 muestra la ubicacién del PBI real per capita en el
Perti de 1960 a 2005. Los puntos marcan los afnos de pico, depresion
y recuperacion. Como se aprecia en el cuadro 2.1, que muestra cada
episodio en detalle, aunque hubo una suave contraccién en 1967, el Pera
logré6 mantener una senda estable de crecimiento hasta 1975 luego de
lo cual el PBI del Peru cay6 en tres ocasiones. La ultima caida (de 1987
a 1990) fue la mas dramatica ya que el PBI del Pera se contrajo casi 30

acumulada en la nueva depresion excede a la inicial, extendemos el episodio de contraccion
para que también incluya el nuevo punto de depresion.

5 En los pocos casos de episodios de contraccion en los que el PBI per capita no se recuperd
completamente antes de ser golpeado por otra contraccion, tomamos el punto con el valor
mas alto de PBI per capita observado antes de la contraccién siguiente como punto de
recuperacion total.

42



CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

por ciento, con lo cual el ingreso per capita de Pert cay6 a los niveles que
tenia en la década de los 60. Al pais le tom6 15 anos retornar al nivel de
ingreso per capita que tenia en 1987.

Cuadro 2.1 Contraccion del producto en Perii

Episodio Auge Depresion Recupe- Contracciéon Tasa promedio Ntumero de afios
racion  acumulada derecuperacion de recuperacién

lero 1967 1968 1970 —2.40% 1.99% 2

2do 1975 1978 1981 —5.40% 2.67% 3

3ero 1981 1983 1987 -16.41% 4.06% 4

4to 1987 1990 2005 —28.23% 2.27% 15

Cuadro 2.2 Contracciones acumuladas del producto (en porcentaje)

Media Mediana Desv. estindar Min Max N.obs

Todos los paises -8.97 -5.13 11.69 -92.89 -0.02 782
América Latina -7.65 —4.54 8.61 -37.65 -0.05 155
Africa Sub—Sahariana -9.67 —6.67 10.71 -92.89 -0.11 263
Asia Pacifico -9.32 —6.02 10.73 -70.06 -0.20 68
Asia del Sur -3.65 -2.65 429 -2250 -0.32 28
Europa del Este y Asia Central -23.17  -12.65 22.15 -76.86 —0.16 48
Medio Oriente—Norte Africa -10.29 -4.92 13.02 -58.16 -0.13 57
OCDE -2.39 -1.52 2.67 -13.19 -0.02 94
Paises ricos no OCDE -9.14 —-6.16 11.39 -52.08 -0.03 69

El cuadro 2.2 muestra promedios de la contracciéon del producto
acumulada en nuestra muestra de 782 episodios. Lo primero que hay que
senalar es que algunas contracciones no fueron verdaderos colapsos sino
solo pequenas recesiones o episodios con tasas de crecimiento cero y una
contraccion acumulada del producto bastante inferior al 1 por ciento del
PBI. De hecho, en algunas regiones (como en los paises de la OCDE y de
Asia del Sur) el “colapso” promedio o la mediana de estos episodios es mas
bien leve, observandose en todos los casos una contracciéon total menor al
4 por ciento del PBI e incluso menor al 3 por ciento del PBI en la mayoria
de los casos. Es mas, para todos los episodios considerados, la mediana
muestra una contraccion de 5 por ciento del PBI.

La caida mas profunda observada en nuestra muestra fue la que
registré Liberia (a partir de 1979 por una contraccién acumulada del
producto equivalente a mas de 90 por ciento del PBI), mientras que en
América Latina la caida mas profunda se dio en Nicaragua (a partir de
1983, debido a una contraccién acumulada equivalente a 38 por ciento
del PBI). Asimismo, la regiéon que experimenté el colapso mas profundo
fue Europa del Este y Asia Central, con una contraccion promedio de
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23 por ciento del PBI y una mediana del 13 por ciento del PBI, lo cual
sugiere que caidas profundas del producto con frecuencia tienen que ver
con guerras civiles o con cambios drasticos en la estructura econémica de
un pais (como la transicion de una economia planificada a una economia
de mercado).

El cuadro 2.1 presenta indicadores que reflejan la gran magnitud de
las caidas del crecimiento registradas en la economia peruana en 1981 y
en 1987. La contraccion del PBI que empez6 en 1981 supuso una pérdida
del producto equivalente a dos veces el promedio total de la muestra de
paises y a tres veces la mediana de ésta, aun cuando por su gravedad esta
contraccion solo se ubica en un segundo lugar. Por su parte, la contraccion
que se inicido en 1987 significé una reduccion del PBI equivalente a tres
veces el promedio de la muestra de paises y a mas de 5 veces la mediana
de la muestra. En realidad, la contraccion de la economia peruana de
1987 es comparable a las producidas por efecto de una guerra civil o una
drastica transicion econémica.

En el grafico 2.3 comparamos los colapsos econémicos del Perti con
los de una muestra mas homogénea de paises, centrandonos para ello en
las 7 principales economias en Ameérica Latina (LAC7). En el grafico, cada
episodio esta identificado con el codigo del pais y el afio pico. Se aprecia
que la economia peruana experimento tanto el colapso mas profundo
como el sexto en orden de magnitud. No obstante, también se aprecia que
la caida del PBI del Pert en 1987 no fue extraordinaria y que esta caida
tampoco fue mucho mas profunda que la que experimenté Venezuela en
1977 o Argentina en 1998.
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Grafico 2.3 Contraccion acumulada del producto en LAC 7

Nota: LAC7 consitituye las 7 principales economias en América Latina.
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Otra manera de captar la profundidad de una contraccion del
crecimiento es medir el nimero de anos que le toma a la economia retornar
al nivel que tenia el PBI per capita antes de la depresioén. El cuadro 2.3
muestra que la duracién de la contraccién promedio es bastante corta y
que la recuperacion completa requiere un promedio de 2.5 afios. La region
que ha mostrado la contraccién promedio de mayor duracién es la regioén
de Europa del Este y Asia Central (4.2 afos), en tanto que los paises de la
OCDE muestran una contraccion promedio de menor duraciéon (1.7 anos).

Cuadro 2.3 Numero de afos de recuperacion

Media Mediana Desv. estindar Min Max N. obs

Todos los paises 2.5 1 2.7 1 23 782
LAC 2.8 2 3.5 1 23 155
africa Sub-Sahariana 2.6 2 2.7 1 21 263
Asia Pacifico 2.5 2 2.3 1 14 68
Asia del Sur 1.6 1 0.9 1 4 28
Europa del Este y Asia Central 42 3 3.5 1 11 48
Medio Oriente y Norte de dfrica 2.3 1 2.6 1 14 57
OCDE 17 1 15 1 9 94
Otros paises de ingresos altos 2 1 15 1 8 69

Como se puede verificar de los datos del cuadro 2.3, la contraccion
de la economia peruana de 1987 realmente destaca por su duracion. El
producto disminuy6 en 1990 a un nivel de depresién y tardé 15 afos en
recuperar su nivel de 1987, lo cual equivale a casi S desviaciones estandar
por encima de la duracion de la contracciéon promedio, ubicandose asi
esta contraccién econdémica en el sexto lugar de nuestra muestra en
términos de la duracion de una contracciéon. Es interesante mencionar
que la contraccion mas larga de la muestra fue la que se produjo en El
Salvador como consecuencia de la guerra civil: el pais tard6é 23 afnos en
recuperarse de la crisis que empez6 en 1978.

En este sentido, nuevamente resulta interesante comparar el caso del
Pert con los de las principales economias latinoamericanas (LAC7). El
grafico 2.4 muestra que la contracciéon de la economia peruana de 1987 es
la mas prolongada de la muestra y que no hay una caida en ningtn otro
pais que se aproxime en duracion a la del Pera, ya que Brasil tardé “solo”
siete anos en recuperarse de la segunda contracciéon mas prolongada
observada en la region (Brasil 1987). De hecho, las tnicas otras dos
contracciones econémicas comparables en magnitud a la del Pert en
1987 —la de Venezuela en 1977 y la de Argentina en 1998, ver grafico
2.3- solo tuvieron una duracién de 3 anos y produjeron una pérdida del
producto mucho menor (respecto del PBI tendencial) que la que sufri6 el
Perti en la recesion de 1987.
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Grafico 2.4 Anos de recuperacion en LAC 7

Nota: LAC7 constituye las 7 principales economias en América Latina.

Para analizar la relacion entre el colapso y la recuperacion de la economia,
realizamos una regresion de la tasa promedio de recuperacion sobre la tasa
promedio de contraccién utilizando nuestra muestra de contracciones del
crecimiento. En la columna 1 del cuadro 2.4 se presentan los resultados de
la muestra completa de 782 episodios y en la columna 2 los resultados de
la sub-muestra de paises latinoamericanos. En ambos casos, encontramos
una fuerte asociaciéon entre la velocidad de la caida del PBI y la velocidad de
la recuperacion, lo cual estaria indicando que las recesiones caracterizadas
por muy altas tasas de contraccién del producto son aquéllas caracterizadas
también por altas tasas de recuperacion (la tasa de recuperacion es de
alrededor de un tercio de la tasa de contraccion).

Cuadro 2.4 Velocidad de recuperacion y de contraccion

Variable dependiente: tasa promedio Toda la muestra LAC

de recuperacién

Tasa promedio de contraccion —0.294 (0.030)***  —0.262 (0.060)***
Constante 0.030 (0.002)***  0.025 (0.003)***
Observaciones 782 155

R? 0.11 0.11

*kk

Notas: errores estandares en paréntesis. * Significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativoal 1%.

Las graficas de dispersion de las regresiones del grafico 2.5, muestran
que todas las contracciones de crecimiento de la economia peruana
se ubican por debajo de la linea de regresion, lo que sugiere que la
tasa promedio de recuperacion econdomica fue siempre inferior a la
proyectada por la velocidad y profundidad de la caida. Ello constituye

46



CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

evidencia adicional de que la particularidad del caso peruano no es solo
la profundidad de los colapsos econdémicos, sino también la velocidad
extremadamente lenta de la recuperacion de la economia. A diferencia de
otros paises, las crisis econoémicas en el Pert no presentan forma de V —es
decir, una caida rapida del producto seguida de una rapida recuperacion
(Calvo et al., 2006) —, sino que se caracterizan mas bien por mostrar una
caida profunda y una recuperacién muy lenta.

(a) Todos los paises (B) América Latina

PER 1981

PER 1975

PER 1987 PER 1967

o+ PER1981
PER1987 PRRR 8875

E(Tasa de recuperacién promedio | X)

E(Tasa de recuperacién promedio | X)

T T T T T ; T T T
-4 -8 =2 =l 0 -15 -1 -.05 0 .05
E(Tasa de contraccién promedio | X) E(Tasa de contraccién promedio | X)

Grafico 2.5 Contracciones versus recuperaciones

Una medida alternativa del costo de la contraccion, que combina la
profundidad de la caida y la duracién de la recuperacion, es la reduccion
del producto ocasionada por la crisis®. Para calcular la pérdida del
producto, restamos del nivel pico pre-crisis del PBI per capita en cada
ano de la crisis y lo normalizamos por el nivel pico pre-crisis del PBI
per capita. Formalmente, expresamos la reduccién del producto de la
siguiente manera:

T

14 i
Costo —Z T, (2.1)

i=1

donde Yp es el nivel pico antes de la crisis, Y, es el PBI per capita en
el ano i (1 es el primer afno de la crisis) y T es el tltimo afo de la crisis.
El grafico 2.6 proporciona una ilustracion de este método para calcular
la pérdida del producto. Es importante sefialar, no obstante, que nuestra
medicién subestima fuertemente la caida del producto provocada por la
crisis ya que no considera el crecimiento tendencial que podria haber
registrado del PBI per capita.

6 Para una discusion de los costos de las crisis econémicas en términos del producto, ver Cerra
y Saxena (2007).
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Grafico 2.6 Pérdida del producto

Nota: el &rea gris muestra la pérdida del producto asociada al colapso de 1987.

El cuadro 2.5 muestra que la crisis de 1987 condujo a una pérdida del
producto equivalente a casi tres veces el nivel que tenia el PBI per capita
antes de la crisis. El grafico 2.7 muestra que la caida del producto del
Peru fue sin duda la caida mas profunda en América Latina y que fue casi
S0 por ciento mayor que la que registré Venezuela en 1977, la segunda
mas profunda, y 5 veces mayor que la que tuvo Argentina en 1989, que

ocupa el tercer lugar.

Cuadro 2.5 Contraccion del producto en Peri

Episodio Auge Depresiéon Recupe- Contraccion Tasa promedio Numero de afios Costo de la
racion  acumulada derecuperaciéon de recuperacién crisis
lero 1967 1968 1970 —2.40% 1.99% 2 0.02
2do 1975 1978 1981 —-5.40% 2.67% 3 0.11
3ero 1981 1983 1987 -16.41% 4.06% 4 0.56
4to 1987 1990 2005 —-28.23% 2.27% 15 2.74

CRECIMIENTO ECONOMICO DEL PERU: UN INTENTO DE
EXPLICACION

¢Qué puede explicar el sombrio desempefio del crecimiento del Pera
en las décadas del 1970 y 1980? Nuestra hipotesis es que la economia
peruana fue afectada por una tormenta perfecta cuyos efectos se
amplificaron mutuamente con los efectos negativos de choques externos,
la inestabilidad politica, la limitada capacidad empresarial nacional y la
falta de capacidad para desarrollar nuevas actividades de exportacion.
A continuacién, luego de presentar un breve panorama de la economia
peruana a mediados de la década de 1970, exploramos la interaccion de
estos factores, destacando como cada uno de ellos desempené un papel
clave en el colapso del crecimiento econémico del pais.
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Grafico 2.7 Pérdida del producto en LAC 7

La economia peruana en la década de 1970

Perd nunca fue un pais de crecimiento rapido. Segun la bien
documentada historia econémica de Thorp y Bertram (1978), durante
el periodo de 1890 a 1970 el PBI per capita del Perti creci6 a una tasa
promedio de 1 por ciento anual. El crecimiento se concentré en la
costa, impulsado totalmente por la exportacion de productos primarios
(agricultura, pesca y mineria). Los significativos ingresos provenientes de
los recursos naturales provocaron el “sindrome o enfermedad holandesa”
y limitaron seriamente la capacidad de desarrollar una industria nacional
que posibilitara tanto un proceso de sustitucién de importaciones como la
exportacion de productos manufacturados. De hecho, el incipiente sector
manufacturero, que al igual que la industria extractiva se encontraba
mayoritariamente bajo el control de inversionistas extranjeros, estuvo
dominado por actividades relacionadas con el procesamiento de productos
de exportacion. Por otra parte, la constante sobrevaluaciéon del tipo de
cambio reducia la viabilidad de la agricultura de subsistencia (que no
podia competir con los productos importados), lo cual aumentaba atn
mas la fragmentacion geografica del crecimiento econémico en el Peru.

Los intentos de crear una industria local no fueron exitosos. Uno
de dichos intentos fue la Ley de Promocion Industrial de 1959 que dio
incentivos para la inversion en la industria (principalmente a través de la
exoneracion de impuestos alaimportacion de equipos y bienes intermedios,
asi como a través de la exoneracion de impuestos a la reinversion de
utilidades). Sin embargo, la ley era demasiado generosa y poco selectiva.
Mientras que la mayoria de los paises que aplicaban leyes de promocion
industrial similares restringian los incentivos a nuevas actividades, la ley
promulgada en el Perti no discriminaba sectores y terminé por favorecer y
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beneficiar a las actividades de procesamiento de las exportaciones y a las
industrias de crecimiento lento (como la industria textil). En realidad, ya
que la ley no hizo ningtun intento de promover la capacidad empresarial
nacional, terminé beneficiando a la inversién extranjera directa en las
industrias procesadoras de productos de exportacion.

La concentracion de la actividad econ6émica en algunos sectores de
uso intensivo de capital y en determinadas areas geograficas generé una
creciente desigualdad de ingresos que, a su vez, produjo fragmentacion
politica. La consecuencia (y en cierta medida, la causa) de que la propiedad
de la mayoria de las actividades productivas estuviera en manos de
extranjeros fue la limitada capacidad empresarial nacional. Como veremos
mas adelante, estos dos factores desempefnaron un papel importante en el
colapso del crecimiento de la economia peruana y en la lenta recuperacion
que mostro posteriormente.

Choques externos

Ademas de sufrir el impacto de por lo menos dos interrupciones
repentinas del flujo de capitales, la economia peruana recibi6 el impacto
de dos grandes choques que afectaron en forma negativa los términos de
intercambio a principios de la década de 1970 y a principios de 1980. Por
ello, no se puede negar el peso que tuvieron los choques externos, tanto
los del sector real como los financieros, en desencadenar el colapso del
crecimiento economico del Perti. Sin embargo, la pregunta central que uno
debe plantearse es si estos choques externos explican la extremadamente
lenta recuperaciéon que mostré la economia.

El pais habia sido golpeado por los efectos de fuertes choques externos
en el pasado, pero la recuperacion de las crisis siempre fue rapida, de
modo que ¢por qué fue distinta la crisis de los afnos ochenta? No puede
decirse que fue el efecto de la década puesto que varios otros paises
latinoamericanos también se vieron fuertemente afectados en forma
negativa en sus términos de intercambio y condiciones financieras por
choques externos en la década de 1980, pero su crecimiento econoémico,
aun cuando no fue espectacular, fue mejor que el que registré la economia
peruana.

Para determinar mejor la importancia del impacto que tuvieron los
choques en los términos de intercambio, es interesante comparar los casos
del Pert y Chile. En ambos paises el sector exportador estd dominado
por las exportaciones primarias. Como se aprecia en el grafico 2.8a, a
fines de la década de 1970 las exportaciones de materias primas eran
mas importante en Chile que en el Pert (65 por ciento y S0 por ciento,
respectivamente).
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Asimismo, como se muestra en el grafico 2.8b, los términos de
intercambio de ambos paises fueron fuertemente afectados por choques
externos de larga duracion. La diferencia entre los dos paises es que
mientras que Chile logré aumentar su apertura econoémica — ver grafico
2.8c — y reducir su dependencia de la exportacién de materias primas,
el Perq, en cambio, redujo su apertura econémica a la vez que aumentoé
la participacion de las exportaciones de productos primarios en la
segunda mitad de la década de 1980. En otras palabras, Chile fue capaz
de reemplazar la pérdida de ingresos provocada por los efectos de los
choques en los términos de intercambio desarrollando nuevas actividades
de exportaciéon. En el Perq, por el contrario, no se desarrollaron nuevas
actividades de exportacion, se redujo la apertura econémica y los efectos
adversos en los términos de intercambios mas bien aumentaron la
importancia de las exportaciones primarias en las exportaciones totales.

Cuadro 2.6 Contraccion acumulada del PBI versus términos
de intercambio

(1) () 3) “) ®) (6) ) (©))

DIT 0.089 0.254 0.044 0.233 0.089 0.254 0.083 0.253

(0.039)**  (0.059)***  (0.030)  (0.063)*** (0.031)*** (0.047)**  (0.030)*** (0.047)***
Constante ~ —0.077 —-0.056 —-0.078 —-0.059 -0.077 —-0.056 -0.079 —-0.057

(0.006)***  (0.007)*** (0.005)*** (0.010)*** (0.006)*** (0.009)***  (0.006)*** (0.009)***
N. Obs. 262 141 262 141 262 141 262 141
Efecto fijo No No Pais Pais No No No No
Muestra Total DTT <0 Total DTT <0 Total DTT <0 Total DIT <0
Meétodo MCO MCO Panel Panel Tobit Tobit Panel Probit Panel Probit

Notas: DTT es el cambio en los términos de intercambio. Errores estandares robustos en paréntesis.
* Significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%.

Otra forma de medir el impacto que tuvo la disminuciéon de los términos
de intercambio en el crecimiento de la economia peruana es estimando
el efecto del choque de términos de intercambio en la caida del producto
y comprobar si hay algo singular en el caso del Peru. En el cuadro 2.6,
a partir de nuestra muestra de contracciones de crecimiento, realizamos
una regresion entre el tamarno de la contraccién del producto y el cambio
en los términos de intercambio (medido como la diferencia entre el nivel de
auge y el de depresion). Como era de esperar, encontramos que la variable
términos de intercambio tiene un coeficiente positivo, lo cual indica que
los choques de términos de intercambio mas fuertes estan asociados a
contracciones mas profundas.
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(a) Participacion de las exportaciones
primarias
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Grafico 2.8 Comparativo entre Peri y Chile

Fuente: WDI.
Nota: las exportaciones primarias como participacion de las exportaciones totales es un aproximado de la suma de las
exportaciones agricolas, combustible, metales y minerales.

El grafico 2.9, ilustra la relacién entre el choque de términos de
intercambio y la caida del producto (el grafico ha sido elaborado a partir
de los datos de la columna 2 del cuadro 2.6, graficos a partir de otras
regresiones arrojan resultados similares), y muestra que las contracciones
que registro la economia peruana en 1981 y 1987 fueron mucho mas
profundas que las explicadas Unicamente a partir de los choques de
los términos de intercambio. Ello proporciona evidencia adicional que,
si bien los choques de términos de intercambio negativos pueden haber
sido factores que originaron la gran depresion de la economia peruana,
no explican por completo la profundidad y magnitud de los colapsos. En
otras palabras, algo mas debe haber ido mal.
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Grafico 2.9 Contracciones versus términos de intercambio

Malas politicas econémicas

La aplicacion de politicas macroeconémicas incoherentes y desastrosas
es otro enfoque utilizado para explicar la caida del crecimiento econémico
del Pera. Ver, entre otros, Thorp y Bertram (1978) y Jenkner (2006). El mal
manejo macroeconoémico esta claramente ilustrado tanto por la historia
de las altas tasas de inflacién de la década de 1970 y principios de la de
1980 que culminé en una hiperinflacion en la década de 1980, asi como
por un pésimo desempeno fiscal. El grafico 2.10a muestra que durante el
periodo de 1978-2004 el déficit presupuestal del Peru fue siempre mayor
al del promedio en América Latina. Por otro lado, los cuellos de botella
resultantes de una insuficiente inversién publica en infraestructura
también pueden ser parte de la explicacion. Como se aprecia en el grafico
2.10b, la inversion en infraestructura en el Pert ha estado muy por
debajo de la media de LAC6 y la diferencia es particularmente grande en
la segunda mitad de la década de 1980.
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Grafico 2.10 Indicadores fiscales en Pera (% PBI)

Fuente: The Institute of International Finance, y Fay y Morrison (2007).
Nota: LACG se refiere al promedio simple del balance de los gobiernos centrales de Argentina, Colombia, Ecuador, Uruguay
y Venuezuela.

Sin embargo, es dificil establecer una relacion causal entre el déficit
y el crecimiento del PBI aun cuando Ameérica Latina presenta mejores
resultados fiscales en promedio que el Pera. De hecho, es posible que
el balance fiscal negativo del Peru fuera en parte consecuencia de la
baja recaudacion tributaria asociada con el bajo crecimiento econémico.
Ademas, no cabe duda que la caida de la inversion en infraestructura
explica en parte este resultado, pero no puede explicarlo completamente
puesto que la inversién disminuy6 después de la crisis y no antes.
Una interpretacion posible es que la crisis econémica haya provocado
mayores restricciones en el presupuesto publico y que ello generara una
contraccion en la inversiéon en infraestructura, pero debe senalarse que si
bien éste pudo haber sido un factor que amplificé la crisis, por si solo no
explica una crisis tan prolongada.

Otra explicacién posible se centra en el hecho de que, como sostienen

Carranza et al. (2005), no solo las politicas macroeconémicas fueron a
menudo irresponsables, sino que incluso las consideradas responsables
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fueron a menudo impredecibles y mostraron frecuentes movimientos
pendulares. Esta interpretaciéon es consistente con la ausencia de una
clara correlacion entre la posicion de las politicas adoptadas por un
determinado gobierno y el desempeno econémico. De hecho, el grafico
2.11 muestra el pobre desempeno que tuvo el Pert aplicando distintos
tipos de politicas econoémicas. El crecimiento econémico del Perti empezé a
desviarse del promedio de América Latina cuando el gobierno del presidente
Velasco adopté un conjunto de politicas econdémicas proteccionistas, pero
la divergencia se mantuvo durante el gobierno del presidente Belaunde no
obstante la adopcion de politicas mas orientadas al mercado y se amplié
aun mas con las medidas heterodoxas del gobierno de Alan Garcia. La
economia retomo6 una senda de crecimiento con las politicas pro-mercado
adoptadas por el gobierno de Fujimori y el PBI per capita crecié6 10 por
ciento en 1994 y 6 por ciento en 1995. Pese a ello, el crecimiento promedio
del PBI entre los anos 1995 y 2005 registré un modesto 1.6 por ciento,
lo cual impidi6 que la economia peruana pudiera ponerse a la par con el
resto de economias latinoamericanas.
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Grafico 2.11 PBI per capita y cronologia de los periodos de
gobierno en Periu

Nota: PU: Prado Ugarteche, JM: Junta Militar Godoy-Lindley, P: Paniagua.

Aunque no puede negarse que el deficiente manejo macroeconémico
amplificé el impacto de los choques externos que azotaron al pais en la
década de 1970, hay que senialar que las pobres politicas macroeconémicas
adoptadas fueron en parte endégenas a la crisis. Resulta razonable la
explicacion que la correccion de los grandes choques externos habria
requerido un conjunto de politicas de ajuste impopulares, pero que el
elevado grado de fragmentacién politica (impulsado en parte por el
aumento de la desigualdad) no permiti6 alcanzar el consenso nacional
necesario para adoptar este tipo de politicas. Por eso, podemos afirmar
que el circulo vicioso de continua retroalimentacion que se establecid
entre el bajo (o negativo) nivel de crecimiento econémico y la inestabilidad
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politica (para una discusién detallada de este mecanismo, véase Rodrik
1999) fue un factor determinante que explica las tres décadas perdidas
del crecimiento econémico del Peru.

No obstante, la explicacion no es completa. Después de todo, varios
otros paises latinoamericanos que se caracterizan por una alta desigualdad
y por la fragmentacion de sus sistemas politicos también fueron afectados
por choques externos similares a los que sufriéo el Perti, pero “solo”
perdieron una década ¢Por qué el Pert perdié tres décadas? ¢Por qué
fue tan lenta la recuperacion de la economia? Sospechamos que el tercer
elemento de la tormenta perfecta de la economia peruana fue que el pais
no pudo desarrollar una nueva capacidad manufacturera-industrial que
pudiera reemplazar a los sectores exportadores tradicionales que habian
sido golpeados por los choques externos negativos. Cabe destacar que
esta hipotesis es acorde con la interpretacion que hacen Thorp y Bertram
(1978) de la evolucion del crecimiento econémico en el Pert:

“[...] capacidad local para innovar y adaptar tecnologia, medios endégenos
en contraste con las fuentes externas de dinamismo econémico, y politicas
econ6émicas que amparan el crecimiento integral. La consolidacién de tal
base hubiera permitido que la economia sobreviviese a los momentos de
fracaso del mecanismo de exportacién sin pagar un alto precio por el
crecimiento [...] También habria preparado a la economia para enfrentar
proyectos de inversion mas complejos y de mayor escala, necesarios para
mantener el desarrollo del sector de exportacién.” (Thorp y Bertram,
1978, 397-398).

Aunque no podemos someter a prueba la hipoétesis anterior en forma
directa, si podemos utilizar la informacion disponible en la industria para
explorar los factores que pueden haber restringido el crecimiento del
sector manufacturero en el Pert. Eso es lo que hacemos en la siguiente
seccion.

OBSTACULOS AL CRECIMIENTO INDUSTRIAL: UN ANALISIS DEL
SECTOR

Mientras que estudios previos analizan los determinantes del
desempeno del crecimiento peruano usando datos de series de tiempo o
entre paises (ver Carranza et al., 2005; Jenkner, 2006, entre otros) este
estudio basa su analisis en la evolucién de los distintos sectores de la
economia peruana.

El grafico 2.12 muestra una significativa heterogeneidad entre los
distintos sectores de la economia. Los sectores transporte y energia
continuaron creciendo a lo largo de los 70 y 80. La agricultura ya se
habia estancado desde antes (segiin Thorp y Bertram, 1978, dado el clima
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de incertidumbre ocasionado por las tempranas propuestas, existentes
desde 1960, de una reforma agraria). El sector pesquero fue el primero
en colapsar a inicios de los 70 (segin Thorp y Bertram, 1978, debido a
la sobreexplotacion), se recuperé a fines de los 80, pero la produccién no
alcanzo6 el nivel anterior sino hasta 1994. Finalmente, hacia mediados de
la década de los 70 se inicia el colapso del comercio, la construccion, otros
servicios y la industria.
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Grafico 2.12 PBI real por sectores (1960 = 100)
Fuente: Beltran y Seminario (1998).

Dado que gran parte de la produccién industrial de Peru estaba ligada
al procesamiento de recursos primarios, no es dificil explicar por qué el
colapso de la industria pesquera y del sector minero impacté severamente
a la produccién industrial. Ciertamente, una de las preguntas mas
complicadas por responder es a qué se debe el tardio desarrollo de nuevas
industrias en el pais. Para este proposito, se utilizan datos de valor agregado
obtenidos de la United Nations Industrial Development Organization
(UNIDO) que permite explorar con mayor detalle el comportamiento de
los distintos sectores industriales del Perti. Para maximizar el rango de
paises, se toma el periodo 1974-1996 (1974 marca el inicio del colapso
economico, mientras que 1996 es el final de la pequefna recuperacion que
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siguié a la eleccion del presidente Fujimori), mientras que para limitar
la heterogeneidad entre éstos, no se compara el desempefio de Perti con
el de paises industrializados o de Africa, sino que el analisis se centra a
paises de América Latina y Asia emergente, dos grupos de paises que en
los 70 tenian niveles similares de ingreso per capita, pero con desigual

desempeno de crecimiento.
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El grafico 2.13a no solo muestra que el crecimiento anual promedio de
los sectores industriales del Peru fue 5 puntos porcentuales menos que
el resto de América Latina, sino que también senala grandes diferencias
entre los sectores. Por ejemplo, el sector de refinacion de petréleo crecio
mas rapido que el promedio de América Latina, pero la tasa de crecimiento
de la produccién de ceramica y de otros productos estuvo 10 puntos
porcentuales por debajo de la media regional.

Por su parte, el grafico 2.13b compara al Perti con Asia del Este. Se
observa que la tasa de crecimiento de los sectores industriales del Peru
fue 10 puntos porcentuales inferior al de Asia del Este. Una vez mas,
se encuentran grandes diferencias a nivel de sectores, con Peru lider en
el sector de refinacién de petroleo, pero rezagado en la produccién de
maquinarias, quimicos, ceramica y otros productos industriales.

¢Por qué ciertos sectores tienen un desempeno peor que otros? A
continuacion, se exploran tres posibles respuestas. Primero, falta de
financiamiento. Segundo, problemas y rigideces en el mercado laboral.
Tercero, problemas y dificultades en el sector exportador.

Falta o ausencia de financiamiento

Existe una amplia investigacion que muestra la existencia de una
causalidad que va desde el acceso al financiamiento al crecimiento del
producto. Levine (2005) provee un recuento bastante completo y Braun y
Serra (2006) analizan en detalle el caso peruano. Con un mercado crediticio
extremadamente pequeno, es tentador pensar que el reducido sistema
financiero peruano es uno de los principales causantes de los malos
resultados de su crecimiento econoémico. Probar esta hipétesis llevaria
a comprobar si los sectores industriales que tuvieron peor desempeno
en el pais son los sectores que necesitaron un mayor acceso a fuentes
definanciamiento. Considere la regresion,

VAGRijt = oy + EXFINJ X (ﬂ + VLAC, + pPERU,) + eijt (22)

donde VAGR;; mide el crecimiento del valor agregado en el pais i,
sector j, afio t, a; captura todos los choques que son especificos de un
pais y en un ano (asi, captura todos los factores macroeconémicos como
inflacion, crecimiento del PBI, flujos de capital, tipo de cambio, entre
otros), EXFIN es la medida propuesta por Rajan y Zingales (1998) de la
demanda de firmas por financiamiento externo (para comparar el efecto
del financiamiento externo con otras variables que se presentaran mas
adelante, se estandariza EXFIN para que su media sea igual a O y su
desviaciéon estandar sea 1), LAC es una variable dummy que toma el valor
de 1 para los paises de América Latina y O en caso contrario, y PERU es
una dummy que toma el valor de 1 para Perti y O de otro modo.
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Dado que la muestra solo incluye América Latina y Asia del Este, el
coeficiente f mide si las empresas de Asia del Este que demandan mas
financiamiento externo crecieron a un ritmo mas acelerado que las
empresas que pueden financiarse con recursos propios. La suma de fy y
provee la misma informacién para empresas en América Latina (excluyendo
Pert) y § + y + p mide como la demanda por financiamiento externo influye
en el crecimiento de las firmas en el Peru. El coeficiente p mide si los
sectores que son relativamente mas dependientes del financiamiento
externo tuvieron un peor desempeno en Peru que en el resto de América
Latina ( y + p proporciona una similar comparacion con Asia del Este).

Si p es negativo y numéricamente grande, se podria concluir que
aquellos sectores que requieren mayor financiamiento externo tuvieron
relativamente un peor desempeno en el Pert. Este hallazgo es consistente
con la idea de que el reducido mercado financiero peruano jugé un papel
clave en el pobre desempeno del crecimiento de su economia.

Cuadro 2.7 Crecimiento y financiamiento

) @) @) (4) ©®) (6) @) ®

EXFIN 0.015 0.022 0.014 0.013 0.015 0.022 0.014 0.013
(Bl (213)* (365 (45 (B9 (213 (365 (245
EXFINXLAC -0.011 -0.028 -0.005 -0.014
@27y (1.90)* (0.85) (1.63)
EXFINXPERU  0.010 0.075 0.018 —0.020 0.000 0.047 0.013 —0.034
(B.63)* (7200 (4.03y%*  (3.20) (0.11) (A47)%  (328)%  (6.27)**
EXFINXOTH —0.009 -0.029 -0.003 -0.012
(1.46) (1.79)* (0.32) (0.92)
EXFINXLA6 —0.012 —0.027 —0.007 —0.015
(2.64)* (1.30) (1.41) (1.85)*
Observaciones 9987 2524 4355 3108 9987 2524 4355 3108
Paises X afios 396 104 169 123 396 104 169 123
Periodo 1974-1996 1974-1979 1980-1989 1990-1996 1974-1996 1974-1979 1980-1989  1990-1996

Notas: estadisticos t robustos en paréntesis. Los errores estandares son agrupados a nivel de pais y afio. Todas las
regresiones incluyen los efectos fijos de pais y afio. * Significativo al 10%; ** significativo al 5%; *** significativo al 1%.

Las primeras cuatro columnas del cuadro 2.7 presentan los siguientes
resultados: la columna 1 usa la muestra completa (que va desde 1974
hasta 1996) y muestra que f es positivo y grande (un aumento de una
desviaciéon estandar en la demanda por financiamiento externo esta
asociado con un crecimiento anual de 1.5 puntos porcentuales en el valor
agregado). El coeficiente que interacttia con la dummy de América Latina (
y) es mas bien negativo y estadisticamente significativo. Esto indica que en
América Latina, las firmas que necesitan mayor acceso al financiamiento
externo tienen relativamente un peor desempeno que similares empresas
de Asia del Este, y que la falta de acceso al financiamiento puede, en parte,
explicar por qué el crecimiento en América Latina ha sido mas lento que
en Asia del Este. Mas auin, hallamos que p es positivo y estadisticamente
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significativo, lo que indica que las empresas peruanas que necesitan mas
financiamiento externo tienen relativamente un mejor desempefno que
similares empresas del resto de América Latina.

Por consiguiente, la falta de acceso al financiamiento no puede explicar
las diferencias en el desempeno sectorial presentado previamente.
Ademas, y + p = 0 sugiere que no hay mayor diferencia en el desempefio
relativo de las empresas peruanas y de Asia del Este que necesitan
mas financiamiento externo. Una vez mas, esto sugiere que la falta de
desarrollo del mercado financiero peruano no puede ser una explicacion
de las diferencias sectoriales en el crecimiento del valor agregado.

Las columnas 2-4 del cuadro 2.7 dividen la muestra en 3 sub-periodos:
1974-1979 (columna 2), 1980-1989 (columna 3) y 1990-1996 (columna
4), mostrando que la falta de acceso al financiamiento no fue un factor
determinante del bajo crecimiento en los afnos 70 y 80. Sin embargo, la
columna 4 muestra que entre 1990 y 1996 las industrias peruanas con
mayores necesidades de financiamiento externo crecieron a un ritmo
significativamente mas lento con relacion a similares empresas del resto
de América Latina y Asia del Este (la diferencia del crecimiento anual del
valor agregado fue de 2 y 3.4 puntos porcentuales, respectivamente). De
este modo, la falta de acceso al financiamiento podria explicar la falta de
convergencia en los 90, pero no lo ocurrido en los 80.

Se obtienen resultados similares cuando se estima la siguiente
regresion que permite observar por separado a las economias mas grandes
de América Latina:

VAGR;;; = a; + EXFIN, x (8 + YLAC6; + NOTH, + pPERU)) + ¢, (2.3)

donde LACG6 es una variable dummy que toma el valor 1 para Argentina,
Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela (junto con Pert, son las
economias mas grandes de América Latina) y O de otro modo. OTH toma
el valor de uno para todos los paises de América Latina con excepcion de
aquellos incluidos en el LAC6 y Pert. Todas las demas variables ya han
sido definidas anteriormente.

En este caso, los coeficientes se interpretan del modo siguiente: p mide
si los sectores que son mas dependientes del financiamiento externo
tuvieron relativamente un peor (signo negativo) o mejor (signo positivo)
desemperio en el Pert que en Asia del Este; y y A, por su parte, comparan
Asia del Este con los paises del LAC6 y los demas paises de América
Latina, respectivamente.
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Enfocandose en el periodo total (columna 5), no se hallan diferencias
entre Perl y América Latina. Centrandose en los aflos 70 y 80, se halla
que aquellas empresas peruanas con mas necesidades de financiamiento
externo tuvieron un mejor desempeno que similares empresas de Asia del
Este. Sin embargo, lo opuesto también es visto en los 90. Esto confirma
que la falta de acceso al financiamiento puede ser una explicacion para el
bajo crecimiento relativo de inicios de los 90, pero es poco probable que
explique los resultados nefastos de los afios 70 y 80.

Problemas en el mercado laboral

Las leyes laborales implementadas durante los inicios de 1970
y mediados de 1980 resultaron en un mercado laboral peruano
extremadamente rigido. En palabras de Torero y Saavedra (2004, p. 131):
“el Codigo Laboral Peruano desarrollado en el periodo de sustitucion
de importaciones ha sido uno de los mas restrictivos, proteccionista y
engorrosos de América Latina”.

Se puede utilizar una estrategia similar a la descrita anteriormente
para probar si la falta de un mercado de trabajo adecuado jug6é un papel
significativo en la explicacion del desempefno del crecimiento de Peru.
Inicialmente, se calcula una medida de la intensidad del trabajo en la
industria a nivel de pais y luego se usa esta medida para probar si las
industrias mas intensivas en mano de obra tuvieron particularmente un
mal desempeno en el Pert en relacién a similares industrias del resto
de América Latina y Asia del Este. Se calcula la intensidad laboral al
dividir el valor agregado al nimero de empleados y entonces se obtiene un
promedio en dicho periodo. Formalmente, la intensidad laboral en el pais
i, la industria j es definida como:

1996
-1 VA
L, = o5 Z S (2.4)

t=1974 it

Como en el caso del EXFIN, se estandariza LI de modo que su media es
0 y su desviacion estandar es 1.

La desregulacion sustancial del mercado laboral peruano producto de
una serie de reformas llevadas a cabo en la década del 90, nos presenta un
interesante experimento. Sila regulacion laboral fue el principal obstaculo
para el crecimiento peruano, entonces se deberia observar que aquellas
industrias intensivas en mano de obra se recuperaron en la década de los
90 (periodo de desregulacién del mercado laboral).
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Cuadro 2.8 Crecimiento e intensidad del trabajo

@ 2 ©) 4) ®) (6) @) ®)
LI 0.007 -0.021 0.015 0.018 0.007 —0.021 0.015 0.018
(1.10) (2.23) (1.89)* (1.99)* (1.10) (2.23)* (1.89)* (1.99)*
LIXLAC -0.002 0.026 -0.004 -0.021
0.22) (2.38)* (0.40) (1.84)
LIXPERU —0.011 0.037 -0.038 -0.012 -0.013 0.063 —0.041 -0.033
(4.09)%* (71007 (9.10)* (1.56) (.04 (663  (5.10y** (375
LIxOTH ~0.005 0.021 —0.004 -0.031
0.73) 1.87)* (0.41) @17y
LIXLAC6 0.006 0.040 ~0.004 -0.008
(0.64) (3.38)** (0.29) (0.61)
Observaciones 13068 3441 5886 3741 13068 3441 5886 3741
Paises X afios 533 142 237 154 533 142 237 154
Periodo 1974-1996  1974-1979 1980-1989 1990-1996 1974-1996 1974-1979 1980-1989 1990-1996

Notas: ver notas al cuadro 2.7.

El cuadro 2.8 muestra los principales resultados (las especificaciones
econométricas usadas en este cuadro son idénticas a las utilizadas en
el cuadro 2.7, pero ahora se sustituye EXFIN por LI). La columna 1 se
centra en el periodo total y encuentra que p tiene un coeficiente negativo
que es estadisticamente significativo. Ello que indica que, durante el
periodo de observacién, las industrias peruanas intensivas en mano de
obra crecieron relativamente mas lento que similares industrias del resto
de América Latina o Asia del Este (no hay diferencias significativas entre
el promedio de América Latina y de Asia del Este).

Sin embargo, el coeficiente es altamente inestable en todos los periodos.
Es grande y positivo en la década del 70 (columna 2 del cuadro 2.8) y
negativo en los 80 y 90 (estadisticamente significativo solo en la década
del 80). Si bien el coeficiente negativo de los 80 es consistente con las leyes
laborales severas implementadas por el gobierno del presidente Garcia, el
hallazgo de un coeficiente también negativo en la década del 90 (periodo
de desregulacion del mercado laboral) es un enigma.

Las cuatro ultimas columnas del cuadro 2.8 separan el coeficiente
de América Latina usando una estrategia empirica idéntica a la descrita
en la ecuacion (2.3) y corroboran los resultados de las primeras cuatro
columnas.

Problemas en el sector exportador

Como en la experiencia de varias economias de Asia del Este esta
demostrado que el sector exportador es una importante fuente de
crecimiento econémico, se explora la hipétesis de que la raiz de la lenta
recuperacion de Peru se relaciona con una crisis de su sector exportador.
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Existen varios eventos que pudieron danar el sector exportador peruano.
El primero tiene que ver con la politica proteccionista adoptada a fines de
los 60s por la administracién del presidente Velasco (de acuerdo con Thorp
y Bertram, 1978, hasta mediados del 60 Perti tuvo una de las politicas
econdmicas mas orientadas al exterior entre los paises de América Latina).
El segundo se refiere a la enfermedad holandesa y la extrema volatilidad
del tipo de cambio real’. El tercer evento se relaciona con el hecho de que
la politica industrial no selectiva descrita anteriormente no proporcioné
los incentivos para descubrir nuevas actividades de exportacion que
pudieran sustituir a las industrias tradicionales de exportacion®.

Nuevamente, se puede comprobar si hubo problemas en el sector
exportador mediante la estimacion de regresiones similares al de las
ecuaciones (2.2) y (2.3) y sustituyendo la medida de dependencia
financiera (EXFIN) por una medida de orientacion a la exportacion por
sector, a la que llamamos EXPOU. La elaboracion de esta medida sigue
la metodologia descrita en Borensztein y Panizza (2010). Nuevamente, se
estandariza la variable de modo que su media sea igual a O y su desviacion
estandar igual a 1.

Cuadro 2.9 Crecimiento y orientacion a la exportacion

) @ ®G 4 ) (6) 7) ®)

EXPOU 0.002 0.016 —0.005 0.000 0.002 0.016 ~0.005 0.000
(0.36) (1.30) (0.65) (0.02) (0.36) (1.30) (0.65) (0.02)
EXPOUXLAC 0.001 0.016 —0.005 0.004
(0.08) (0.67) (0.51) (0.25)
EXPOUXPERU  —0.038 0.084 -0.107 —0.040 -0.038 0.100 -0.112 -0.036
(547 (090)  (13.05)%*  (5.95)%*  (551y** (815 (1614 (2.42)*
EXPOUXOTH —0.003 0.021 -0.015 0.005
(0.28) (1.00) 1.27) (0.28)
EXPOUXLAC6 0.007 0.008 0.014 0.003
(0.38) (0.15) (0.78) (0.15)
Observaciones 11785 2905 5303 3577 11785 2905 5303 3577
Paises X afios 449 112 201 136 449 112 201 136
Periodo 1974-1996  1974-1979 1980-1989 1990-1996 1974-1996 1974-1979 1980-1989 1990-1996

Notas: ver notas al cuadro 2.7.

7 Frankel y Wei (1998) muestran que un aumento del 1 por ciento en la volatilidad del tipo de
cambio bilateral reduce el comercio hasta en un 1.8 por ciento. Por su parte, calculamos la
desviacion estandar del tipo de cambio real bilateral para todos los paises en el periodo 1974-
1990. La media de la desviacion estandar para los 102 paises de la muestra fue de 0.18 y la
mediana fue de 0.16. El valor para Peru fue de 0.36, lo que ubica al Peru en el quinto percentil
superior de la distribuciéon. Los Unicos 4 paises donde la volatilidad fue mayor que en Perl
son: Zaire, Chile, Nicaragua y Ecuador.

8 Hausmann y Rodrik (2003) discuten sobre la falta de incentivos privados para descubrir
nuevas actividades de exportacion y, por tanto, la necesidad de politicas industriales.
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El cuadro 2.9, que presenta los resultados de las estimaciones,
muestra que en el caso de Peru, las industrias orientadas a la exportaciéon
tuvieron un peor desempefio que similares industrias de otros paises de
América Latina o de Asia del Este. El efecto fue negativo y particularmente
grande en los 80, pero también fue negativo en los 90 (fue positivo pero no
estadisticamente significativo en los 70).

Pero, ¢qué tipo de exportaciones?

Los resultados descritos anteriormente muestran que en Peru las
industrias orientadas a la exportacion tuvieron un desempeno inferior en
relacion a similares industrias de otras partes del mundo. No obstante,
esto no es suficiente para afirmar que una crisis en el sector exportador
fue la causa inmediata de la lenta recuperacion del pais. Para afirmar
esto se necesita ademas establecer que la evolucion del sector exportador
tiene un efecto considerable sobre el crecimiento del PBI. Ya se menciono,
también, que la experiencia en los paises de Asia del Este provee evidencia
que respalda al sector exportador como uno de los principales motores del
crecimiento, pero investigaciones recientes muestran que no todos los
tipos de exportacion tienen el mismo efecto sobre el crecimiento.
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Grafico 2.14 Nivel de ingreso de las exportaciones (EXPY)

Hausmann et al. (2007) construyen un indice para el “nivel de ingreso
de las exportaciones de un pais” (EXPY) y muestran que aquellos paises
que exportan el mismo tipo de bienes que los exportados por paises de
ingresos altos (es decir, pais con alto EXPY) tienden a crecer mas rapido
que los paises con bajo EXPY. El grafico 2.14 compara el EXPY de Peru
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con los del LACG6 y Asia del Este (los datos del grafico estan expresados en
logaritmos). En 1975, el EXPY de Pert fue un 10 por ciento menor que el
de los LAC6 y casi lo mismo que el EXPY de Asia. Para 1996, la diferencia
con los paises del LAC6 se habia incrementado sustancialmente y con
Asia pas6 de cero a cifras muy superiores. De hecho, el grafico muestra
que la calidad de las exportaciones de Perti (medida por EXPY) se deteriord
junto con el crecimiento del PBI (con un colapso a mediados de los 80).

El grafico 2.15 muestra el valor del EXPY condicional a un nivel de
desarrollo del pais (es decir, representa los residuos de una regresion de
EXPY sobre el PBI per capita). Esto muestra que en casi todos los anos,
el EXPY de Peru fue menor que el previsto al nivel de desarrollo del pais.
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Grafico 2.15 Nivel de ingreso de las exportaciones (EXPY)
condicional al ingreso per-capita

En el caso del LAC6, se halla que el valor del EXPY es ligeramente
mayor que el previsto a partir de nivel de desarrollo de la region. Y en Asia,
se encuentra que el nivel de EXPY es mucho mayor que el previsto por el
nivel de desarrollo econémico de la regién. Este tiltimo factor puede haber
jugado un papel importante en el éxito econémico de Asia.

Nuevamente, se puede usar el esquema de las ecuaciones (2.2) y (2.3)
para probar formalmente si las industrias con un gran EXPY tuvieron
relativamente un mal desempefio en el Peru. A partir de Hausmann et
al. (2007), los datos solo estan disponibles a nivel de paises, por lo que
se necesita construir una proxy del EXPY a nivel de industria. Esto se
logra al excluir todos los paises en desarrollo de la muestra y luego se
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calcula un promedio por pais a nivel de industrias de la variable EXPOU,
originalmente construida por Borensztein y Panizza (2010). La variable
resultante (que llamamos EXPIND) captura el promedio de orientacién
a la exportaciéon de un sector especifico en los paises industrializados),
y puede interpretarse como una medida de ventaja comparativa de los
paises industriales en un determinado sector. Se aplica la estandarizacion
habitual para EXPIND.

El cuadro 2.10 presenta los resultados de la estimacion. Se encuentra
que las industrias peruanas, que producen bienes en los que las
economias avanzadas tienen ventaja comparativa, se han desempenado
significativamente peor que similares industrias del resto de América Latina
y de Asia. La tinica excepcion es para el subperiodo 1980-1990, donde el
coeficiente es positivo pero no significativo. Esto refuerza la idea de que
Peru tuvo un desempeno relativamente pobre en industrias exportadoras
que tienen el mayor efecto positivo (spillover) sobre el crecimiento.

Cuadro 2.10 Crecimiento y orientacion a la exportacion de
economias avanzadas

1) 2 [©) 4) ©®) (6) ?) 8)

EXPIND 0.009 0.025 0.002 0.007 0.009 0.025 0.002 0.007
Q28 (267 (0.42) (0.90) Q28 (267 (0.42) (0.90)
EXPINDXLAC ~ —-0.013 -0.030 0.000 -0.018
(Q46)% (250 (0.01) (1.93)*
EXPINDXPERU  —0.009 -0.018 0.003 -0.025 ~0.021 -0.048 0.003 -0.043
Q68 (246 (0.75) (5.16)*  (520y%*  (5.03)* (0.56) (5.32)***
EXPINDxOTH -0.014 -0.027 ~0.004 -0.020
@29  (222* (0.58) (1.80)*
EXPINDXLAC6 -0.011 ~0.040 0.007 -0.016
(1.89)* (1.95)* (1.13) (1.67)
Observaciones 13872 3737 6180 3955 13872 3737 6180 3955
Paises X afios 546 148 239 159 546 148 239 159
Periodo 1974-1996 1974-1979 1980-1989 1990-1996 1974-1996 1974-1979 1980-1989 1990-1996

Notas: ver notas al cuadro 2.7.

Armando el rompecabezas

Al observar los resultados en torno a cada explicacion, se encuentra:
(i) que no hay respaldo a la idea de un pobre crecimiento del Perti debido
a la falta de acceso al financiamiento; (ii) cierto apoyo a la idea de que un
rigido mercado laboral pudo contribuir a un crecimiento lento del Perq; y
(iii) mayor apoyo a la idea de que la prolongada crisis del Peru pudo tener
un origen en el sector exportador, particularmente en industrias donde
las economias avanzadas tienen ventaja comparativa.

Ahora, es interesante evaluar todas estas posibles hipo6tesis y observar
cuales podrian seguir siendo validas empleando regresiones multivariadas.
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Las columnas 1 y 3 del cuadro 2.11 confirman que la falta de acceso al
financiamiento no es un obstaculo importante para el sector industrial
peruano (al menos, en términos relativos) y que las ramas industriales
de peor desempefio en el pais fueron aquellas con mayor intensidad
de mano de obra y en las que las economias avanzadas tienen ventaja
comparativa. Las columnas 2 y 4 también incluyen las industrias con
orientaciéon a la exportacién a nivel de paises (la medida de Borensztein
y Panizza (2010), denotada por EXPOU) y encuentran que esta variable,
que fue estadisticamente significativa cuando no se controla por otras
caracteristicas de la industria, se vuelve no significativa en la regresion.
Esto sugiere que el problema real en el sector exportador de Pera estuvo
realmente en aquellos rubros en los que las economias avanzadas
tienen ventaja comparativa. De acuerdo con el hallazgo de Hausmann
et al. (2005), este es el sector que tiene el mayor efecto positivo sobre el
crecimiento del PBI.

¢Por qué a Pert le resulta tan dificil (con respecto a Asia, por
ejemplo) desarrollar nuevas industrias exportadoras y por qué le resulta
particularmente dificil desarrollar el tipo de industrias en el que paises
industrializados tienen ventaja comparativa? Una posible respuesta es
que el Peru era demasiado pobre y no tenia los suficientes recursos para
ser competitivo en estas industrias. Esto, sin embargo, no puede ser toda
la historia, ya que algunos paises de Asia del Este que tuvieron éxito en
el desarrollo de este tipo de industrias no eran muy distintos del Peru al
inicio del despegue de su crecimiento.

Hausmann y Klinger (2007) proponen una explicaciéon alternativa de
por qué algunos paises pueden desarrollar un sector exportador diverso
y competitivo, mientras que otros no. Ellos sugieren que, mientras que
los inputs y el know-how son necesarios para producir bienes especificos,
el grado de especificidad varia ampliamente en todo tipo de bienes.
Estos autores desarrollan una medida de la proximidad revelada entre
los productos (la cual llaman OPEN FOREST) y muestran que los paises
que se especializan en la producciéon de petréleo, productos tropicales y
otras materias primas tienen un alto grado de especificidad del producto
que no les permite diversificar facilmente en otros productos (se trata de
productos con un escaso OPEN FOREST). Los paises que se especializan
en manufacturas ligeras, electronica y bienes de capital, en cambio,
tienden a ser menos especificos en el producto y les resulta mas facil hacer
la transicion de un producto a otro (se trata de productos con un denso
OPEN FOREST). El hecho de que los productos difieran en su especificidad
es una fuente de externalidades y de spillovers intra e inter-industria
y justifican el papel de las politicas industriales destinadas a promover
la creacion de sectores caracterizados por menos activos especificos y
localizados en las zonas mas densas del espacio de productos.
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Cuadro 2.11 Regresiones multivariadas

)

2

©)

(4)

EXFIN 0.014 0.014 0.014 0.014
(4.82)*** (5.72)** (4.82)*** (5.72)**
EXFINXLAC —0.009 —0.008
(1.74)* (1.56)
EXFINXPERU 0.011 0.01 0.002 0.002
(2.63)** (2.29)** (0.73) (0.91)
EXPIND 0.012 0.015 0.012 0.015
(2.72)** (4.10)*** (2.72)** (4.10)***
EXPINFXLAC -0.013 —0.018
(2.04)* (3.38)***
EXPINDxPERU -0.017 -0.015 -0.031 —0.033
(3.70)*** (3.83)*** (6.89)*** (9.08)***
LI 0.013 0.01 0.013 0.01
(1.70) (1.36) (1.70) (1.36)
LIXLAC —-0.005 —0.002
(0.65) (0.25)
LIXPERU -0.013 -0.012 -0.018 -0.015
(3.65)*** (2.66)** (2.38)** (1.92)*
EXPOU —0.005 —-0.005
(0.77) (0.77)
EXPOUXLAC 0.009
(0.69)
EXPOUXPERU —-0.009 0.000
(0.79) (0.04)
EXFINXOTH —-0.008 —0.006
(1.02) (0.79)
EXFINXLAC6 -0.011 -0.01
(1.98)* (1.98)*
EXPINDxOTH -0.014 -0.021
(1.72) (3.84)***
EXPIND*LAC6 -0.012 -0.015
(1.65) (2.16)**
LIXOTH -0.01 -0.010
(1.26) (1.13)
LIXLAC6 0.000 0.003
(0.04) (0.31)
EXPOUxOTH 0.006
(0.28)
EXPOUXLAC6 0.010
(0.75)
Constante 0.129 0.136 0.128 0.135
(339.23)***  (48.05)***  (153.96)***  (40.87)***
Observaciones 9502 8815 9502 8815
Paises X anos 396 355 396 355
Periodo 1974-1996 1974-1996 1974-1996 1974-1996

Notas: ver notas al cuadro 2.7.
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Es posible usar la medida OPEN FOREST para estudiar cémo Peru
se compara con el resto de América Latina y Asia del Este. El grafico
2.16a muestra que en 1975 el indice OPEN FOREST de Perti estuvo muy
por debajo del LAC6 y de Asia del Este. Esto puede explicar la dificultad
del Perti para desarrollar nuevas actividades de exportacion después
del colapso de los sectores tradicionales. Por el lado positivo, el grafico
muestra crecimiento importante del indicador en la década de los 90. No
obstante, el grafico 2.16b muestra el valor de OPEN FOREST condicional
al nivel de ingresos e indica que, cuando se controla por el PBI per capita,
Peru esta atin mas lejos de Asia del Este y de América Latina.

(a) Indicador bdsico (B) Indicador condicional al ingreso per-cdpita

PN PP S DD PP H D DS D DS o e s
6 OO DD D DD D o D PPN PLLPLSSFPFELS S o $
LELLLLSF TSP LSS S S LS FELELELLS SIS F S LSS S S

= Asia —4—Peri —8-LACS —m-Asia —aPeri —8-LACE

Grafico 2.16 Indicador OPEN FOREST para Asia del Este, América
Latina y Peri

Por supuesto, la discusion anterior plantea otra interrogante: ¢Por
qué Peru tuvo un valor tan bajo en su indice OPEN FOREST? Abordar
esta pregunta va mas alla del propésito de este documento, pero la mejor
respuesta podria ser que la importancia de la industria extractiva y la
equivocada politica industrial del pais pudieron haber jugado un papel
clave en evitar que las industrias en desarrollo puedan generar spillovers
positivos.

CONCLUSION

El objetivo de este articulo ha sido documentar el inusual colapso del
crecimiento de Peru y discutir posibles explicaciones para este evento
extraordinario. Se muestra que los choques externos pudieron desempenar
un papel importante en la provocacion de la crisis, pero no pueden
explicar su tamano y profundidad. A continuacion, se argumenta que la
interaccion entre los choques externos negativos y un fragil sistema politico
pudieron amplificar los efectos de los choques. Sin embargo, similares
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problemas presentados en otros paises de América Latina se tradujeron
en colapsos mas leves. Finalmente, se presenta cierta evidencia de que la
lenta recuperacion del Perti estuvo relacionada con la incapacidad de su
sector industrial para desarrollar productos innovadores y productos con
efectos positivos (spillovers) sobre el crecimiento del PBI.

Esto lleva a la conclusion de que no existe una causa Unica para el
extraordinario colapso del crecimiento del Perta. Como en una tormenta
perfecta, tres factores (choque externo, fragil sistema politico y falta de
capacidad empresarial nacional) se sucedieron al mismo tiempo, y dieron
lugar a un colapso similar al que normalmente enfrentan los paises que
pasan por una guerra civil. La ocurrencia de estos tres factores a fines de
los 70 e inicios de los 80, no solo separa a Pert de otros paises de América
Latina, sino que también explica por qué esta gran depresion no ocurrio
cuando el pais estuvo afectado por los choques previos de términos de
intercambio. Por ejemplo, Pert no sufri6é una crisis prolongada después del
choque externo de 1929 porque en ese momento la fragmentacion politica
era menos importante, pues el pais era gobernado por una pequena élite.
Un caso similar se registra en Chile, que no era una democracia cuando
sucedio el choque de términos de intercambio de la década de los 80.

Por supuesto, mientras que esta falta de participacién tuvo beneficios
a corto plazo, finalmente llegd a generar costos a largo plazo. De hecho,
Thorp y Bertram (1978) sugieren que la resistencia de la élite para innovar
e implementar politicas orientadas a generar una clase empresarial local
fue lo que a la larga sembro6 las semillas para uno de los elementos de
la tormenta perfecta de Peru. Curiosamente, otro factor que pudo haber
limitado la necesidad de la élite peruana para desarrollar nuevos sectores
fue que el sector extractivo peruano ya era mucho mas diversificado que
la del pais primario exportador medio.
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RESUMEN

En este capitulo se estudia la contribucion del sector externo en el crecimiento de
la economia peruana en el periodo 1996-2015. Se usa un modelo semi-estructural
similar a los desarrollos disponibles (Berg et al., 2006; Salas, 2011; Adler y Sosa,
2012; Han, 2014), de modo que los choques externos se propagan endogenamente
en el crecimiento de una economia pequefa, abierta y parcialmente dolarizada
mediante los canales reales (comercio y términos de intercambio) y financiero
(volatilidad y tipo de cambio). Se encuentra que los efectos conjuntos de los todos
los choques externos que enfrenté la economia peruana en los periodos 2005-
2008 y 2010-2013 representan hasta el 36% y 28% del crecimiento observado,
respectivamente. Asimismo, durante el 2009 se hubiera crecido 4.2 puntos
porcentuales mayor al observado en dicho afio (1.1%) si es que no hubiera ocurrido
la crisis econémica mundial.

1 Los autores agradecen los comentarios de los participantes del Seminario de Investigacion del
BCRP, al III Congreso Anual 2016 de la Asociacion Peruana de Economia y el XXXIV Encuentro
de Economistas del BCRP. Asimismo, se agradece los valiosos comentarios de Marco Vega,
Nelson Ramirez Rondan, Fernando Pérez, Cesar Liendo, William Sanchez, Sara Gonzales,
Miguel Ataurima y Guillermo Jopen. Las opiniones expresadas en este capitulo asi como
los errores subsistentes son de exclusiva responsabilidad de los autores y no representan
a la institucién donde laboran. José Luis Nolazco: Direccidén de Investigacion (MEF), Patricia
Lengua-Lafosse: Direccién de Investigacion (MEF), Nikita Céspedes Reynaga: Banco Central
de Reserva del Peru (BCRP).
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INTRODUCCION

Desde los estudios pioneros de la apertura comercial internacional?
se sabe que las economias abiertas estan expuestas a los efectos de
las fluctuaciones econémicas de sus socios comerciales (Calderon
y Didier, 2009; Lane y Milesi-Ferreti, 2010). El caso de las economias
pequenas y abiertas (EPA) es atun mas ilustrativo, puesto que estas
tienen poca capacidad para enfrentar las causas de los ciclos originados
en las economias grandes y mas bien se especializan en suavizar las
consecuencias de estas sobre sus economias. Al respecto, una amplia
literatura sugiere que el ambito comercial y/o financiero son los
mecanismos mediante los cuales estos choques afectan el desempeno de
estas economias pequenas (International Monetary Fund, 2014a, 2015;
Han, 2014; Flores, 2016; World Bank, 2016), y en general es el tipo de
interrelacion con la economia mundial la que define la preponderancia
de alguno de los canales mencionados. El caso de América Latina, cuyos
paises se concentran en la produccién y venta de productos primarios
(minerales y agroindustria) e importaciéon de productos de mayor valor
agregado, es un ejemplo de una region expuesta a los principales choques
ocurridos en los Ultimos 20 anos, periodo en el cual los cambios externos
han generado cambios sustanciales en el comercio, inversion extranjera
directa, precio de las materias primas, entre otros (Izquierdo et al., 2008).

La cuantificacion de los efectos de los choques externos en el
desempeno de las economias pequenas es parte del debate académico,
esto al no existir metodologias estandarizadas que capturen los diversos
canales mediante los cuales los choques se propagan hacia las EPA
(Canova, 2005; International Monetary Fund, 2015). De la revisiéon de la
literatura se distingue los siguientes cuatro canales: (i) el canal comercial,
via la demanda de los socios comerciales, (ii) el canal de los términos
de intercambio, que se activa cuanto los precios de los productos de
exportacion se modifican significativamente, (iii) el canal del tipo de
cambio real, el cual interactiia mediante la competitividad relativa de los
paises pequenos, y (iv) el canal financiero, que al afectar la tasa de interés
afecta a los costos de financiamiento y a los flujos de capitales hacia estas
economias.

Por ello, en este capitulo se estima un modelo semi-estructural
que sigue un enfoque de equilibrio parcial con expectativas racionales
desarrollado por Berg et al. (2006) que pemite capturar los principales
canales mediante los cuales los choques en las economias desarrolladas
se propagan hacia el crecimiento de las economias pequefias y abiertas.
En el modelo en consideracion, los canales anteriormente mencionados

2 Ver Ahmed et al. (1993); Canova y Marrinan (1998); Obstfeld y Rogoff (2001); Kim (2001).
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se activan de manera endoégena a partir de choques en el crecimiento de
China, Estados Unidos, y el resto de principales socios de las EPA.

El modelo es estimado para Perti con datos trimestrales utilizando el
meétodo generalizado de momentos (GMM, por sus siglas en inglés) para
un sistema de ecuaciones simultaneas para el periodo 1996-2015. En
una siguiente etapa, el modelo estimado se utiliza para descomponer
la contribucion del sector externo en el crecimiento econémico del Peru
para el periodo 2002-2015. Este procedimiento se realiza mediante un
analisis contrafactual que se logra al comparar los resultados predichos
en términos de crecimiento teniendo en cuenta los datos observados del
sector externo, con los valores predichos en una situacion hipotética en
la cual el sector externo se mantiene en niveles cercanos a sus valores
histéricos.

El ejercicio para cuantificar la importancia del sector externo en el
crecimiento econoémico del Perti para el periodo 2002-2015 es relevante por
los siguientes motivos. Una primera razon es porque la literatura peruana
se ha centrado principalmente en analizar el grado de endogeneidad de la
evolucion ciclica peruana respecto a los ciclos de otros paises (Iguifiz y
Aguilar, 1997) o han analizado periodos particulares de choques externos
adversos sufridos por la economia peruana tales como 2014-2015
(Dancourt, 2016) y 2014-2016 (Cermeno et al., 2018), sin considerar que
al ser Peri una economia pequena, abierta y exportadora de materias
primas, ha sido fuertemente afectado por choques (positivos y negativos)
ocurridos en China y Estados Unidos durante aproximadamente los
ultimos 15 anos (International Monetary Fund, 2014b). Una segunda
razéon es porque la evidencia empirica internacional se ha centrado
principalmente en cuantificar o simular los choques externos de México,
Brasil, Estados Unidos y China sobre un grupo de paises de América
Latina®. Una tercera razén de esta literatura es el uso de modelos con
poca estructura econémica (modelos VAR, SVAR, VARX, entre otros)?*,

3 Por ejemplo, para el canal comercial, Tovar y Chuy (2000) generan diferentes medidas de
términos de intercambio y evallan los efectos sobre el producto para el periodo 1950-1998
para Perd, encontrando que un incremento de 10 puntos porcentuales de los términos de
intercambio genera un aumento de entre 1.1 y 1.5 puntos porcentuales del producto. Para el
caso de los efectos de la tasa de fondos federales, Han (2014) encuentra que cambios en la
tasa de referencia de 100 puntos basicos por afio puede generar efectos persistentes sobre la
brecha del producto de Per(. Respecto al canal financiero, Castillo y Barco (2009) analizan la
respuesta de politica econdmica frente a la crisis rusa de 1998 y la crisis econémica mundial.

4 Sosa (2010) estima un VAR y demuestra que choques provenientes de Argentina tiene
un efecto radpido y permanente sobre el crecimiento econdmico de Uruguay debido a los
vinculos econémicos y financieros que unen ambos paises. World Bank (2016) estima un
GVAR y encuentra que ante una disminucion de un 1 pp. del crecimiento de Brasil y China,
tiende a reducir el crecimiento de Pert en 0.3 pp. y 0.5 pp., respectivamente. Este efecto
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los cuales consideran supuestos dificiles de justificar para identificar
los canales mediante los cuales se da la propagacién de estos choques.
Adicionalmente, la mayoria de los enfoques usados para medir la
importancia del sector externos en EPA estan disefiados para evaluar
los efectos de los choques de manera individual®. Por ello, el enfoque de
este estudio permite modelar la mayoria de choques externos de manera
simultanea.

En el modelo desarrollado los coeficientes estimados tienen los signos
esperados, los cuales son consistentes a los obtenidos de modelos
similares para la economia peruana (Salas, 2011; Han, 2014). Ademas,
estos parametros son robustos a cambios en la especificacion del modelo
(modelacion alternativa del canal comercial) y al tipo de indicadores de
la politica monetaria de USA (tasa FED sombra). Se encuentra que los
choques externos que afectaron al Pert de manera conjunta, tales como
el crecimiento de China, de Estados Unidos, de los principales socios
comerciales, y medidas de politica como cambios en la tasa de fondos
federales de Estados Unidos, son responsables de hasta el 36% y 28%
del crecimiento observado durante los periodos 2005-2008 y 2010-2013,
respectivamente.

Asimismo, durante el 2009 se hubiera crecido 4.2 puntos porcentuales
(pp) mayor al observado en dicho ano (1.10%) si es que no hubiera
ocurrido la crisis econémica mundial. Estos efectos son estadisticamente
significativos segliin la prueba de Pesaran y Smith (2012). Finalmente,
se descompone la contribucién de los choques segin los canales de
propagacion de choques y se encuentra que la contribucién de estos es
heterogéneo segin el periodo en consideracién, lo cual es consistente
con el tipo de choque y el tipo de canal que se activa en cada episodio
de choques positivos/negativos que enfrento la economia peruana en el
periodo de estudio; asi por ejemplo, en algunos episodios como en la crisis

es diferenciado para otros paises de la region. Para el caso del resto paises el efecto de una
disminucién de un 1 pp. del crecimiento de Brasil tiende a reducir el crecimiento de Argentina
en 0.7 pp., de Paraguay en 0.6 pp., Ecuador en 0.3 pp., y Chile y Colombia en 0.2 pp. Cuando
se desacelera China en 1 pp., se reduce el crecimiento en Argentina por 1.9 pp., Brasil,
Paraguay y Uruguay 0.5 pp., y, Ecuador, Chile, Bolivia, Honduras, Guatemala, Colombia, El
Salvador y México por 0.2 pp.

5 Asi por ejemplo, de la literatura reciente, en Tovar y Chuy (2000) se enfatiza los efectos de
los términos de intercambio y producto, en Han (2014) se enfatiza el canal comercial por
efectos del crecimiento de China y se estudia los efectos de cambios de la tasa de interés de
la FED en Peru. Ministerio de Economia y Finanzas (2014) analiza los factores que explican
la variabilidad del crecimiento de la economia peruana en los Ultimos 20 afios, donde se
encuentra el que el 55% de ésta es explicada por factores externos: 25% es explicado por el
canal de los términos de intercambio, un 20% explicado por el canal financiero y 10% por el
canal del crecimiento mundial.
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del 2008-2009 los choques externos explican toda la desaceleracion del
crecimiento de esos anos.

El resto del capitulo esta organizado de la siguiente manera. En la
siguiente seccién se describe el modelo para una economia pequeia,
abierta y parcialmente dolarizada. Luego, la subsecuente seccion explica
los mecanismos transmision de los choques externos a variables relevantes
que afectan al crecimiento economico. Posteriormente, la subsiguiente
seccion presenta los hechos estilizados que permiten documentar la
importancia del sector externo en la economia peruana, asi como también,
los datos y las estimaciones del modelo. A continuacion, en las siguientes
secciones se mide la contribucion del sector externo en el crecimiento
econdémico peruano y se realiza un analisis de sensibilidad. Finalmente,
la ultima seccién concluye.

EL MODELO

Se considera un modelo dinamico y semi-estructural por la ventaja y la
simplicidad para capturar los principales mecanismos de transmisién de
choques economicos y financieros en una EPA. Ademas, al ser un modelo
estructural, este captura de manera explicita las diversas interrelaciones
de las diferentes variables y/o sectores de la economia poniendo énfasis
en su capacidad para representar los choques externos, ademas de los
internos, y la propagacion de estos mediante los diversos canales de
transmisién que estan explicitamente identificados®. El modelo que se
utiliza en este capitulo tiene los fundamentos de un modelo de equilibrio
general con expectativas racionales desarrollado por Berg et al. (2006), el
cual fue posteriormente extendido para la economia peruana por Salas
(2011) y Han (2014).

El modelo cuenta con 6 bloques de comportamiento: (i) demanda
agregada o curva IS, (ii) canal de términos de intercambio, (iii) canal
financiero, (iv) regla de politica monetaria, (v) paridad de tasas de interés
descubierta y tipo de cambio real y, (vi) curva de Phillips con expectativas
aumentadas. El primer bloque es el mas importante puesto que incorpora
las principales variables sobre la cual afectara el crecimiento econémico
de Pertu. A continuacion se detalla cada bloque de comportamiento.

6 El modelo semi-estructural no pertenece a un modelo que parte de preferencias y tecnologias
basicas de los agentes econdmicos sino de un conjunto de ecuaciones de comportamiento.
No obstante, la bondad de los modelos semi-estructurales es su simplicidad para representar
los principales canales de transmisidn de diferentes choques de un modo coherente y versatil
(Departamento de Modelos Macroeconémicos, 2009).
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Demanda agregada o curva IS

La demanda agregada o curva IS describe la dinamica de la tasa de
crecimiento del producto, In(y,), y esta descrito por:

Alnfy,) = o0, Aln (yi1) + ax (B * Bir) + o[ BuAIn(TOT)
H1 = Pit) AIn(TOT,.;)] + a,Aln () + o,Aln(g) + €. (3.1)

En esta expresion, la tasa de interés real en moneda nacional es r;y la
extranjera r, . Ambas se generan a partir de la ecuaciéon de Fisher”:

rt = it - EtHHl’

=i+ Es. — ElL.;

Estas tasas afectan a la tasa de crecimiento del producto a través
de un coeficiente en comun a,. Asimismo, se considera que la tasa de
crecimiento de los términos de intercambio contemporaneos Aln(TOT))
y su rezago en un periodo Aln(TOT,;) afectan directamente a la tasa de
crecimiento del producto. Aln(g) es la tasa de crecimiento del tipo de
cambio real multilateral donde un incremento indica una depreciacion
real frente a una canasta de monedas®. Finalmente, se incorpora la tasa
de crecimiento de los principales socios comerciales Aln (y,¥), la cual se
construye como un promedio ponderado de la tasa de crecimiento del
producto de China, Estados Unidos y el resto de principales socios
comerciales®, es decir:

Al nfy) = 0.Aln (nyN) +0, Aln(thJSA) + 6, Aln(nySOCios)’

donde 0; es la ponderacion que tienen las exportaciones hacia el pais
j, con 6; + 0, + 8; = 1. Estos ponderadores son iguales al volumen de
comercio de cada pais o grupo de paises socios.

7 i es latasa de interés nominal doméstica, i: es la tasa de interés nominal extranjera, m, es la
inflacién, s, es el tipo de cambio nominal, y E, es el operador de esperado condicional en t.

8 La evidencia empirica en la economia peruana indica que no existe una correlacién alta entre
los términos de intercambio y el tipo de cambio real, y que por lo tanto estas proporcionan
informacién diferenciada (Salas, 2011; Han, 2014).

9 Bélgica, Brasil, Canada, Suiza, Chile, Colombia, Alemania, Ecuador, Espafia, Reino Unido,
Italia, Japdn, Rep. Corea, México, Holanda y Bolivia.
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Los términos de intercambio

La tasa de crecimiento de los términos de intercambio In(TOT) se
modela con un proceso AR(1), depende ademas de la tasa de crecimiento
del precio de los metales In(PM) y de la tasa de crecimiento del precio del
petroleo In(WTI), este ultimo en un indicador de la importancia del precio
de insumos importados.

AIn(TOT,) = a Aln (TOT, ;) + ozAln (PM,) + as Aln(WTE) + ¢ " . (3.2)

De 3.2, es importante tener en cuenta que la tasa de crecimiento de
los precios de metales y petroleo dependen principalmente de la tasa de
crecimiento de los principales paises que demandan estas materias primas
(De 1la Cuba, 2009; Yu, 2011; Roache, 2012; International Monetary Fund,
2015) como Estados Unidos (Aln(y‘:SA)) y China (Aln(nyN)):

PM

AIn(PM,) = o In(PM,,) + o, Aln (™) + &, (3.3)

WTI

Aln(WTI) = o, In(WTI, ) + o, Aln (yf*““) +a,,Aln (yTSA) te (3.4)

En las expresiones 3.3 y 3.4, los términos de perturbaciones af’M y

WTI . : . PM PM
g, siguen un proceso AR(1) de la siguiente manera: g = a ¢, + &fM y

11 ~t-1
WTI

— WTI WTI PM WTI : :
g = o, g, + &, dondey £ + £ son choques independiente e

idénticamente distribuidos (iid).

Canal financiero

El canal financiero se modela mediante el indice de volatilidad de los
mercados y los indices de bonos de mercados emergentes. En la expresion
3.5, se senala que la primera diferencia del indice de volatilidad del mercado
de opciones de Chicago A(VIX;) sigue un proceso AR(1l) y es explicado
también por la primera diferencia del rendimiento de bono del tesoro de
Estados Unidos a 10 anos A(US10TYy) y por la tasa de crecimiento del
precio de petroleo Aln(WTI).

A(VIX[) = (X16A(V1Xt,1) + (X,17A(US1 OTYt) + algAln(WTIt) + SXIX. (3.5)

Ademas, la primera diferencia del indice de bonos de mercados
emergentes de una EPA, A(EMBIG)), sigue un proceso AR(1) y es explicado
también por la primera diferencia del EMBIG de dos paises muy
importantes para Ameérica Latina como son México y Brasil (International
Monetary Fund, 2012; Adler y Sosa, 2012). Asimismo, se considera que
esta influenciada por la primera diferencia del VIX y por la tasa de fondos
federales de Estados Unidos A(FFR). Todas estas variables pueden ser
consideradas como indicadores de choques financieros hacia las EPA.
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A(EMBIG) = a0 AEMBIG,.)) + a20AEMBIG, ) + 0y A(EMBIG.™) + 0120 A(VIX)
+ Oloz A(FFRt) + EtEMBlG. (36)

Regla de politica monetaria

Respecto a la regla de politica monetaria, esta sigue una regla de Taylor
que define la tasa de interés nominal de corto plazo (i) segin la expresion
3.7:

1= Olpglpy + (1 — 0l4) {; + Oﬂzsytgap + Ol (71 — 7T) + Oy [Ef(me1) — 7]} + <°-: , (3.7)

donde i representa la tasa de interés nominal neutral o de estado
estacionario y 7 representa la meta de inflacion fijada por el Banco
Central. La regla de politica es inercial ya que i; depende de su primer
rezago i,;. El componente inercial de la regla refleja la tendencia de la
autoridad monetaria a suavizar los cambios en la tasa de interés nominal
en respuesta a los cambios en las condiciones econémicas. Asimismo, la
tasa de interés i; esta determinada por la brecha del producto yfa", por el
desvio de la inflaciéon respecto a la inflacién meta (7 — 7 ) y por el desvio
de las expectativas de inflacion respecto a la inflacion meta E(7.;) — 7 . De
esta forma, la tasa de interés tiene un comportamiento forward looking
al incorporar las expectativas de inflacion en la regla de politica. En el
largo plazo, cuando la brecha del producto es cero y las expectativas de
inflacion coinciden con la inflacion meta, la tasa de interés converge a su
nivel de estado estacionario o neutral i.

Condicion de paridad de tasa de interés descubierta y tipo de
cambio real

La tasa de interés extranjera (i) se modelada como un proceso AR(1)
(ver ecuaciéon 3.8) e incluye la primera diferencia de la tasa de fondos
federales de Estados Unidos A(FFR,) como variable ex6gena:

*

i, = oy, + 0 A(FFR) + € . (3.8)

t-1

El tipo de cambio nominal s; se determina por la ecuaciéon de paridad
descubierta de tasas de interés como se especifica en 3.9:

4[E, (sw1) = 8¢ ] = augo(i, = 1) + o, A(EMBIG)) + €} . (3.9)

En este caso, la diferencia entre el tipo de cambio y su valor esperado
en términos anuales esta explicada por el diferencial entre la tasa de
interés de corto plazo en moneda nacional i, y en moneda extranjera
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1': y por la primera diferencia del EMBIG de la EPA (como proxy del riesgo
pais). A esta condicion se le incorpora un término de perturbacion & que
sigue un proceso AR(1) de la siguiente manera ¢} = o€, + &;, donde &; es
un choque iid.

Adicionalmente, se asume que la tasa de crecimiento del tipo de cambio
real multilateral esta determinado por su primer rezago Aln(q, ), por la
variacion del tipo de cambio nomi1;1al (s, = s,,) y por el diferencial entre la
inflacion extranjera y domeéstica (r, — ,):

Aln(g;) = a Aln (gi.) + oS, = s,,) + aasAlr, — 1) + € . (3.10)

Curva de Phillips con expectativas aumentadas

Se considera una oferta agregada estandar de tipo neo-keynesiana o

curva de Phillips con expectativas aumentadas que caracteriza la inflacion t:
gap Ms, JT
T = Oy Ty + O Ei(m) + assly + ol ) € (3.11)

donde la inflacién tiene un comportamiento tanto backward looking
(componente que mira hacia atras ;) como forward looking (componente
que mira hacia adelante E,(m.), €l cual estd dado por las expectativa de
inflacion). De esta forma, la inflacion es funcién tanto de un componente
inercial como de un componente de expectativas. El rezago de la inflacion
importada medida en moneda nacional esta dada por th_Mf, y se calcula
como la suma de la inflacion importada rezagada (medida en dolares)
th_Ml y la variacion del tipo de cambio nominal (s,, - s,,), donde s, es el
primer rezago del logaritmo del tipo de cambio nominal. También la
brecha producto ]/fap se considera dentro de la curva de oferta agregada.

MECANISMOS DE TRANSMISION ANTE CHOQUES EXTERNOS

El modelo anteriormente descrito incorpora los principales canales
mediante los cuales los choques externos se propagan en una EPA. En
esta seccion, hacemos una descripcion detallada de la propagacion de
estos choques haciendo uso del diagrama que se muestra en el grafico
3.1. Se muestra hasta cuatro mecanismos de transmisién de choques
externos:
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Grafico 3.1 Diagrama del modelo y los canales de transmision de
choques externos

Nota: el canal comercial se activa con cambios en el crecimiento de los principales socios comerciales. El canal de términos
de intercambio captura los cambios del crecimiento de los socios mediante cambios en los precios de materias primas.
El canal del tipo de cambio real se activa para propagar los choques externos mediante cambios en el diferencial del tipo
de cambio nominal esperado y al actual; ademas, se puede alterar por cambios en la prima por riesgo. El canal financiero
captura la propagacion de los choques mediante cambios de las tasas de interés en moneda extranjera y nacional.

Fuente: elaboracién propia.

Canal comercial y términos de intercambio

La tasa de crecimiento del producto de una EPA puede verse influido
por el nivel de actividad econémica de sus socios comerciales y los
términos de intercambio. El canal comercial se captura mediante la
demanda externa que afecta a la EPA, en este caso se considera a la
tasa de crecimiento (ponderada) de China, Estados Unidos y el resto de
principales socios comerciales de la economia en consideraciéon!®. Por
ejemplo, una desaceleracion de la demanda externa reduce directamente
el crecimiento del producto de las EPA por la reduccion de la demanda y,
de manera indirecta, por la disminucion de la productividad (Kose et al.,
2009; Jansen y Stokman, 2004). Si bien este efecto spillover puede dar
lugar a especializacion, también es cierto que a medida que los paises se
vuelven dependientes de alguna industria en particular, pueden ser mas
sensibles a choques especificos de la industria ante cualquier variacion
de la demanda externa (Frankel y Rose, 1998).

10 Siendo China y Estados Unidos los principales protagonistas del escenario econdémico
internacional durante los uUltimos 15 afios se hace relevante desagregar la demanda externa
considerando estos dos paises por separado.
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Para el caso de los términos de intercambio, estos son representados
principalmente por el precio de los metales y el petréleo, los cuales, se
determinan por la tasa de crecimiento de los principales demandantes
mundiales de materias primas: China y Estados Unidos (Yu, 2011;
Roache, 2012; International Monetary Fund, 2015). Por lo tanto, una
desaceleracion de estos paises afectara los precios de las materias primas
y por ende, los términos de intercambio. Esto afectaria negativamente a la
inversion y el crecimiento de los paises exportadores de materias primas
de todo el mundo, incluso con los que no tienen relaciones comerciales
directas con el pais de origen del choque externo (Kose y Riezman, 2001;
Eicher et al., 2008; Broda y Tille, 2003; World Bank, 2015).

Particularmente, los choques de términos de intercambio han sido
considerados como un importante generador de fluctuaciones de corto
plazo (Schmitt-Grohé y Uribe, 2015), mas aun si los paises son mas
abiertos al comercio (Loayza y Raddatz, 2007). Desde el punto de vista
teorico, Mendoza (1995) y Kose (2002) mostraron que los términos
de intercambio son la mayor fuente de fluctuaciones en los paises en
desarrollo, ya que mas del 30% de la varianza del producto y otros
indicadores macroeconémicos son atribuidos a choques de esta variable.
De la misma manera, Fernandez et al. (2015) y Shousha (2015), quienes
analizan paises exportadores de materias primas, encuentran también
que las fluctuaciones en los precios pueden explicar los ciclos reales.
No obstante, Schmitt-Grohé y Uribe (2017) encuentran que cambios no
anticipados en los términos de intercambio explica en promedio solo
alrededor de 10% sobre la variabilidad del producto.

Para entender la disparidad en los resultados antes mencionados y
vincularlos al crecimiento econémico peruano durante la primera década
del 2000y surelacién con choques positivos de los términos de intercambio,
el BCRP (2018) estima que existe una diferencia fundamental entre el
impacto de movimientos anticipados y no anticipados en los términos
de intercambio sobre la actividad economica peruana. En particular,
encuentran que, luego de dos anos, los movimientos anticipados en los
términos de intercambio explican en promedio el 49% de la variacion del
PBI para los modelos especificados en brechas y del 54% para aquellos
modelos con datos en niveles corregidos con una tendencia temporal.
Sin embargo, si solamente se considera la identificacién de movimientos
no anticipados, se encuentra que la contribuciéon de los términos de
intercambio sobre la volatilidad del PBI se reduce casi a la mitad de la
obtenida con los movimientos anticipados.
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Canal de tipo de cambio real

Si bien los choques de términos de intercambio pueden tener efectos
sobre el crecimiento econémico de un pais, la magnitud de estos depende
del régimen cambiario de la economia (Edwards y Levy, 2005). En otras
palabras, paises con régimen de tipo de cambio flexible, reaccionan mejor
a choques externos que aquellos con régimen de tipo de cambio fijo, esto
al ser el tipo de cambio un mecanismo de amortiguamiento que asimila
parte de los efectos. Asimismo, otro aspecto importante por el cual puede
verse alterado el tipo de cambio real es el premio por riesgo. Es decir,
variaciones del indice de bonos de mercados emergentes (EMBIG) de
Brasil, México y/o el indice de volatilidad del mercado de opciones de
Chicago (VIX), afectaran al EMBIG de la EPA.

Esta ultima variable afecta al diferencial del tipo de cambio nominal
esperado y al actual, impactando finalmente al tipo de cambio real
multilateral. Por ejemplo, si ocurre una depreciaciéon del tipo de cambio
real multilateral abarata los bienes domésticos con relacion a los
bienes producidos por los socios comerciales de Peru. Esta ganancia
de competitividad impulsa las exportaciones netas, hecho que afecta
positivamente a la demanda agregada, y por ende, a la tasa de crecimiento
del producto. Hay que tener en cuenta también que la dinamica de la
variacion del tipo de cambio real multilateral también puede provenir por
el diferencial entre la inflacién extranjera y doméstica (Departamento de
Modelos Macroeconémicos, 2009).

Canal financiero

En este canal, varian principalmente las tasas de interés en moneda
extranjera y nacional de la siguiente manera. La primera variable esta
directamente relacionada a la tasa de interés de la Reserva Federal de los
Estados Unidos. Si bien las expectativas de alza sobre esta tasa pueden
afectar a las economias emergentes mediante la salidas de capitales y
presiones cambiarias depreciatorias, el impacto sobre las economias EPA
que son parcialmente dolarizadas se da a través de la tasa de interés en
moneda extranjera mediante los costos de financiamiento externo para
los agentes domeésticos (Eichengreen y Gupta, 2014). Esto repercute en
su respectiva tasa de interés real, impactando negativamente en la tasa
de crecimiento del producto!!l. Lo anterior se justifica pues el incremento
en la tasa de interés en moneda extranjera genera un encarecimiento del
crédito, reduciendo el consumo e inversion.

11 Flores (2016) encuentra que el efecto de la tasa de los fondos federales sobre la actividad
economica es significativa luego de 4-6 meses, mientras que los precios del consumidor
responden luego de 4 meses.
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Luego del efecto contractivo sobre el crecimiento del producto, ocurre
el efecto sobre la tasa de inflacién al modificarse la brecha producto.
Considerando que la regla de politica monetaria esta basada en una
regla de Taylor que define la tasa de interés nominal de corto plazo, las
variaciones en la tasa de inflacion impactaran sobre la tasa de interés
nominal en moneda nacional y finalmente sobre su respectiva tasa de
interés real, volviendo a generar efectos sobre la tasa de crecimiento de la
economia. Si bien la dinamica del canal financiero parece ser razonable
en las EPA, el efecto puede ser heterogéneo para los distintos paises de
América Latina!2.

A pesar de la importancia de desarrollar los canales de transmision
mencionados y sus posibles efectos ante choques externos, los resultados
y las recomendaciones de politica econémica no son faciles de extraer
por los diferentes efectos sobre las variables econdémicas (grafico 3.1). Si
bien las EPA hoy en dia han avanzado en términos de su estabilidad
macroeconémica, estos ain mantienen una significativa dependencia
del desempeno econdémico de los Estados Unidos y China mediante los
canales mencionados.

DATOS Y ESTIMACION DEL MODELO

El modelo explicado se estima para Pert. La economia peruana
constituye un buen representante de una EPA al haber atravesado
durante los ultimos 25 afios por un proceso de apertura comercial’®, y
de alto crecimiento econémico, que ha incrementado su exposicion a los
efectos de los ciclos economicos internacionales (Ministerio de Economia
y Finanzas, 2014; Han, 2014). Si bien durante la ultima década de los
ochentas el Pera atraves6 por un colapso econoémico en comparaciéon al
promedio de América Latina y el Mundo, desde los afios noventa se marcé
una recuperacion relevante en términos de crecimiento econ6émico, esto
a pesar de la persistencia de las crisis internacionales de los ultimos 25
afos.

Como justificacion adicional, a pesar de que Peru esta expuesto a
choques externos, existe escasa literatura que cuantifica la contribucion
conjunta de los efectos de los choques externos en su crecimiento

12 Por ejemplo, Flores (2016) muestra que ante un incremento de la tasa de fondos federales
se genera un aumento en las tasa de interés de corto plazo en Colombia, México y Peru. Sin
embargo, en los casos de Brasil y Chile, estos parecen no mostrar una reaccién de sus tasas
de interés de corto plazo.

13 La politica de apertura econémica ha ubicado al Per( entre los paises mas abiertos de la
region, teniendo tratados bilaterales con paises que comercian hasta el 92% del comercial
mundial (MINCETUR, 2015).
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economico. La literatura existente se especializa en evaluar los efectos de
los choques poniendo énfasis en algunos mecanismos de transmisiéon de
manera individual (Tovar y Chuy, 2000; Castillo y Barco, 2009; Flores,
2016). Esta evaluacion de efectos considera, ademas, los efectos de los
choques externos de México, Brasil, Estados Unidos y China sobre un
grupo de paises de América Latina usando modelos con poca estructura
econdmica (Sosa, 2010;World Bank, 2016).

Hechos estilizados

Estudios previos y las estadisticas disponibles sugieren que la
economia peruana tiene una alta exposicién a los ciclos econémicos de
sus principales socios comerciales. En esta seccion se hace una breve
presentacion de las principales variables y/o indicadores que estan detras
de los canales de transmision de los ciclos econémicos externos, entre los
que se destaca: socios comerciales, los términos de intercambio, y la tasa
de interés de los fondos federales de Estados Unidos.

Socios comerciales

La década de los anos 2000 estuvo marcada por la dependencia de la
actividad econémica china con la mayoria de paises de América Latina. Pert
no fue la excepcion, ya que a partir del 2004 las exportaciones mineras a
China se incrementaron llegando al 21% del total de exportaciones a dicho
pais el 2014. Lo anterior convierte a China como uno de los principales
socios comerciales junto a Estados Unidos. Las exportaciones de Peru
se concentran en productos tradicionales, los cuales representan el 76%
del total de sus exportaciones (grafico 3.2). Asimismo, las exportaciones
peruanas son principalmente mineras (cobre, oro, estafno, zinc, plata
y plomo). Esta poca diversificacion de las exportaciones peruanas
incrementa la exposicion del Perd a choques externos (International
Monetary Fund, 2014a).
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(a) Por destino
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Nota: los paises de América Latina (LA) son Argentina, Bolivia, Chile, Ecuador, Paraguay, Venezuela, Brasil, Colombia y

Uruguay.
Fuente: UN Commodity Trade Statistics y BCRP.

Los principales canales por el cual el crecimiento econémico de China
afecta a Peru son: (i) directamente a través del comercio y la inversion
extranjera directa de China, (ii) indirectamente mediante variaciones de
los precios de las materias primas (World Bank, 2016). Por lo tanto, esto
se refleja en la correlacion del PBI de ambos paises. Tal como se observa,
el crecimiento de Pert1 y China estan altamente correlacionados ya sea en
las tasas de crecimiento del PBI (0.45) o en sus niveles potenciales (0.66)

(grafico 3.3).
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Grafico 3.3 Relacion entre Perii y sus socios comerciales

Nota: el PBI potencial fue estimado usando el Filtro Hodrik-Prescott (HP).

Fuente: MEF y BCRP.
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Los términos de intercambio

Los términos de intercambio estan también relacionados con el
crecimiento de China (la correlaciéon es 0.38), sugiriendo que los choques
externo repercuten en el ratio precio de las exportaciones sobre el precio de
importaciones (grafico 3.4a) mediante la variacion de precios de materias
primas. En el largo plazo también se observa una correlacion entre el
crecimiento de China y los términos de intercambio, lo que implica que
ante una desaceleracién econémica de China, el canal que se activa son
los términos de intercambio (menores precios) y las exportaciones mineras
(menor demanda) (grafico 3.4b).

(a) Crecimiento de los términos de intercambio ~ (B) Crecimiento del PBI potencial de Perii y
y el PBI de China términos de intercambio (%)
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Grafico 3.4 Relacion entre el crecimiento de los términos de
intercambio (%) y el PBI de China (%)
Nota: en el panel (a) la variable en el eje de ordenadas representa el crecimiento de los términos de intercambio y en el eje

de abscisas el PBI de China. En el panel (b) el crecimiento del PBI potencial de Pert y China fue obtenido usando el filtro
de Hodrick-Prescott (HP).

Fuente: BCRP.

Tasa de interés de los fondos federales de EE.UU.

A finales del 2015, aproximadamente el 43% de liquidez del sistema
bancario y el 33% de créditos al sector privado en Pert se encontraron
en moneda extranjera (grafico 3.5a). Dado que la economia peruana es
parcialmente dolarizada, no sorprende que la tasa de interés interbancaria
en dolares este altamente correlacionada con la tasa de fondos federales
(correlacion de 0.9). Por lo tanto, la economia peruana esta expuesta a
choques de politica monetaria de Estados Unidos a través de la tasa de
interés interbancaria en dolares (grafico 3.5b).
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(a) Ratios de dolarizacion en el sistema bancario  (B) Tasa interbancaria en délares y tasa FED
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Grafico 3.5 Dolarizacion y relacion entre la tasa interbancaria
(dolares) y la FED

Nota: la variable liquidez fue construida como el ratio entre la liquidez del sistema bancario en moneda extranjera sobre la
liquidez total.

Fuente: MEF y Board of Governors of the Federal Reserve System.

Datos

El sistema conformado por las expresiones 3.1-3.11 se estima con
datos trimestrales para el periodo 1996T1-2015T4!*. Este modelo semi-
estructural tiene 11 variables endogenas tales como: la primera diferencia
del VIX y EMBIG Peru, la variacion tipo de cambio nominal con respecto a
su valor esperado, las tasas de interés interbancarias en moneda nacional
y extranjera, la tasa de inflacion, las tasas de crecimiento de los términos
de intercambio, precio de los metales, petréleo, tipo de cambio real
multilateral y el producto. Respecto a la brecha producto, usada en 3.7 y
3.11, esta fue construida usando el filtro Hodrick-Prescott (HP) seguiendo
a Salas (2011) y Han (2014). En el cuadro 3.1 se proporciona informacién
detallada de las variables utilizadas y las fuentes de donde se obtuvieron
los datos.

14 Si bien en enero del 2002 el BCRP adoptd el esquema de metas de inflacion y deberia
estimarse a partir de ese periodo, es importante considerar que dado el nimero de variables
endoégenas y pardametros a estimar, se requiere utilizar el maximo nimero de observaciones
posible. Es importante tener en cuenta también que las expresiones 3.7, 3.10 y 3.11 se
estimaron desde 1999T1. Las expresiones 3.6 y 3.9 se estimaron desde 2000T1 segun la
disponibilidad de informacién.
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Cuadro 3.1 Descripcion de las variables y fuente

Variable Descripcién y Fuente
VIX Indice de volatilidad del mercado de opciones de Chicago (2007=100,
promedio trimestral). Fuente: Chicago Board Options Exchange.
Tasa FED Promedio trimestral. Fuente: Board of Governors of the Federal

Rendimiento de
bono del tesoro de
Estados Unidos
Precios del
petréleo

Precio de los
metales

EMBIG Perii
EMBIG Brasil
EMBIG México

Términos de
intercambio

Tipo de cambio
nominal

Tipo de cambio
nominal esperado

Tipo de cambio
real multilateral

Inflacion
Inflacion esperada

Inflacion
extranjera
Inflacion
importada

Tasa de interés
nominal en
moneda nacional
Tasa de interés
nominal en
moneda extranjera
PBI Perii

PBI China

PBI Estados
Unidos

PBI resto
principales socios
comerciales

Reserve System.
Promedio trimestral. Fuente: Federal Reserve Economic Data- Federal
Reserve Bank of St. Louis.

ndice del precio del petréleo (2007=100, promedio trimestral) que
considera tres precios spot: Dated Brent, West Texas Intermediate, y
the Dubai Fateh. Fuente: IMF Primary Commodity Prices.

Indice del precio de metales (2007=100, promedio trimestral) que
considera los precios de los siguientes metales: cobre, aluminio, hierro,
estano, zinc y plomo. Fuente: IMF Primary Commodity Prices.

fndice de bonos de mercados emergentes Pert (puntos bésicos).
Fuente: BCRP.

fndice de bonos de mercados emergentes Brasil (puntos basicos).
Fuente: BCRP.

fndice de bonos de mercados emergentes México (puntos bésicos).
Fuente: BCRP.

Indice de los términos de intercambio (2007=100, promedio trimestral).
Fuente: BCRP y MEE.

Tipo de cambio nominal interbancario promedio compra-venta (S/. Por
US$). Promedio trimestral. Fuente: BCRP y MEF.

Expectativa del tipo de cambio nominal del afio de analistas
econdmicos, sistema financiero y sistema no financiero. Promedio
trimestral. Fuente: Encuesta de expectativas macroeconémicas BCRP.
Indice de tipo de cambio real multilateral (2007=100, promedio
trimestral). Es un promedio ponderado de los distintos tipos de cambio
del pais con sus principales socios comerciales ajustado por la inflacién.
Fuente: BCRP.

Inflacién del IPC Lima (2007=100, promedio trimestral). Fuente: BCRP.
Expectativa de inflacién del afio de analistas econémicos, sistema
financiero y sistema no financiero (promedio trimestral). Fuente:
Encuesta de expectativas macroeconémicas BCRP.

Del indice de precios mundial (2007=100, promedio trimestral). Fuente:
BCRP.

Del indice de precios importado (2007=100, promedio trimestral).
Fuente: BCRP.

Tasa de interés interbancaria en Soles (promedio trimestral). Fuente:
BCRP.

Tasa de interés interbancaria en délares (promedio trimestral). Fuente:
BCRP.

Producto bruto interno (PBI) de Peru (US$) (promedio trimestral).
Fuente: MEE.

Producto bruto interno (PBI) de China (US$) (promedio trimestral).
Fuente: MEE.

Producto bruto interno (PBI) de Estados Unidos (US$) (promedio
trimestral). Fuente: MEF.

Promedio (ponderado) del PBI del resto de principales socios
comerciales de Perti: Bélgica, Brasil, Canada, Suiza, Chile, Colombia,
Alemania, Ecuador, Espana, Reino Unido, Italia, Japén, Rep. Corea,
México, Holanda y Bolivia. El ponderado se us6 a partir de la
participacién del comercio en el afio 2014 de esos paises. Fuente: MEE.

Fuente: elaboracién propia.
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La tasa de interés nominal neutral fue calibrada siguiendo a
Han (2014), tomando el valor de: i = 3.3. Asimismo, los parametros
B, =0:3,p =0.15y f,,, = 0.48 son calibrados y van en linea con aquellos
adoptados en el modelo de Proyeccion trimestral desarrollado por el BCRP
(Departamento de Modelos Macroeconémicos, 2009). Dado que entre
China (17.6%), Estados Unidos (15.4%) y el resto de principales socios
comerciales (50.2%) representan el 83.2% del comercio peruano para el
2014, los ponderados 6, = 0.21, 6, = 0.19 y 6, = 0.60 fueron obtenidos al
estandarizar los pesos originales de tal manera que sumen uno. Con estos
valores, se construye la tasa de crecimiento de la demanda externa.

Estimacion

Los parametros del modelo descrito se estiman utilizando el estimador
de Método Generalizado de Momentos (GMM) en 2 etapas 6 3SLS-GMM!.
En la primera etapa, se realiza una estimacién por Minimos Cuadrados
en 2 etapas (2SLS, de sus siglas en inglés) para cada ecuaciéon y luego se
computaunamatriz ponderadora de varianzas y covarianzas que es robusta
a alguna forma desconodida de heteroscedaticidad 6 autocorrelacion. En
la segunda etapa, se implementa el estimador GMM usando esta nueva
matriz como ponderadores (Wooldridge, 2002). Finalmente, es importante
mencionar que 3SLS-GMM es preferible a una estimacién 2SLS para cada
ecuacion no sélo por la existencia de correlacion significativa entre los
términos de error de cada ecuacién, sino también, porque permite estimar
los parametros del sistema 3.1-3.11 conociendo la interrelacion teérica que
existe entre las variables analizadas. En este caso las variables endogenas
son instrumentalizadas al usar sus primeros y segundos rezagos para
solucionar los problemas de inconsistencia.

Los resultados de la estimacién GMM se muestran en el cuadro 3.2.
En general el modelo presenta los signos esperados consistentes con la
literatura previa y una razonable precision estadistica y la bondad de
ajuste de las expresiones 3.1-3.11 se encuentran entre 60-80%. Ademas,
los resultados de la prueba J de sobre-identificacién indican que no se
rechaza la hipétesis nula que los instrumentos no estan correlacionados
con los errores, esto al ser la probabilidad de esta prueba igual a 0.255 (es
decir, los instrumentos son exégenos).

15 El método utilizado se justifica debido a que los regresores no son exdgenos en la mayoria de
ecuaciones y, ademas, la naturaleza dinamica en 3.1-3.11 implica que existe una significativa
correlacion entre los errores y los regresores que introduce asuntos de inconsistencia de los
métodos tradicionales de estimacién como el método de minimos cuadrados generalizados.
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Cuadro 3.2 Parametros estimados: método GMM para un
sistema de ecuaciones

Coef. Errores Coef. Errores Coef. Errores
Estandar Estandar Estandar
ap 0.728"  0.022 oy 8.522" 0.932 ay;  1.154™ 0.220
ay  -0.232"*  0.001 a5 0.846™ 0.026 arg  0.977" 0.008
az  0.019* 0.009 a1 0.518™ 0.026 ay  0.322" 0.022
ay  0.448™  0.054 ay -2.6317 0.409 azg  0.022* 0.010
as  0.061™ 0.030 a1g 3.735™ 0.742 as;  -0.0004" 0.001
ag  0.283™  0.035 a9 0.149™ 0.026 azy  0.611™ 0.042
ay  0.406™  0.027 ay  0.269 0.072 azz  0.743"™ 0.017
ag  -0.115" 0.012 ay  0.147 0.013 asg  0.176™ 0.021
a9 -0.158"  0.012 ay  5.565" 0.510 azs  0.003 0.001
a9 7.963"  0.551 arxs  10.607°*  2.344 aze  0.604™ 0.023
app 0.806™  0.022 apy  0.703 0.018 azy  0.292" 0.029
ap -0.184"  0.030 ars  0.346™ 0.115 azg  0.141™ 0.013
a1z 7.0977  0.954 ane  0.3927 0.127 a3z 0.069™ 0.007

Nota: los asteriscos denotan tipo de significancia estadistica (*p < 0:1, **p < 0:05, ***p < 0:01).
Fuente: elaboracién propia.

Los parametros estimados son similares con los reportados por estudios
previos como por ejemplo (Departamento de Modelos Macroeconémicos,
2009; Salas, 2011; Han, 2014; Lengua-Lafosse, 2015), con lo cual se provee
un argumento de que los parametros que se han estimado y los reportados
por la literatura son similares!®. Ademas, los estudios sugeridos utilizan
una estructura diferente, métodos de estimacion diferentes, y ademas
consideran un periodo muestral distinto; con lo cual las diferencias
encontradas en algunos parametros, si bien son pequenas, se pueden
atribuir a estas hechos. Una diferencia adicional es que el modelo fue
estimado con las series en variaciones logaritmicas anuales, mientras que
la mayoria de los estudios mencionados consideran las series en brechas.
Con fines de ilustracion, en el cuadro 3.3 se presentan los coeficientes en
comun estimados por los estudios disponibles para Pera, los cuales se
comparan con los resultados del presente estudio.

16 Notar que las pocas diferencias de los parametros con la literatura existente puede ser un
argumento a favor de la robustez de la evaluacion de los efectos de los choques externos a la
especificacion del modelo y a diferentes periodos de muestra.
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Cuadro 3.3 Comparacion de parametros estimados por
diferentes estudios

Este Departamento Modelos ~ Salas (2011) Han (2014) Lengua

Estudio  Macroeconémicos (2009) Laffose (2015)

ay 0.73™ 0.50 0.49 0.71* 0.76"
ay —0.23*** -0.26 -0.28 -0.26 -0.35*
st 0.02** 0.09 0.04 0.03" 0.07
ay  045% %% 0.01 0.08 0.31* 0.03*
as; 0.06** - -0.06 0.08 -0.13
et 0.28™ - - - 0.11™
az;  041% %% - - - 0.45"
ag  —0.02%** - - - -

Qo -0.16™* - - - -

@10t 7.96* * - - - -
a1 0.81 - - - -
apy  -0.18™ - - - -
@13 7.10* * - - - -
a14¢ 8.52’e *x - - - -
a5t 0.85™ - - - -
16t 0.52" - - — -
ayyy 2,63 - - - -
@18t 3.74* ** - - - -
a9t 0.15™ - - - -
a0t 0.27* - - - -
a1 0.15™ - - - -
a2t 5.56* * - - - -
ayr  10.61%* % - -
o4 0.70 0.70 0.66 0.73 0.78™

st 0.35"* 0.50 0.51 0.70"* 1.72%
et 0.39 - - 0.71* -0.8
a7t 1.15* - 1.93 0.15 0.58**
anst 0.97* - - - 0.49*
ar;  0.32%** - - - -
@sor 0.02** - - -
az;y -0.00"* - - - -
azpy 0.61"* - - - -
33t 0.74 - - - 0.55*
34t 0.18 - - 52.06™
aszst 0.00"* - - - -0.31
36t 0.60"* - 0.65 0.12" 0.74*
aszt 0.29 - 0.30 0.21 0.22*
asg 0147 %% - 0.10 0.10 0.25

Qo 0.07+ - 0.05 0.06™ 0.05"

Nota: los asteriscos denotan tipo de significancia estadistica (*p < 0:10, **p < 0:05, ***p < 0:01). Es importante considerar
que los coeficientes estimados en Han (2014), Lengua-Lafosse (2015) y este estudio fueron estimados por GMM. El
estudio de Salas (2011) us6 la metodologia bayesiana y finalmente el Departamento de Modelos Macroeconémicos
(2009) consideraron diferentes estimaciones econométricas. Los coeficientes resaltados en negritas son los efectos de las
variables relevantes cuando se activan los choques externos.

Fuente: elaboracion propia.
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MIDIENDO LA CONTRIBUCION DEL SECTOR EXTERNO EN EL
CRECIMIENTO ECONOMICO DEL PERU

En esta seccion se realiza un analisis contrafactual utilizando los
parametros estimados del modelo para de este modo poder identificar el
tamano de los efectos de los choques externos. El experimento consiste en
comparar los resultados que el modelo predice en términos de crecimiento
del producto bajo el comportamiento observado del sector externo, con
los valores predichos en una situacion hipotética en la cual el sector
externo al cual esta expuesto la economia peruana se mantiene en niveles
cercanos a sus valores historicos. En otros términos, se construye una
serie de PBI peruano que aisla los choques externos ocurridos en el
periodo de estudio. Esto se logra haciendo que el sector externo tome
valores similares a sus valores tendenciales, es decir construimos series
de los principales choques externos y los imponemos al modelo. Como
se mencioné anteriormente se consideran cuatros variables del sector
externo, para los cuales se construyen sus respectivos valores historicos
mediante el siguiente procedimiento:

* Tasa de fondos federales de Estados Unidos. Con el fin de contrarrestar
los efectos adversos de la crisis financiera internacional del 2008,
las economias avanzadas han mantenido politicas monetarias muy
expansivas. Es asi, que desde diciembre de 2008 la Reserva Federal
de Estados Unidos (FED) mantuvo su tasa de interés de referencia en
niveles cercanos a 0% con disminuciones graduales desde finales del
2007. Dicho esto, el escenario contrafactual planteado es que pasaria
con la economia peruana si este efecto no hubiera ocurrido. En términos
sencillos, se asume que la tasas de la FED durante el 2007T3-2015T4
sea igual a 5.25%; este valor fue el valor mas alto antes que comience
a descender la tasa a valores cercanos a 0% (Grafico 3.6a).

e Tasa de crecimiento de Estados Unidos. El colapso del sistema
financiero de Estados Unidos en el 2007 hizo que este pais presentara
tasas de crecimiento negativas de -0.3% y -2.9% durante el 2008 y
2009, respectivamente. Esto ocasion6 que el comercio que Peru tenia
con este pais se vea afectada (Han, 2014). Este escenario asume que
esta crisis financiera no ocurrié y que la tasa de crecimiento de Estados
Unidos durante el periodo 2007T4-2010T2 fue 2.27%, valor obtenido
en el tercer trimestre del 2007 y el mas alto antes de registrar la crisis
economica (Grafico 3.6b).

* Tasa de crecimiento del resto de principales socios comerciales. El
colapso del sistema financiero de Estados Unidos ocasion6é que
estalle la burbuja inmobiliaria por el boom crediticio. En paralelo, las
burbujas inmobiliarias en los principales paises de Europa también
estallaron. Esto generd una crisis en las economias avanzadas con
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impactos en todo el mundo, manifestados en una desaceleracién de
la actividad productiva e incrementos en el desempleo. El escenario
contrafactual es que el resto de principales socios comerciales de
Peru (es decir, principalmente paises de Europa y América del Sur)
no fueron afectados con la crisis mundial y se asume una tasa de
crecimiento (promedio) para este grupo de paises durante el periodo
2007T4-2010T2 de 3.10%, el cual fue el valor obtenido en el tercer
trimestre del 2007 y el mas alto antes de registrar la crisis econémica
mundial (grafico 3.6c¢).

Tasa de crecimiento de China. Durante el 2000-2015 la economia
peruana enfrenté6 dos cambios sustanciales por el desempeno de
China. Por un lado, este pais comenzo a crecer a tasas de mas del 8% a
inicios del 2000 y por encima del 10% durante el 2004-2008, logrando
incrementar el precio de las materias primas y las exportaciones
mineras peruanas. Por otro lado, hacia finales del 2010 China presenté
una desaceleracion econémica ocasionando una menor demanda
de materias primas y por lo tanto y una caida en las exportaciones
peruanas. Este escenario considera el hecho de que durante el periodo
2002T1-2013T4, la economia China crecié a una tasa anual constante
de 7%. Este valor fue considerado para tratar de aislar el periodo
de crecimiento como la desaceleracién de este pais. Es importante
mencionar que se considera solo hasta el periodo 2013T4 debido a que
durante el 2014 y 2015, China viene creciendo a tasas menores del 7%
(grafico 3.6d).
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Grafico 3.6 Variables observadas y contrafactuales

Nota: las lineas continuas representan a las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variables en
el escenario sin choques (contrafactual).
Fuente: elaboracién propia.

Con las series generadas y usando los parametros estimados del
modelo se predicen los resultados de las principales variables endégenas
de Pert en un escenario sin choques externos como se muestra en el
grafico 3.8. Un primer resultado que se destaca es que los efectos de estos
choques externos se concentran en las cercanias del choque propiamente
dicho y mientras mas alejado nos ubiquemos de estos choques los efectos
son menores. Este resultado permite sugerir que existe una considerable
heterogenidad de los efectos de los choques. Asi por ejemplo, durante el
2005-2008 y 2010-2013, se hubiera dejado de crecer en promedio 2.8 pp.
y 1.8 pp. menos a lo observado durante esos periodos (7.55% y 6.43%,
respectivamente). Asimismo, durante el 2009 se hubiera crecido 4.2 pp.
mas que el observado en el 2009 (1.10%) si la crisis econ6mica mundial
de esos anos no hubiera tenido efectos en el Pertl, estos resultados se
muestran en el grafico 3.7. El efecto encontrado para la crisis de 2008-
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2009 es mas del 100% del crecimiento registrado para ese ano, lo cual
sugiere que en algunos contextos las crisis externas pueden explicar un
gran porcentaje del crecimiento. Estimados para Pert muestran que los
choques externos pueden explicar un alto porcentaje de la variabilidad del
crecimiento econ6émico (Ministerio de Economia y Finanzas, 2014).

Estos efectos de los choques externos son los promedios y son
estadisticamente significativos utilizando la prueba de Pesaran y Smith
(2012) como se muestran mas adelante en la seccién sobre analisis
de sensibilidad, ademas, al existir esta hetegoneneidad en la siguiente
seccion estimamos los efectos de cada uno de los cuatro choques externos
considerados, ejercicio que permite identificar la importancia de los
canales de transmision que se discutieron en las secciones anteriores.

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

--=Pert (observado) — Perd (contrafactual)

Grafico 3.7 PBI de Peru observado y predicho con los 4 choques
externos (var. %)

Nota: las lineas oscuras (punteadas) son las variables observadas (en escenario contrafactual).
Fuente: elaboracién propia.
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Grafico 3.8 Principales variables enddégenas ante todos los

choques externos

Nota: las lineas de rojo son las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variables en el escenario

contrafactual.
Fuente: elaboracién propia.
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Choques externos de Estados Unidos

Los cambios en el crecimiento de Estados Unidos se transmiten hacia
el crecimiento de la peruana a través de los canales financiero y comercial.
Si se considera s6lo el primer canal (es decir, cuando la tasa de los fondos
federales se mantiene en 5.25% durante el periodo 2007T3-2015T4), se
tiene efectos principalmente en el tipo de cambio real multilateral y tipo de
cambio nominal. Lo anterior se justifica pues en la ecuacién de paridad de
tasa de interés descubierta, el tipo de cambio depende del diferencial de
las tasas de interés en moneda nacional y extranjera. Esta tiltima variable
es la que se altera debido a que existe una relacién directa con la tasa
de fondos federales. Si bien el canal comercial no se ve afectado cuando
se considera solo este efecto, es importante mencionar que en promedio
se hubiera dejado de crecer 1.6 pp. menos del PBI peruano observado
durante el periodo 2007-2013 (6.25%) (grafico 3.9).

Este resultado se justifica pues desde que la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED) decidi6 mantener sus tasas de referencia en
niveles cercanos a 0% (situacion contraria al analisis contrafactual) y
se implementé desde el ano 2009 programas de estimulo monetariol?,
se lograron politicas monetarias altamente expansivas e importantes
inyecciones de liquidez, ocasionando que las economias emergentes como
la peruana, experimenten grandes entradas de capital extranjero en busca
de mayores retornos en mercados mas dinamicos y una rapida expansion
del crédito (Lengua-Lafosse, 2015).

Si bien el escenario contrafactual planteado aqui sirve para medir la
importancia de cambios en la politica monetaria de Estados Unidos sobre
la economia peruana, es importante mencionar que siempre subsisten
riesgos si es que ocurre la normalizacién de la politica monetaria
estadounidense.

En tal escenario, tal como lo encontrado por este estudio, se generaria
una reducci6on del crecimiento del PBI peruano, ocasionado por la salida
de capitales y depreciaciones del tipo de cambio tanto nominal como del
real.

17 Los programas de flexibilizacién cuantitativa consistian en compras por parte de la FED de
activos financieros publicos (en particular Bonos del Tesoro Norteamericano, T-Bill) y privados
(entre ellos titulos valores con garantias hipotecarias conocidos como Mortgage- Backed
securities, MBS).
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Grafico 3.9 Principales variables endégenas ante choque

externo de la FED

Nota: las lineas de rojo son las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variables en el escenario

contrafactual.
Fuente: elaboracion propia.
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En el caso del canal comercial, cuando la tasa de crecimiento de
Estados Unidos se asume igual a 2.27% durante el periodo 2007T4-
2010T2 (es decir, si no hubiera ocurrido la crisis financiera) se tiene
un impacto positivo en el crecimiento producto (grafico 3.10). Es decir,
genera que no se registre una drastica caida en el precio del petréleo
y los metales, evitando asi que se contraiga la demanda interna. Por lo
tanto, ocasiona que la tasa de crecimiento del PBI peruano crezca un 0.15
pp. mas al observado en el 2009 (1.1%). Para los afios 2007 y 2010 el
crecimiento disminuye en 0.3 pp. y 1.8 pp. respecto a los observados en
dichos anos (8.1% y 8.08%, respectivamente) debido a que en este caso
China, Europa (que venia desacelerandose antes del agravamiento de la
crisis financiera) y el resto de paises de la regiéon disminuyeron sus tasas
de crecimiento, afectando a Peru a través de los términos de intercambio
y menor demanda externa (De la Cuba, 2009; Ferreyra y Vasquez, 2009).

Respecto al impacto sobre la inflacién peruana, esta se mantuvo casi
sin ningtn efecto. Esto se justifica pues cuando ocurrié6 la crisis financiera
estadounidense (contrario al escenario contrafactual), la politica monetaria
peruana ajusté gradualmente su posicién de politica monetaria (dado
su objetivo principal de estabilidad de precios), logrando que la inflaciéon
retorne gradualmente a la meta de 2% (Quispe et al., 2009).

Choques externos del resto de principales socios comerciales

Si el resto de principales socios comerciales (quienes representan el
60% del comercio peruano) no hubiera sufrido crisis econémica mundial
durante el 2007T4-2010T2, la economia peruana hubiera crecido 4.2 pp.
mas que el observado durante el 2009 (1.10%). Este efecto recesivo que
tuvo el Peru fue producto de la crisis de las economias desarrolladas que
se observé durante el afno en mencién, siendo el panorama mas negativo
que se enfrento en después de casi dos décadas. Por lo tanto, al asumir
un escenario contrafactual positivo, el canal comercial no se ve afectado,
evitando que caiga drasticamente el precio de los metales (grafico 3.11).
Este resultado permite justificar el hecho de que la relacion entre el precio
de los commodities y el crecimiento mundial es directa y ademas, tiene
una elasticidad bastante superior a la unidad (De la Cuba, 2009). Ello
hace suponer que, ante una caida en el crecimiento mundial de, por
ejemplo, 1.0 puntos porcentuales, los precios de los commodities tendrian
una caida mucho mayor.

A diferencia de los paises desarrollados, muchas economias de
América Latina (también principales socios comerciales de Pert), se
encontraron en una mejor posiciéon para enfrentar la crisis ya que en
esos afnos gran parte de los paises de la region venian en forma paralela
fortaleciendo lo fundamentos macroeconoémicos. Es decir, la mayoria de
los paises incrementaron sus reservas internacionales y, han reducido

102



CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

sus necesidades de financiamiento externo, lo cual incrementaron su
margen de maniobra frente a un entorno externo negativo.
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Grafico 3.10 Principales variables endogenas ante choque externo

de Estados Unidos

Nota: las lineas de rojo son las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variablesen el escenario

contrafactual.
Fuente: elaboracién propia.
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Grafico 3.11 Principales variables endégenas ante choque externo
del resto de principales socios comerciales

Nota: las lineas de rojo son las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variables en el escenario

contrafactual.
Fuente: elaboracién propia.
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Choques externos de China

Finalmente, si se considera la tasa de crecimiento de China igual a
7% durante el periodo 2002T1-2013T4, el canal comercial y los términos
de intercambio se ven afectados sustancialmente (grafico 3.12). En
promedio, se hubiera dejado de crecer 2.6 pp. menos del PBI peruano
observado durante el periodo 2005-2013 (6.34%). Esto debido a que se
registrarian caidas en los precios de los commodities (petroleo y metales),
un menor ingreso de divisas, una caida en la recaudacién, menor
demanda y presiones depreciatorias. Dicho esto, el comportamiento de
China, principal consumidor mundial de la mayoria de commodities, es el
mayor factor de incertidumbre en la evoluciéon futura de los precios!® (De
la Cuba, 2009; Han, 2014).
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18 China es el principal consumidor de metales basicos y explica cerca del 30% del consumo
mundial, porcentaje muy por encima de su participacion dentro del PBI mundial.

105



Jost Luis Norazco | Partricia LEngua-Larosse | Nikita CESPEDES REYNAGA

(G) Crec. TCR multilateral (1) 4+ (E(Si1) = Sp) (1) D(VIX)

b T A

P UWW Sl --\\_]Nm\f

A

0,12 08 -40
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

() Brecha PBI Perii (x) Inflacion Perii (L) Tasa de intéres en
moneda nacional

Vo v

N

4

6 4 0
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Grafico 3.12 Principales variables éndogenas ante choque
externo de China
Nota: las lineas de rojo son las variables observadas mientras que las lineas punteadas son las variablesen el escenario

contrafactual.
Fuente: elaboracion propia.

Estos efectos en el escenario contrafactual planteado para China,
plasma en parte lo que viene ocurriendo estos ultimos anos ante la
desaceleracion de este pais. Luego de crecer a una tasa de 12.6% en el
segundo trimestre de 2007, la actividad fue desacelerandose hasta llegar
a tasas menores de 7.0% en el 2015, ocasionado por la disminucién en
el ritmo de crecimiento de las exportaciones y la inversion, que son los
principales pilares de su crecimiento.

Dado que China constituye el principal mercado de destino de
exportaciones peruanas, superando a Estados Unidos (principal socio
comercial hasta el 2011) y demanda el 55% de las exportaciones totales
de cobre, hierro y zinc, el escenario de riesgo que plantea el Ministerio de
Economia y Finanzas (2014) y que asume un crecimiento de 5%, reduciria
el crecimiento del PBI mundial en torno a 1.2 puntos porcentuales. En
este escenario, se estima que la economia peruana creceria en un rango
entre 3.0% y 3.5%, que ocasionaria una brecha del PBI negativa del 2.5%
del PBI potencial. Segtin estimaciones del International Monetary Fund
(2014b), una disminucién de una desviacion estandar en el crecimiento
de la inversién China reduciria el crecimiento real de Pertu en 0.4 puntos
porcentuales acumulados a un ano luego del choque.
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD

En esta seccion consideramos pertinente justificar los resultados
obtenidos haciendo uso de un analisis de robustez. En este caso se
analizan la robustez de las estimaciones de los parametros del modelo
a dos situaciones: (i) se usa una medida alternativa de la tasa de fondos
federales; y (ii) el canal comercial se modela haciendo uso del método de
vectores autorregresivos estructurales (SVAR). Finalmente, se analiza si
el efecto de los choques sobre la trayectoria de las variables de interés
son estadisticamente significativas cuando se compara el escenario sin
politica (variables dependientes observadas) y con politica (variables
dependientes en el escenario contrafactual).

Medida alternativa de la FED

A pesar de que en Estados Unidos la tasa de corto plazo, que es el
instrumento monetario por excelencia de la FED, ha permanecido cerca
a cero luego de la crisis financiera hasta el final de la muestra, la FED
implementé una politica monetaria no convencional que no se ha reflejado
necesariamente en cambios en su tasa de politica. Por ello, se estima los
parametros del modelo utilizando una medida alternativa de la tasa de la
FED llamada tasa de interés sombra (Shadow Fed Fund Rate), presentada
en Wu y Xia (2014). Es importante destacar que esta tasa muestra
correlaciones dinamicas con las principales variables macroeconémicas
de Estados Unidos a partir de julio del 2009, similares a las que registré
la tasa de los fondos federales antes de la crisis financiera (Flores, 2016).

Cuadro 3.4 Parametros estimados (GMM) usando tasa sombra

de la FED
Coef. Errores Coef. Errores Coef. Errores
estandar estandar estandar

a; 0728 0.022  an 8512 0938  ay 1.154" 0220
a  -0.002**  0.001 a5 0.845™ 0025 as 0976™  0.008
as  0.019% 0009 ae 0518 0026 ax 0273  0.021
a; 0448 0053  a;; -2.639"* 0400 azx  0.022" 0.021
as  0.064™  0.023  aig 3735 0737 az -0.0004™  0.001
ag 0281 0034 ape 0.134™ 0024 ap 0611 0.042
a; 0407 0026 ax 0227** 0068 az; 0743  0.017
as  -0.115" 0012  apy 0.146™ 0014 az 0176™  0.021
ag  -0.158"  0.012  ap 5744™ 0409  az  0.003*  0.001
ag 7.963% 0557  any 7447 1892  aze  0.604™  0.023
ann 0.806™  0.022  apn 0703 0018 azy 0292*  0.029
ap  -0.184*  0.030  aps 0346™ 0115 aszy  0.141** 0013
a3 7.097 0940  ar 0.386™ 0130  az 0.069**  0.102

Nota: los asteriscos denotan tipo de significancia estadistica (*p < 0:10, **p < 0:05, ***p < 0:01).
Fuente: elaboracion propia.
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Tal como se observa en el cuadro 3.4, los parametros estimados son
similares a los reportados en el cuadro 3.2, motivo por el cual concluimos
que el analisis contrafactual usando esta medida alternativa de la FED no
reportaria resultados muy diferentes a los mostrados en la seccion anterior.
Notar que los parametros estimados son estadisticamente significativos al
1% y la probabilidad de la prueba J de restricciones de sobre identifcacion
igual a 0.254, similar a los resultados que se mostraron con la tasa FED.

Modelacion alternativa del canal comercial

La tasa de crecimiento de: China, el resto de principales socios
comerciales, Estados Unidos, el precio de metales y petréleo, la tasa de
fondos federales y el rendimiento de bonos del tosoro de Estados Unidos
estan directamente relacionados (Sosa, 2010; International Monetary
Fund, 2014a,b,c, 2015) por lo que considerar modelar todas las variables
de manera conjunta puede mejorar los mecanismos de transmision
explicados en el grafico 3.1). Por lo tanto, lo que se propone es estimar
un SVAR usando las variables mencionadas de tal manera que permita
modelar de mejor manera el canal comercial, posteriormente se incluye
los parametros estimados en el sistema de ecuaciones para realizar el
analisis contrafactual explicado anteriormente.

La metodologia SVAR permite expresar endégenamente el conjunto de
variables mencionadas y usando un proceso de identificacién es posible
expresar tales variables como una funcién de los diferentes choques
establecidos en la estructura del modelo. En este caso la identificacién
considera el hecho que existe una interrelacion muy importante entre la
tasa de crecimiento de China, el resto de principales socios comerciales
y Estados Unidos. La tasa de fondos federales y el rendimiento de bonos
del tesoro responden contemporaneamente a la tasa de crecimiento de
Estados Unidos. Los precios de metales y de petroleo responden a la tasa
de crecimiento de China y Estados Unidos. Usando el SVAR estimado
con 2 rezagos segun el criterio de Akaike se obtienen los parametros
estimados del canal comercial. Estas ecuaciones estimadas procedemos
a incluirlas en el analisis contrafactual obteniendo el resultado de la tasa
de crecimiento del PBI peruano cuando se activan todos los choques
externos grafico 3.13.
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Grafico 3.13 Crecimiento del PBI Perii observado y contrafactual
sin/con estimacion SVAR

Nota: las lineas oscuras (punteadas) son las variables observadas (en escenario contrafactual).
Fuente: elaboracién propia.

Si se compara los resultados del crecimiento del PBI peruano en el
escenario contrafactual (ya sea modelando el canal comercial usando
la estimacion SVAR o no) se tienen resultados similares. Por ejemplo,
cuando se modela el canal comercial usando la estimacion SVAR durante
los periodos 2005-2008 y 2010-2013, se hubiera dejado de crecer en
promedio 2.4 pp. y 1.4 pp. menos a lo observado en esos periodos (7.55%
y 6.43%, respectivamente). Cuando no se modela el canal comercial
usando la estimacion SVAR durante los periodos 2005-2008 y 2010-2013,
se hubiera dejado de crecer en promedio 2.8 pp. y 1.8 pp. menos a lo
observado en esos periodos (7.55% y 6.43%, respectivamente). A pesar de
lo anterior, es importante tener en cuenta que modelar el canal comercial
mediante la metodologia SVAR permite tener el escenario contrafactual
mejor representado ya que por ejemplo durante el periodo 2010-2014 el PBI
peruano gira en torno al 4.5%-5%, lo cual es razonable considerando que
se aisla los choques externos. Sin embargo, en el escenario contrafactual
sin la metodologia SVAR el PBI peruano se comporta de manera similar a
lo observado.

Evaluacion del analisis contrafactual

En el analisis contrafactual se incorpora la prueba de Pesaran y Smith
(2012) para ver si el efecto de los choques sobre las trayectoria de las
variables de interés son estadisticamente significativas, esto al evaluar
la significancia estadistica de la diferencia entre los valores predichos
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en el escenario sin politica (variables dependientes observadas) con
los estimados en el escenario con politica (variables dependientes en el
escenario contrafactual). Se debe resaltar que, en general, esta metodologia
permite aislar el efecto de los instrumentos de politica sobre la variable
explicada, a partir de modelos de forma reducida, que utilizan variables
de control que son invariantes a los instrumentos de politica utilizados.
Estos modelos de forma reducida se utilizan luego para generar impactos
contra-factuales de las variables analizadas, cuya significancia se evalua
luego mediante una hipétesis estadistica.

Para realizar la prueba se genera una variable dicotémica para el
periodo donde ocurren todos los choques externos (2002T1-2013T4) y
se genera la diferencia entre los valores predichos por el modelo de las
variable endogenas en los escenarios base y contrafactual. La regresion
entre esta diferencia y la variable artificial creada permite probar la
significancia estadistica de los efectos de los choques externos en cada
una de las variables endogenas. Se hace las regresiones para todas las
variables exdgenas en el caso conjunto de los cuatro choques externos
y los resultados se presentan en el cuadro 3.5. Al ser los coeficientes de
la variable artificial estadisticamente significativa 8 de las 12 variables
dependientes consideradas se concluye que el impacto de los choques
no es nulo en promedio. Este resultado es razonable considerando que
los choques externos principalmente afectaran a las variables externas y
repercutiran finalmente sobre el crecimiento econémico de Peru.

Cuadro 3.5 Prueba de Pesaran y Smith (2012)

Variables dependientes p-value
Crec. PBI Pert 0.00™
D(EMBIG Peru) 0.07*
Crec. principales socios comerciales ~ 0.02™
Crec. términos de intercambio 0.00™
Crec. precio de metales 0.00™
Crec. precio de petréleo 0.00™
Crec. tipo de cambio real multilateral 0.97
4+ (E(S¢41 = Si) 0.00™
D(VIX) 0.31
Brecha PBI Perti 0.61
Inflacién Pera 0.47

Tasa de interés en moneda nacional 0.03*

Nota: se muestra la significancia de los coeficientes que resultan de la regresion entre la diferencia del valor predicho
y contrafactual respecto a la variable artificial del periodo 2002T1-2013T4. Los asteriscos denotan tipo de significancia
estadistica ( p < 0:10, p < 0:05, p <0:01).

Fuente: elaboracion propia.
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CONCLUSIONES

Las economias pequenas y abiertas estan expuestas en su desempeno
economico a los efectos de choques externos segiin sus caracteristicas en
términos de su interrelacion con la economia mundial. En este estudio
se construye un modelo semi-estructural en base a la literatura existente
que tiene por finalidad capturar los principales canales mediante los
cuales los choques en las economias desarrolladas se propagan hacia el
crecimiento econémico de una EPA. El modelo considera cuatro canales
de transmision de choques externos que s emodelan de manera conjunta:
i) el canal comercial, via la demanda de los socios comerciales, ii) el canal
de los términos de intercambio, que se activa cuanto los precios de los
productos de exportacion se modifican significativamente, iii) el canal del
tipo de cambio real, el cual interacttia mediante la competitividad relativa
de los paises pequenos, y iv) el canal financiero, que al afectar a las tasa
de interés afecta a los costos de financiamiento y a los flujos de capitales.

El modelo se estima para Peri con datos trimestrales para el
periodo 1996-2015, y posteriormente se utiliza para poder identificar la
contribucion de los choques externos en el crecimiento econémico del
Pert. Se encuentra que los choques externos que afectaron al Peru de
manera conjunta, identificados como crecimiento de China, Estados
Unidos, los principales socios comerciales, y las medidas de politica como
cambio en la tasa de fondos federales de Estados Unidos, se hubiera
dejado de crecer en promedio 2.8 pp. y 1.8 pp. menos que el crecimiento
observado durante el periodo 2005-2008 (7.55%) y 2010-2013 (6.43%),
respectivamente. Asimismo, durante el 2009 se hubiera crecido 4.2 pp.
mas que el crecimiento observado si la crisis econémica mundial de esos
anos no hubiera tenido efectos en Pert. Estos efectos son estadisticamente
significativos en promedio y son robustos a distintas especificaciones de
la tasa de la FED y a una modelacion alternativa del canal comercial
utilizando un modelo SVAR.

Aldescomponerlacontribucién delos canales de propagacién de choques
se encuentra que la contribucién de estos es heterogéneo segun el periodo
en consideracion. Por ejemplo, cuando la tasa de los fondos federales se
mantiene en 5.25% durante el periodo 2007T3-2015T4, se hubiera dejado
de crecer 1.6 pp. menos del PBI peruano observado durante el periodo
2007-2013 (6.25%). Si se asume una tasa de crecimiento de Estados
Unidos igual a 2.27% durante el periodo 2007T4-2010T2, ocasiona que la
tasa de crecimiento del PBI peruano crezca un 0.15 pp. mas al observado
en el 2009. Ademas, durante el 2007T4-2010T2 la economia peruana
hubiera crecido 4.2 pp. mas que el observado durante el 2009 si los socios
comerciales no hubieran enfrentado la crisis economica. Finalmente,
cuando se considera la tasa de crecimiento de China igual a 7% durante el
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periodo 2002T1- 2013T4, el canal comercial y los términos de intercambio
se ven afectados sustancialmente. En promedio se hubiera dejado de
crecer 2.6 pp. menos del PBI peruano observado durante el periodo 2005-
2013 (6.34% en promedio). Por lo tanto, la recomendacién del estudio es
que en determinados periodos las fuentes externas representan mas del
50% del crecimiento econémico.

La estructura utilizada en este estudio puede utilizarse, ademas,
para otros fines como por ejemplo medir la contribucion de las politicas
internas, como la politica fiscal y monetaria en el crecimiento econémico
de determinados periodos o para mostrar la capacidad de ambas politicas
para atenuar el efecto de los choques adversos, permitiendo que hayan
sido elementos claves para la estabilidad macroeconémica. Finalmente,
una aplicacion adicional del modelo, y que se deja como parte de la
agenda de investigacion, es evaluar la importancia relativa de los choques
externos en los diversos paises de la region Ameérica Latina. Si bien estos
paises han estado expuestos a choques externos, los efectos de estos han
sido heterogéneos y por lo tanto su importancia relativa pudo haber sido
diferente, esto a razéon de la heterogeneidad entre paises!®. Al usar un
modelo semi-estructural, las diferencias en los parametros estimados
para cada pais permiten identificar la heterogeneidad de la importancia
relativa de los choques en el crecimiento de cada uno de estos paises.
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CAPITULO 4

CORRUPCION E INDICADORES
DE DESARROLLO EN EL PERU
Y EL MUNDO: UNA REVISION
EMPIRICA

Saki Bigio | Nelson R. Ramirez Rondan'

RESUMEN

En este capitulo se reporta evidencia internacional sobre la relacién entre
corrupciéon y una serie de indicadores de desarrollo econémico: estabilidad
economica, calidad del gasto publico (educacion y salud), ingresos tributarios,
desigualdad, pobreza, inversién, y crecimiento econémico. Para ello, en primer
lugar, se hace una revision de la literatura internacional, motivado a través
de correlaciones no condicionadas, donde la corrupcion esta relacionada
negativamente con variables asociadas al desarrollo econémico; ademas, se hace
una revisiéon de la literatura en el Peru sobre corrupcién. En segundo lugar, se
cuantifican los efectos de la corrupcion sobre el crecimiento econémico; para
ello, se estima un modelo de datos de panel dinamico para una muestra de 104
paises durante el periodo 1980-2015; los resultados indican que una mejora
en los indices de corrupcion de los paises de Latinoamérica y de Peru al nivel
promedio de los paises desarrollados incrementaria el crecimiento del producto
por habitante en un 0.8% y 0.6% mas, respectivamente.

1 Agradecemos a Vicente Tuesta, Paul Castillo y Adrian Armas por los comentarios a este
trabajo; también agradecemos los comentarios de los participantes del XXIII Encuentro de
Economistas del Banco Central de Reserva del Pert, y del congreso 2017 de la Asociacion
Peruana de Economia. También queremos agradecer a Richard Céndor y Andrea Vilchez por la
excelente asistencia de investigacion, y a José Carlos Aguilar por la colaboracién en la revision
de la bibliografia. Los errores que persisten en este trabajo son nuestros. Contacto: Nelson R.
Ramirez Rondan, correo electrénico: nramron@gmail.com.
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INTRODUCCION

La corrupcion es una caracteristica de muchos paises emergentes, y no
se limita a gobiernos centrales, sino también a gobiernos subnacionales
y locales. La discusién publica sobre la corrupcion habria ganado mayor
protagonismo a través de los anos, especialmente con la difusion de
numerosos escandalos de corrupcion de diferentes paises, lo que ha
incitado el interés de caracterizar y estudiar la corrupcién institucional.

Por otra parte, el impacto de la corrupcion en el crecimiento y desarrollo
de un pais es un tema latente. Si bien se ha planteado la posibilidad
de que existan efectos positivos de la corrupcién especialmente cuando
las instituciones son débiles y funcionan pobremente, al atenuar la
subprovision de servicios publicos (Acemoglu y Verdier, 2000; Méon y
Weill, 2010), otro sustancial nimero estudios sostiene que la corrupciéon
esta asociada al desperdicio de recursos y otros efectos econémicos y
sociales negativos (Mauro, 1995; Rose-Ackerman, 2012; Ghura, 2002;
Acemoglu et al., 2003; Aghion et al., 2016), habiendo incluso un circulo
virtuoso entre estos factores negativos (ver Lambsdor, 2006, para una
revisién mas extensa de la literatura).

En el Peru, la corrupcion se convirtié6 en el principal problema de
preocupacion de la ciudadania en el 2017 tal como se muestra en el grafico
4.1, reflejado en las cifras incrementadas de denuncias y detenciones por
corrupcioén, de autoridades y altos funcionarios de instituciones publicas
y privadas. Ademas, en el grafico 4.2 elaborado sobre la base del trabajo
de Kaufmann et al. (2005), se muestra que el Pert se ubicé en el puesto
88 de 132 paises en cuanto al control de corrupcion en el 2015, reflejando
la mala posicién del Pert a nivel mundial en este indicador.

De este modo, cabe preguntarse cual es el efecto que tiene la corrupcion
sobre el desarrollo y el crecimiento econ6émico de un pais. Principalmente,
un menor control de la corrupcién distorsiona el manejo de los recursos
publicos hacia actividades de poca incidencia social, reduce el gasto
en educacion y salud, perjudica el capital extranjero haciéndolo menos
atractivo, y desalienta la inversion. Ello impide impulsar el crecimiento
y desarrollo econémico, frenando la absorcién correcta de los beneficios
de la actividad economica, el desarrollo econémico de un pais y mejores
indicadores de competitividad y desarrollo.

Por su parte, la corrupciéon se puede definir como toda accion y efecto
de sobornar a alguien con dadivas o de otra manera; generalmente, las
investigaciones empiricas consideran como actos corruptos a los pagos
ilicitos, es decir, a los sobornos y coimas. Dado su naturaleza resulta
dificil medirla, por ello una serie de instituciones realizan encuestas para
determinar la percepcion del grado de corrupciéon de los paises.
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Grafico 4.1 Principales problemas del Pera (en porcentaje
de respuestas)
Nota: pregunta con alternativas de respuesta mltiple sobre la pregunta “En su opinion, actualmente, ¢cuales son los
principales problemas del pais?”. Datos para el afio 2017.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informética (INEI) - Encuesta Nacional de Hogares. Médulo: Gobernabilidad,
Transparencia y Democracia.

Por otro lado, las economias que son percibidas con un bajo control
de la corrupcion generalmente estan asociadas a economias con una
mayor inestabilidad econémica y politica, una baja inversion publica en
educacion y salud, una mayor desigualdad, mayores niveles de pobreza,
una menor inversion, y un limitado crecimiento del producto bruto interno
(PBI) per capita.

En este sentido, el objetivo de este capitulo es presentar evidencia
internacional de la relacion que existe entre la corrupcién y una serie de
indicadores de desarrollo econémico. En una primera parte, se presenta
de manera grafica correlaciones no condicionales entre la corrupcion y
varios de estos indicadores, indicando los posibles efectos de la corrupcién
que una serie de autores ponen en atencién; ademas de presentar la
literatura en el Peru al respecto. En una segunda parte, se cuantifican
los efectos de la corrupcion sobre el crecimiento econémico considerando
una serie de variables de control, donde se utiliza datos a nivel de paises
y quinquenios.
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Alto

Indice de control de la corrupcion

Pera

Bajo

Grifico 4.2 indice de control de corrupcién

Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos estimadores para cada pais de la muestra.
Fuente: Worldwide Governance Indicators.

Con ello no se pretende detallar los diversos estudios de los efectos de
la corrupcion sobre la economia, para unas excelentes revisiones véanse
Bardhan (1997), Gray y Kaufmann (1998), Mauro (1998a), Myint (2000),
Jain (2001) y Tanzi (2002).

Ademas de esta introduccién, este capitulo se divide de la siguiente
manera: en la siguiente seccion se discuten algunos conceptos relacionados
a la corrupcion y las metodologias de medicién. Luego, en la subsecuente
seccion se presenta una revision de la literatura internacional, motivado
por un analisis grafico de correlaciones no condicionadas de la corrupcion
y una serie de indicadores de desarrollo econémico. A continuacion,
en la subsecuente seccion se discute sobre la corrupciéon en el Peru y
sus gobiernos subnacionales. Luego de ello, en la siguiente seccion se
cuantifica el efecto de la corrupcién sobre el crecimiento econémico
considerando una serie de variables de control. Finalmente, en la tltima
seccion se hacen algunos comentarios a manera de conclusién.

121



Saxki Bigio | NELson R. Ramirez RonNDAN

CORRUPCION: ¢QUE ES? :COMO SE MIDE?

La corrupcion se puede definir como toda accién y efecto de sobornar a
alguien con dadivas o de otra manera; en las organizaciones, especialmente
en las publicas, esta se puede definir como la practica consistente en la
utilizacién de las funciones y medios en provecho econoémico, o de otra
indole, de sus gestores.

Para efectos de este documento, nos centramos en la corrupcion que
genera algiin trastorno en la estructura econémica de un pais, pero solo
cuando esta emana del sector publico. En este sentido, Tanzi (1994)
se refiere a la corrupcion como “todo acto por parte de autoridades
gubernamentales, sean estos hacedores de politica o burécratas, que
se desvia del objetivo de brindar el mayor bienestar social motivado por
un fin de lucro personal o en beneficio de familiares o allegados.” En
esta misma linea, y de una forma bastante mas especifica, la corrupcion
también es catalogada por otros autores como la venta de propiedades
del Estado por parte de empleados publicos con el objetivo de obtener
ganancias personales (Shleifer y Vishny, 1993; Wei, 1999). De otro lado, la
acepcion del Banco Mundial es mas sencilla, pero a la vez mas inclusiva:
la corrupcion es el abuso del poder para el beneficio econémico privado, a
veces no necesariamente para el beneficio de la misma persona, sino para
intereses partidarios, familiares, o de clase, por ejemplo. Esta definicién
incluiria tanto a los sobornos como a la obtenciéon de beneficios no
monetarios, como promesas de contratos laborales futuros a familiares,
asi como regalos a cambio de ciertas concesiones.

En la practica es a menudo dificil establecer un limite totalmente claro
entre actos corruptos y hechos legitimos. En general, las investigaciones
empiricas consideran como actos corruptos principalmente a los pagos
ilicitos, es decir, a los sobornos y coimas. Estos estudios estan basados
en encuestas realizadas por instituciones especializadas en el tema y
en general las definiciones de estas agencias son también similares. Por
ejemplo, la encuesta provista por Business Internacional del Economist
Intelligence Unit toma en cuenta “el grado al cual las transacciones
comerciales involucran corrupcién o pagos cuestionables”, mientras que
en el International Country Risk Guide, provisto por la agencia Political
Risk Services, el grado de corrupcion corresponde a la respuesta a las
siguientes interrogantes: “nivel en que altos empleados del gobierno estan
dispuestos a pedir pagos especiales”; o bien “en qué medida es posible
evadir la regulacion dada mediante pagos ilegales que favorezcan a quien
realiza el pago”.

Debido a esta dificultad, la mayoria de estudios sobre corrupcion
se circunscribe a los actos que involucran pagos irregulares al aparato
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burocratico. Sin embargo, el mayor inconveniente es que no hay formas
de medir directamente los actos que tengan un pago como contraparte
debido a su naturaleza secreta. Por ello, la corrupcién se suele medir
indirectamente mediante encuestas basadas en cuestionarios sobre la
percepcion que tan corrupto es un pais o un grupo de personas. En tal
sentido, estas encuestas miden la percepcion de la corrupcién, mas no la
corrupcion en si misma (Svensson, 2003).

Las principales mediciones de corrupcion usadas en investigaciones
empiricas son cinco: Business International Index (BI), International
Country Risk Guide Index (ICRG), Global Competitiveness Report Index
(GCR), Transparency International Index (TI) y World Development Report
(WDR). En el cuadro 4.1 se exponen algunos detalles técnicos sobre dichas
encuestas.

Los indicadores sobre corrupcion de estas instituciones se pueden
clasificar en tres tipos (Wei y Schleifer, 2000). El primero esta compuesto
por estudios hechos por analistas y expertos en el tema, lo cual incluiria
a las encuestas de BI, ICRG y WDR. El segundo grupo comprende a los
indices basados en las opiniones de gerentes de empresas, exportadores,
o empresarios en general de los paises en cuestion. En este grupo estan
incluidos los estudios GCR, WDR, Global Competitiveness Survey (GCS),
y German Exporter Corruption Index (GCI). Por ultimo, el tercer tipo
comprende estudios que ponderan encuestas ya realizadas previamente,
como es el caso de TI. Segin Wei y Schleifer (2000), el segundo grupo
de indicadores ofreceria un mayor acercamiento a la percepcion real de
la corrupcién; pues las encuestas realizadas por expertos pueden tener
errores de percepcion, ya que son aplicadas a pocas personas, mientras
que las realizadas a empresarios consideran una mayor variedad de
opiniones.

Cabe notar que las encuestas pueden tener desventajas, ya que son
una medida subjetiva de la corrupcion. Debido a que los puntajes son
determinados por personas, no es claro que la diferencia entre un puntaje
de 3 y otro de 4 sea la misma que la diferencia entre un 8 y un 9. Por otro
lado, quienes evaliian la corrupcién de un pais pueden tener un sesgo
en su calificacion, debido a que la imagen que tienen sobre el desarrollo
de las instituciones de su pais podria influenciarlos (Mauro, 1995). Al
respecto, seria valioso la construccion de encuestas a empresarios de una
misma nacionalidad sobre varios paises.
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Cuadro 4.1 Encuestas sobre medicion de la corrupcion

Encuesta Business
International (BI)

El indice evaluaba a los paises con puntajes del 1 al 10 (de
maés a menos corrupto), tomando en cuenta “el grado al
cual las transacciones comerciales involucran corrupcion
0 pagos cuestionables”.

Encuestas hechas a expertos,
(normalmente una persona para
cada pais), para 67 paises.

Encuesta International
Country Risk Guide
(ICRG)

El ICRG estd compuesto por subindices, los que tienen
una escala de 0 a 6, donde un mayor valor denota un
mejor desempenio institucional. Uno de estos subindices
evalta especificamente la corrupcion, y se refiere al nivel
en que altos empleados del gobierno estan dispuestos
a pedir pagos especiales; y también en qué medida es
posible evadir la regulacion dada mediante pagos ilegales
que favorezcan a quien realiza el pago, con licencias
de exportacién e importacién, controles cambiarios,
beneficios tributarios, proteccion policial o préstamos.

Encuestas basadas en la opinion
de expertos, llegan a cubrir 59
Ppaises.

Encuesta World
Competitiveness Report
(WCR)

Este indice de corrupcion mide el alcance de practicas
impropias, relacionadas a sobornos y corrupcién, dadas en
laburocracia. La escala de evaluacion va desde 0 hasta 100,
donde un valor bajo indica un nivel bajo de corrupcién.

Encuesta
Global Competitiveness
Report (GCR)

Este indice evaltia la competitividad de un pais, en
una escala de 1 a 7. La corrupcién es tomada de uno
de los items del cuestionario, el que pregunta sobre
pagos irregulares adicionales relacionados a permisos
comerciales, licencias para exportacién e importacién,
controles cambiarios, pago de impuestos, proteccion
policial 0 acceso a préstamos.

Esta hecho en base a las opiniones
de gerentes de empresas, e
involucra a 2827 firmas en 53
paises.

El indicador de corrupcion es tomado de la pregunta 14
del cuestionario: “;es comtn que empresas en mi linea
de negocios realicen pagos irregulares “adicionales” para
poder realizar sus transacciones?” La escala de este indice
estd entre 0 y 6, donde un mayor niimero implica un
menor nivel de corrupcion. El resultado es obtenido como
el promedio de todas las encuestas.

Hecho a 3685 empresas de 69
paises como parte del World
Development Report 1997.

El estudio fue hecho en 1997 y 1998 con el fin de evaluar la
presencia de pagos irregulares o adicionales relacionados
a licencias de exportacion e importacién, licencias
de comercializacién, controles cambiarios, beneficios
tributarios, proteccion policial o préstamos. El indice tiene
una escala de 1 a 7, en donde 1 denota el menor nivel de
corrupcién.

Es una encuesta hecha a los
principales ejecutivos de
alrededor de tres mil empresas.

Encuesta World
Development  Report
(WDR)

Encuesta

Global Competitiveness
Survey (GCS)

Encuesta German
Exporter Corruption
Index (GCI)

Este indice toma el valor de 1 cuando la proporcién de
pagos ilegales, respecto al total de transacciones es igual
o menor al 10%, 2 cuando es igual o menor al 20%, etc.

La elaboracion consisti6 en
entrevistas a  exportadores
alemanes, con negocios en
distintos paises, solamente para
1994.

Encuesta Transparency
International (TT)

Este indice se basa en el promedio de diez encuestas, cada
una con una cobertura distinta. El puntaje otorgado va de
1a 100, asociandose menor corrupcién a mayores valores.
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CORRUPCION E INDICADORES DE DESARROLLO

La corrupcion politica, que genera ineficiencia e incide negativamente
sobre una serie de indicadores de desarrollo, se debe a una serie de factores
tales como la estructura gubernamental, su tamano, la calidad del sistema
politico o el control que es ejercido sobre las dependencias publicas (véase
Shleifer y Vishny, 1993; Tanzi, 1998; Chand y Harm, 2002; Fisman y
Gatti, 2002; Lederman et al., 2005; Persson, 2002). También resultan
determinantes de la corrupcion factores culturales y sociales, como el
grado de estrechez de los vinculos familiares en una sociedad (véase Tanzi,
1994; Ul Haque y Sahay, 1996; Mauro, 1996; Bardhan, 1997; La Porta et
al., 1999; Wei, 2000b). Otros elementos claramente importantes son las
politicas economicas tomadas por el Estado que facilitan la extraccion
de rentas por parte de burécratas (véase Sachs y Warner, 1995; Mauro,
1996; Tanzi, 1998; Ades y Di Tella, 1999; Wei, 2000b; Easterly, 2001;
Chand y Moene, 2002; Hindriks et al., 2002; Islam y Montenegro, 2002;
Leite y Weidmann, 2002; Tanzi, 2002; Van Rijckeghem y Weder, 2002;
Svensson, 2003; Sala-i-Martin y Subramanian, 2013).

Esta secciébn se centra en presentar evidencia de estudios
internacionales de la relacién entre corrupcion y una serie de indicadores
de desarrollo, indicando la posicién relativa del Perti. Dado que existe
varias instituciones que construyen indices de corrupcion (véase cuadro
4.1) se considera una variable de control de la corrupcién construida por
el Worldwide Governance Indicators, construida sobre la base del trabajo
de Kaufmann et al. (2005) que cubre 215 paises y territorios desde el
periodo 1996 al 2015. Este indicador utiliza mas de 30 fuentes diferentes
de encuestas de organizaciones y es construido mediante un modelo de
componentes no observados. Otra ventaja de este indicador es que reporta
los margenes de error de la estimacion para cada pais, lo cual ayuda a
identificar la dispersién en la medicién del indicador.

Corrupcion y estabilidad

En el grafico 4.3 ilustra que los paises con mayor estabilidad politica,
medida como el nimero de anos desde el cambio de régimen politico
mas reciente, estan asociados a un control mas estricto de la corrupcion.
Estados Unidos es quien lidera el indice de estabilidad de régimen, con
206 anos de continuidad desde su ultimo cambio de régimen politico.
Perti, que para el afio 2015 contaba con 14 anos desde el Gltimo cambio
de régimen politico (el retorno a la democracia del anno 2001) se encuentra
en el puesto 90 de 126 paises.

La corrupcion distorsiona el rol del gobierno como institucién que se

encarga de velar por el cumplimiento de contratos y derechos de propiedad.
Las empresas e individuos, al saber que pueden realizar sobornos, estan
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en la capacidad de violar contratos y derechos de propiedad. Asimismo,
para que los burdcratas estén en la capacidad de extraer rentas
ilicitamente sin ser castigados, el nivel de transparencia del Estado debe
ser suboptima, impidiendo asi la labor de los mecanismos de fiscalizacion
hacia las agencias estatales?.
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Grafico 4.3 Estabilidad del régimen y corrupcion

Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos estimadores para cada pais de la muestra.
Fuente: Polity IV Dataset (datos del 2015) y Worldwide Governance Indicators.

Al mismo tiempo, cuando el gobierno carece de transparencia los
ciudadanos tampoco son capaces de evaluar las politicas publicas
empleadas, por lo que desaparecen los incentivos politicos de los
gobernantes para hacer la mejor gestién posible y se hace mas dificil la
identificacion de problemas para disenar politicas y la coordinacién entre
los miembros del gobierno (Islam, 2003; Acemoglu et al., 2003). Es decir, la
falta de transparencia y la presencia de corrupcién reduce la credibilidad
en los sistemas democraticos, lo que repercute en la estabilidad politica.

2 La transparencia permite manejar los riesgos de manera 6ptima, dado que la informacién es
accesible para todos (Islam, 2003).
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Esta falta de confianza en las autoridades publicas también se traduce
en inestabilidad econémica como se muestra en el grafico 4.4, donde
se aprecia que una mayor inestabilidad econémica (medida a través de
la desviacion estandar de la tasa de crecimiento del PBI per capita de
1960 al 2015) esta asociada a un menor control de la corrupcién. Al
respecto, Acemoglu et al. (2003) encuentra que para paises en desarrollo
la corrupcion, considerada como un indicador de instituciones débiles, es
una de las principales causas de la alta volatilidad del producto y de una
alta frecuencia de recesiones econémicas.

Alto

Indice de control de la corrpuccion

Peru
R2=0.19473

Bajo

2 T T T T T T T T T T
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 11%

Desviacion estandar (creciniento del PBI per cépita)

Grafico 4.4 Inestabilidad econémica y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos de 1960 al 2015) y Worldwide Governance Indicators.

Delos 132 paises considerados en la muestra, Pert se ubica en el puesto
92 en cuanto a inestabilidad economica; ello debido a la frecuencia de
cambios en su régimen politico (etapas dictatoriales), vaivenes de régimen
de la politica econémica, mal manejo macroeconémico y desempeno
fiscal, la presencia de un extenso periodo de violencia interna, el efecto de
choques negativos externos (crisis de la deuda, interrupciones de flujos
de capitales y caida de los términos de intercambio), y limitada capacidad
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empresarial. Todo ello originé crisis econoémicas profundas y prolongadas
en comparacion de los otros paises de América Latina, en los ultimos 50
anos (Llosa y Panizza, 2015).

Corrupcion y gasto en educacion y salud

La distorsion del gasto publico quizas sea el efecto mas evidente de
la corrupcion sobre el papel del Estado, sobre todo por sus implicancias
directas sobre la desigualdad y la pobreza. No es necesario asegurar
una relacién inmediata entre el nivel de gasto total y la corrupcion para
observar que en sociedades con menor control de la corrupcion se destina
una menor proporcion del presupuesto nacional al gasto en educacion y
salud (Mauro, 1996; Tanzi y Davoodi, 1997; Mauro, 1998b; Gupta et al.,
2001, 2002b).
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Grafico 4.5 Gasto en educacion y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2013. Las lineas verticales representan

desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos del 2013) y Worldwide Governance Indicators.
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En el grafico 4.5 se observa que efectivamente paises con un menor
control de la corrupciéon destinan un menor gasto en educacién por
habitante. Mauro (1996) atribuye dicha relacion al hecho de que la
educacion no involucra normalmente grandes proyectos de inversién
publica de donde se puedan extraer rentas personales por coimas o
sobornos. Segun dicho estudio, una mejora en el indice de corrupcién
de un pais en 2 puntos (en una escala de 1 a 10), estaria asociada a un
aumento en el gasto educativo (como proporciéon del PBI) de 0.5%. Ello
controlando por el nivel de PBI per capita, pues paises mas ricos suelen
dirigir una mayor parte de sus recursos al gasto en educacién.
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Grafico 4.6 Mortalidad infantil y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos del 2015) y Worldwide Governance Indicators.

De igual modo, en el grafico 4.6 se observa que paises con un menor
control de la corrupcién poseen una mayor tasa de mortalidad infantil,
lo cual refleja la precariedad del alcance y la calidad de los servicios de
salud publica. Sucede que en forma similar a lo que ocurre con el gasto
en educacion, la inversion en salud publica no es una fuente atractiva
de extracciéon de rentas, por lo que se le otorga una menor importancia
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de la debida en el presupuesto publico. Gupta et al. (2002b) estimaron -
controlando por el PBI- que la mortalidad infantil es mayor en cerca de
un tercio en paises con menor control de la corrupcién mientras que la
cantidad de nifios que abandonan la escuela es casi el doble. Gupta et al.
(2002a), en un analisis que incorpora tanto al gasto en educacién como
al gasto en salud, corroboran el resultado que revela que la corrupciéon
afecta negativamente al gasto social en estas areas.

De los 86 paises considerados en la muestra sobre gasto en educacion
como porcentaje del PBI per capita para el 2013, Pert1 se ubica en el puesto
67; con respecto a la mortalidad infantil, de los 131 paises considerados
en la muestra para el 2015, Peru se ubica en el puesto 69. Sin duda, la
corrupcion ha representado un freno en el avance, tanto en la educacion
como en la salud de la poblacion.

De otro lado, la corrupcion también reduce los gastos en operacion y
mantenimiento del capital estatal. Ciertamente, la extraccion de rentas en
actividades de mantenimiento de infraestructura es mas complicada que
en actividades de inversion publica; con lo que la calidad de los servicios
publicos de educacién y salud se ve deteriorada constantemente, lo cual
reduce su eficiencia y productividad (Tanzi y Davoodi, 1997; Gupta et al.,
2002a).

Corrupcion e ingresos tributarios

Del mismo modo, como se observa en el grafico 4.7, economias con
un menor control de la corrupcién estan asociadas a un menor influjo
de ingresos tributarios (como porcentaje del PBI). De los 90 paises
considerados en la muestra para el 2015, Peru se ubica en el puesto 52
en el ranking del indicador de ingresos tributarios. Son muchos factores
detras de ello -como la informalidad, las exoneraciones, deducciones
y regimenes especiales- pero son tanto la evasion tributaria como la
corrupcién que no habrian permitido generar mayores ingresos al Estado.

La literatura sostiene que, en presencia de altos niveles de corrupcion
en organismos del sistema tributario e inspectores de impuestos, la
recaudacion tributaria es menor, puesto que facilita la evasion tributaria.
Esto dado que el costo de oportunidad del evasor de impuestos sera
menor en la medida de que pueda sobornar para evitar ser sancionado,
como también la transgresion puede surgir del inspector al exigir una
suma de dinero a cambio de no cobrar el monto correspondiente o incluso
de no imponer multas ilegales de mayor monto. De esta forma, la cantidad
de contribuyentes disminuye, motivando una mayor evasion tributaria
(Hindriks et al., 2002; Gupta et al., 2002a).
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Grafico 4.7 Ingresos tributarios y corrupciéon

Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.

Fuente: World Development Indicators (datos del 2015) y Worldwide Governance Indicators.

En relacién a esto, Chand y Moene (2002) muestran que en Ghana,
luego de aplicar una serie de politicas anticorrupcién y estableciendo un
sistema de incentivos en la administracion tributaria, el nivel de presién
tributaria aument6 de 15% en 1976 a 23.4% en 1994.

Por su parte, Ghura (2002) encuentra evidencia empirica sobre una
relacion negativa entre corrupcion e ingresos del gobierno para paises del
Africa Sub-Sahariana: un reduccién en el indice de control de la corrupciéon
(mayor corrupcién®) de un punto seria equivalente a una disminucién
en el nivel de presion tributaria (ingresos fiscales sobre PBI) de 1.69%.
Ul Haque y Sahay (1996) sefialan que, de eliminarse la corrupcion y
la evasion tributaria en Tailandia, se captaria 47% mas de impuestos.
También, Tanzi y Davoodi (1997, 2000) hallan una relacion significativa
entre corrupcion e ingresos fiscales. En estos estudios se estima que un

3 El indice de International Country Risk Guide, que toma valores de 0 a 6.
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incremento de su indice de corrupcién en un punto? reduciria los ingresos
del gobierno (como ratio del PBI) en 1.71% y 1.47% respectivamente.

De la misma manera, Hindriks et al. (2002) plantean que la corrupcion
genera efectos regresivos sobre el esquema tributario: la poblacion de
mayores ingresos es quien gana mas al evadir impuestos, ya que esta en
juego una gran proporcion de sus ingresos; a diferencia de lo que sucede
con la poblacion que tiene menores ingresos. La corrupcion también
puede llevar a una mala administracion tributaria y a exenciones que
favorecen de manera desproporcionada a estos grupos de poblaciéon mas
ricos, resultando de tal manera en una mayor desigualdad de ingresos.

Por otro lado, la necesidad de los burécratas de enfocar el gasto
publico en actividades dificiles de fiscalizar es motivada por la necesidad
de mantener la corrupcion en secreto, con el fin de poder extraer la
mayor cantidad de renta posible. De esta manera, buscaran desarrollar
proyectos o compras a gran escala, en los que el monitoreo sea complejo y
su valor dificil de calcular. Un ejemplo de tal actividad es el gasto militar;
Gupta et al. (2001) afirman que, por el lado de la oferta, los abastecedores
internacionales de armas podrian sobornar a los oficiales de los paises
importadores de armamento, que en su mayoria son paises en vias de
desarrollo; mientras que, por el lado de la demanda, los secretos de
seguridad nacional ofrecen un marco de mayor inmunidad y menor
transparencia para oficiales con cierto poder de discrecionalidad.

La combinacion de una menor cantidad de ingresos tributarios y un
mayor nivel de gasto publico genera incrementos en los déficits fiscales
(Ul Haque y Sahay, 1996; Mauro, 1996; Rose-Ackerman, 1998; Tanzi y
Davoodi, 1997; Tanzi, 2002). Easterly (2001) destaca que los paises del
cuartil superior en términos de control de la corrupcion, segun el indice
ICRG, tienen en promedio un déficit presupuestario de 3.1% sobre su PBI,
mientras que los paises del cuartil inferior tienen en promedio un déficit
de 6.7% sobre su PBI. Ademas, Aghion et al. (2016) indican que en paises
con mayores niveles de corrupcion el efecto de los impuestos como fuente
de desarrollo, a través de la inversion publica y provisién de servicios, es
menor que en paises con menores niveles de corrupciéon, o hasta nulo.

Corrupcion, desigualdad y pobreza

Los gobiernos con bajo control de la corrupciéon, en la misma forma
en que crean exoneraciones para satisfacer relaciones de clientelismo,

4 Tanzi y Davoodi (1997) crean un indice en base a los provistos por Business International e
International Country Risk Guide; el cual va desde 1 hasta 10.
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extienden los programas sociales a grupos no prioritarios, desviando los
recursos destinados al grupo mas pobre, hacia sectores de la poblacién
relativamente mas ricos, con lo que el impacto de los programas sociales
contra la pobreza se ve reducido. Ademas, la participaciéon del gasto en
educacion y salud, dentro del total del gasto publico, se reduce, como se
expone lineas atras. Ello se evidencia en el grafico 4.8 donde se puede
hallar que paises con menor control de la corrupciéon tienden a tener una
mayor desigualdad econémica (un coeficiente de Gini mas alto), y en el
grafico 4.9, donde paises con menor control de la corrupciéon tienen mayor
incidencia de la pobreza (medida como el porcentaje de la poblacién que
vive con menos de $3.10 al dia).
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Grafico 4.8 Desigualdad y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: United Nations (2017) (datos al 2015) y Worldwide Governance Indicators.

De este modo, Gupta et al. (2002a) identifican los efectos de la
corrupcién sobre el grado de desigualdad de una sociedad por medio de
efectos en el crecimiento, sistema tributario, focalizacion de programas
sociales, concentracién de activos en manos privadas, gasto social, e
incertidumbre.
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Esta mayor incertidumbre que enfrentan los grupos mas pobres frena
sus decisiones de inversién, a manera de un mayor premio por riesgo. Esto
genera incentivos entre los mas pobres para no invertir en capital fisico
o humano, con lo que sus posibilidades de salir de la pobreza mediante
el desarrollo de pequenias y micro empresas se ven mermadas, al mismo
tiempo que su capacidad de atenuar los efectos de una crisis econémica
se reduce.
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Grafico 4.9 Pobreza y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2012. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos del 2012) y Worldwide Governance Indicators.

De un total de 105 paises considerados en la muestra con los datos
mas recientes del indicador de desigualdad (no todos los paises tienen
datos para el 2015, incluso algunos anteriores al 2010), el Peru se ubica
en el puesto 79, un nivel de desigualdad bastante alto y similar a los otros
paises de Latinoamérica. En Per, la corrupcion dentro de los programas
sociales es critica, ejemplos de ello son las denuncias realizadas por la
prensa sobre el retiro irregular de fondos destinados a los programas
sociales de parte de trabajadores del Banco de la Nacién, de padrones
con personas fallecidas inscritas dentro del programa Pension 65, y de
funcionarios publicos que recibian un sueldo y eran beneficiarios dentro
del programa Juntos.
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Con respecto al indicador de pobreza, de un total de 42 paises
considerados en la muestra, el Pert se ubica en el puesto 27, indice de
pobreza también similar al de los otros paises de Latinoamérica. Para
Pertu, este indicador ha venido cayendo sostenidamente desde el 2004,
principalmente debido al sostenido crecimiento econémico. No obstante,
un estricto control de la corrupcion, al afectar tanto el gasto en educacion
y salud, asi como el uso debido de los programas sociales, podria reducir
mucho mas los niveles de pobreza.

Existe también relacion indirecta entre la corrupcion y la desigualdad.
Por ejemplo, Gupta et al. (2002a) encuentran una relacion positiva
entre la corrupcion y la alta dotacion de recursos naturales de un pais
debido a la resultante alta concentracion de tierra y capital en pocas
manos, y con esto con la desigualdad en la distribucion de la educacion.
Evidentemente, a medida que haya mayor concentracién de rentas en
pocos grupos poblacionales, la desigualdad sera también mayor. Dichos
autores también realizan un analisis de la relacion entre corrupcion,
desigualdad y pobreza, para lo cual utilizan el coeficiente Gini y la tasa
de crecimiento de los ingresos del 20% mas pobre como indicadores de
desigualdad y pobreza, respectivamente. Los resultados indican que la
corrupcion esta asociada directa y significativamente a la desigualdad:
una disminucion en el control de la corrupcion de un pais, equivalente
a una desviacion estandar (2.52 puntos, en una escala de 0 a 109), esta
asociada a un aumento en el coeficiente de Gini de 4.4 puntos. Al analizar
la relacion entre pobreza y corrupcion, los autores encuentran que un
menor control de la corrupciéon de una desviacion estandar (0.78 puntos)
genera una disminucion en la tasa de crecimiento de ingresos del 20%
mas pobre de la poblacién de 1.6% anual®.

Corrupcion e inversion

De la misma manera, en el grafico 4.10 se observa céomo paises con
un menor control de la corrupcion tienen un menor nivel de inversién
(medida a través del promedio de la formacién bruta de capital fijo como
porcentaje del PBI). De 130 paises considerados en la muestra, el Pert

5 A mayor valor del indice de control de la corrupcién, menor es la corrupcidn percibida.

6 Para controlar una posible relacion de endogeneidad entre desigualdad y corrupcion se utiliza
tres variables instrumentales: proporcion de la poblacién que habla inglés, distancia del pais a
la linea ecuatorial, y un indice de diversidad etnolinglistica. Los resultados obtenidos son aun
mas contundentes: una disminucién del control de la corrupcidén en una desviacion estandar
equivale a un aumento del Gini en 5.4 puntos. Al controlar la endogeneidad entre pobreza y
corrupcion, utilizando las mismas variables instrumentales, encuentran que una disminucion
en una desviacion estandar de la tasa de crecimiento del indice de control de la corrupcion
(0.78) reduce la tasa de expansion del ingreso de los 20% mas pobres en 7.8% anual.
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ocupa el puesto 70 en el indicador de inversion como porcentaje de PBI
(promedio del periodo 1980-2015) con un valor de 22.5 por ciento.
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Grafico 4.10 Inversion y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan
desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos de 1980 al 2015) y Worldwide Governance Indicators.

La inversion publica es la que mas se ve afectada ante la presencia
de corrupcion, por las pérdidas y desvios de fondos del Estado -bajo la
forma de sobornos y sobrecostos-, y desalienta también la participacion
de empresas mas eficientes y productivas en proyectos publicos, lo que
resulta en la ejecucion de proyectos con mayores costos y menor calidad.
De igual forma, otra consecuencia de la corrupcion en el Pert ha sido
la paralizacién de inversiones publicas necesarias para complementar la
actividad privada y a la economia en general.

La principal explicacién de este hecho estilizado es que la corrupciéon
genera cargas econémicas adicionales y una mayor incertidumbre sobre
la economia (Mauro, 1995; Wei, 1997; Weiy Wu, 2001), lo cual desalienta
la inversién. No obstante, por el lado de la inversiéon publica, Tanzi y
Davoodi (1998) sefialan que cuando hay sobrevaloraciéon (sobrecostos)
por la corrupcion, el volumen de la inversién publica aumenta, pero la

136



CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

productividad promedio de ésta disminuye, reduciendo asi el crecimiento
economico.

Por otro lado, Wei (1997) encuentra que, para un nivel promedio de
corrupcion estimado por Business International’, un aumento del nivel
de incertidumbre de la corrupcion en Singapur (0.64) al nivel de México
(1.32), seria equivalente a un alza de 32% en la tasa impositiva para los
inversionistas, mientras que si se aumentase al nivel de Colombia (1.75),
el equivalente seria a un aumento en los impuestos a los inversionistas
de 54%. Asimismo, Mauro (1995) encuentra que una mejora del indice de
control de corrupcion en una desviacion estandar generaria un aumento
del ratio inversion/PBI en 4.75%, mientras que Wei (1999) encuentra que si
Filipinas aumentase su nivel de control de la corrupcién al correspondiente
de Singapur su ratio de inversion/PBI aumentaria en 6.6%.

El efecto en la inversiéon extranjera directa (IED) es similar al dado en la
inversion privada doméstica, aunque las consecuencias en la primera son
mayores. Esto se debe a que los extranjeros pueden colocar sus capitales
en otros paises, donde no se tengan cargas adicionales por corrupcion
(Wei, 2000a).Wei (2000a) encuentra que un aumento del control de la
corrupcion de India al nivel de Singapur® tendria un efecto similar sobre
la inversion extranjera que un recorte en la tasa de los impuestos a
las empresas en 22%; mientras que, si el control de la corrupcién de
Rusia llegara a los niveles de Singapur®, las consecuencias serian las
equivalentes a una disminuciéon de 32% en la tasa impositiva (Wei y
Schleifer, 2000). De otro lado, Wei y Wu (2001) concluyen que, dentro de
la composicion del flujo de capitales que llega a un pais habra un mayor
peso en inversion de cartera, en lugar de inversion que involucra algun
grado de transferencia de tecnologia, mientras haya mas corrupcion; este
resultado responde a que en paises con menor control de la corrupcion los
derechos de propiedad estan menos protegidos.

CORRUPCION EN EL PERU

Existe una amplia literatura sobre la corrupcion en el Perti; en general
una de las compilaciones de mayor completitud corresponde a la coleccién
de articulos publicados en Portocarrero (2005), donde se muestra estudios
relacionados a la historia de la corrupcién en el Pert, y la corrupcion

7 Este indice toma valores de 1 a 10, y en este caso se toma el promedio de los afios 1980 a
1983; y a este promedio se aplica el promedio de todos los paises, siendo de 3.7.

8 Equivalente a una reduccion del indice BI de 1 a 5.75, en una escala de 1 a 10.

9 Esto es, un aumento del indice de control de la corrupciéon WDR de 1.6 a 5.3, en una escala
de 0 a 6.
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abordada desde el punto de vista de la economia, la sociologia y la ciencia
politica. Cabe resaltar, en particular, que el libro de Quiroz (2013) realiza
una exhaustiva revision de la historia de la corrupcion en el Peru.

Un punto importante en la literatura empirica en el Peru representa
la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO), que desde el 2002 incluye
un moédulo de gobierno, democracia y trasparencia. Los datos de dicha
encuesta han servido para una serie de estudios sobre la corrupcion
en el Perd. Por ejemplo, Hunt y Laszlo (2012) muestran que los pobres
pagan una mayor proporciéon de sus ingresos que los ricos, pero estos
ultimos utilizan a los funcionarios con mayor frecuencia; en la misma
linea, Yamada y Montero (2011) muestran que los pobres tienen menor
probabilidad de acceso a los servicios publicos, y tienden a gastar una
proporcion mayor de sus ingresos por concepto de coimas exigidas por
los funcionarios publicos, mientras que Maldonado (2011) encuentra que
los niveles de corrupcion de los funcionarios municipales son sensibles a
cambios en los niveles de ingresos de los municipios para los que trabajan.

En el contexto mundial, como se muestra en el grafico 4.2 y al igual
que otros indicadores de corrupcion e institucionalidad, el Pert se ubica
en un nivel bastante bajo en relacién a varios paises respecto al control
de la corrupcion. Esta mala posicién se hace evidente con las numerosas
detenciones y denuncias por corrupcion de autoridades en todos los
niveles de gobierno, asi como de empresas involucradas en obras publicas;
hecho que hizo que en el 2017 la corrupcién supere a la delincuencia y
se convierta en el principal problema de preocupaciéon de la ciudadania
(véase el grafico 4.2), cabe indicar que la corrupcion y la delincuencia
estan altamente relacionados.

La corrupcién no solo ha sido evidenciada a nivel del gobierno central
con las denuncias a expresidentes de la Republica y funcionarios del
Gobierno Central; sino también, la corrupcion se ha manifestado a
niveles subnacionales. Durante el 2016, de las denuncias atendidas por
la Contraloria General de la Republica, el 52% fueron contra Gobiernos
Locales; 26% contra Gobiernos Regionales; y 22% contra el Gobierno
Nacional. Mientras que con mayor frecuencia se denuncia sobre corrupcion
en la adquisicion de bienes y servicios en un 30.9%, y la ejecucion de
obras publicas en un 25.4% del total de denuncias (Defensoria del Pueblo,
2017).

En ese sentido, Mujica et al. (2017) documenta casos de corrupciéon
en Gobiernos Regionales, asi como sus mecanismos de interacciéon con
los actores privados; ello ante el incremento substancial en sus ingresos
debido al proceso de descentralizacién y la promulgacién de la Ley del
Canon. Por ejemplo, Ancash es una de las regiones que recibieron una
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mayor cantidad de recursos; en dicha region Melgar (2017) documenta la
creacion de una red de corrupcién conformada por empresarios, policias,
funcionarios, organizaciones civiles, sicarios, entre otros.

Entonces, la mayor corrupcion que genero el boom econémico de las
materias primas, junto a la incapacidad para administrar tales recursos
de manera correcta, se tradujeron en una mala asignacion de proyectos y
obras con potencial de tener impacto directo sobre el bienestar. Ademas,
de generar pérdidas y desvios de fondos del Estado -bajo la forma de
sobornos y sobrecostos- la corrupcion desalienta la participacion de
empresas mas eficientes y productivas en proyectos publicos por los
reducidos beneficios que ofrece el sistema deficiente. Esto ha resultado
en la ejecucion de proyectos con mayores costos y menor calidad; también
ha generado la paralizacion de proyectos necesarios para complementar
la actividad privada e impulsar la economia en general, lo que impide
alcanzar mejores indicadores de competitividad y desarrollo.

Dado el diagnéstico, han sido pocas las iniciativas de reforma
institucional por parte del Estado, la mayoria de ellas no han resultado
en cambios significativos que se reflejen en los distintos indicadores,
siendo incluso instrumentos politicos y dejando casi intacto el status quo
(Pozsgai-Alvarez, 2018). ¢Qué hacer para lograr una menor corrupcion?
Panfichi y Alvarado (2011) proponen el fortalecimiento del Poder
Judicial, Poder Legislativo, Ministerio Publico y Contraloria General;
una mayor coordinacién entre estas instituciones; y el fortalecimiento
de los mecanismos de vigilancia y rendicion de cuentas desde la
sociedad civil. En la misma linea, Yamada y Montero (2011) proponen la
simplificaciéon administrativa, sanciones mas severas a funcionarios que
cometan corrupcion, fortalecimiento de entidades de la gestién publica,
e identificar las fuentes de corrupcion en cada institucion, mientras
que Maldonado (2011) propone el rediseiio del Canon minero respecto a
niveles subnacionales.

¢CUANTO EXPLICA LA CORRUPCION AL CRECIMIENTO
ECONOMICO?

Una de las variables de desarrollo econémico de mayor interés para
los investigadores es el crecimiento economico. Paises con un mayor
crecimiento del producto bruto interno han visto reducir sus niveles de
pobreza, mejorar su nivel educativo, mejorar sus indicadores de salud y
reducir los niveles de delincuencia. En esta seccion, ademas de mostrar
graficamente la relacién entre crecimiento y corrupciéon, se cuantifica el
efecto de la corrupcion sobre el crecimiento del producto controlando por
una serie de variables determinantes del crecimiento econémico.
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Elgrafico4.11 muestra que paises con un menor control de la corrupcién
han tenido un crecimiento promedio mas bajo, en el periodo de 1960 al
2015. En la seccion anterior se discutio los estudios empiricos que senalan
como la corrupcion desalienta la inversion, distorsiona la asignacion
eficiente de recursos del Estado, reduce el gasto en mantenimiento del
capital e infraestructura, disminuye el nivel de gasto en educacion y
salud, y es un factor de inestabilidad politica y social. Todos estos factores
reducen el crecimiento promedio del producto de largo plazo.
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Grafico 4.11 Crecimiento del PBI per capita y corrupcion
Nota: los puntos azules representan los indicadores de control de la corrupcion del 2015. Las lineas verticales representan

desviaciones estandar alrededor de estos indicadores para cada pais de la muestra.
Fuente: World Development Indicators (datos de 1960 al 2015) y Worldwide Governance Indicators.

Por su parte, en el periodo de 1960 a 2015, el crecimiento promedio del
PBI real per capita del Peru fue 1.6 por ciento, ubicandose en el puesto 85
de 145 paises. Ya que se intenta determinar si la corrupcién representa
una de las causas del crecimiento econémico a nivel de paises y, también,
si ha sido una de las causas para el pobre desempefio de la economia
peruana; dado que el crecimiento econémico depende de varias variables,
en esta parte se incluye variables de control para cuantificar el efecto que
tiene la corrupcion sobre el crecimiento econémico en un panel de datos
mundial.
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La corrupciéon tiene efectos adicionales sobre el crecimiento de
econdémico a través de otros mecanismos a los mencionados. Tanzi y
Davoodi (2000) indican que la corrupcién también afecta al desempeno
econdémico a través de los sobrecostos que se generan en las firmas privadas
al, por ejemplo, destinar tiempo y recursos para conseguir licencias o
acelerar tramites, y al soporte de redes de contactos en el sector publico.
También, Murphy et al. (1991) sefialan la existencia de distorsiones que
la corrupcién genera en el mercado laboral: en sociedades con menor
control de corrupcién, cuando los individuos mas talentosos buscan
empleo, tendran un sesgo hacia actividades en que se pueda obtener
la mayor cantidad de rentas posibles, las cuales suelen ser actividades
menos productivas socialmente. Ademas, Sala-i-Martin y Subramanian
(2013) consideran que, en sociedades con menor control de la corrupcion,
la disponibilidad de recursos naturales reducen el crecimiento econémico,
pues alientan la pérdida de recursos en la disputa por hacerse del control
de los mismos. Por tltimo, Alesina y Weder (2002) sefialan que en paises
con menor control de la corrupcion la ayuda directa extranjera tendria
una menor incidencia sobre el crecimiento.

Estrategia empirica y datos

Para obtener evidencia empirica acerca de los efectos de la corrupcion
sobre el crecimiento econémico, se estima la siguiente ecuacion de
crecimiento:

Vi = Yie-1 = 011 + 027, + 0:X5, + &5, (4.1)

donde y; es el logaritmo del PBI per capita en ¢, y;; es el logaritmo
del PBI per capita en t —1, Z; es un indice de control de la corrupcion, X
incluye un conjunto de variables de control, i indexa paises, t indexa el
periodo de tiempo (quinquenios), ¢; es el término de error del modelo, y 0,,
0, y 0; son los parametros a ser estimados.

La variable de control de corrupcién en la ecuaciéon 4.1 es una variable
construida a partir de cuatro indicadores del International Country Risk
Guide (ICRG): ausencia de la corrupcion, prevalencia de la ley y el orden,
calidad de la burocracia, y rendiciéon de cuentas de funcionarios publicos.
La combinacién de éstos indicadores refleja adecuadamente no solo la
percepcion de la corrupcion sino su incidencia general en las instituciones
a nivel nacional. Se eligié esta fuente para el indicador de corrupcién,
pues cuenta con mayores observaciones temporales (datos desde 1984).
Ademas, la corrupcion es un reflejo de las instituciones de un pais; por
ello, esta variable es inercial; diversos estudios indican que instituciones
establecidas hace mas de 500 afios son determinantes de la estructura
econdmica reciente (Acemoglu et al., 2003).
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Los indicadores de corrupcion e institucionalidad son hechos en base a
percepciones de los encuestados (expertos, empresarios, etc.), por lo que
puede presentar sesgos en su medicion, ya sean por motivos ideolégicos o
culturales (Razafindrakoto y Roubaud, 2010). No obstante, los resultados
de las encuestas, pese a que se basan en la percepcion de las personas, no
varian sustancialmente entre distintas agencias. Kaufmann y Wei (2000)
encuentran una correlacién significativa entre los indices de corrupcién
de distintas fuentes; por lo que los resultados deberian ser similares al
considerar otros indicadores de corrupcion; no obstante, la mayoria de
indicadores no cubren un periodo de tiempo suficientemente largo para
un analisis de largo plazo.

Las variables de control utilizadas son los determinantes del crecimiento
economico, los cuales, siguiendo a Levine y Renelt (1992) y a Loayza et al.
(2005), pueden dividirse en: (1) convergencia transicional, medida a través
del PBI per capita inicial; (2) politicas estructurales, dentro de las cuales se
considera el nivel de capital humano y la apertura comercial; (4) politicas
de estabilizacion, dentro de las cuales se considera la inestabilidad de
precios y la frecuencia de crisis bancarias sistémicas; y (5) condiciones
externas, aproximada a través del crecimiento mundial del PBI que afecta
por igual a todos los paises. El cuadro 4.2 presenta la descripcion de las
variables.

Cuadro 4.2 Descripcion de las variables

Variable Definicién y construccién Fuente
Crecimiento PBI per cépita Diferencia del logaritmo del PBI Penn World Table.
real per cépita. PBI expresado en
miles de US$ de 2011.
Control de corrupcién Promedio de cuatro indicadores: International Country Risk Guide.

prevalencia de la ley y el orden,
calidad de la burocracia, ausencia
de corrupcién, y rendicién de
cuentas de funcionarios publicos.

PBI per cépita inicial Valor inicial del PBI total sobre la Penn World Table.
poblacién total. PBI expresado en
miles de US$ de 2011.

Capital humano Indice de capital humano basado Penn World Table.

en afios de escolaridad y retornos
sociales a la educacién.

Apertura comercial Exportaciones mas importaciones World Development Indicators.
como porcentaje del PBL.

Inestabilidad macroeconémica Inflacién del indice de precios al World Development Indicators.

consumidor.

Crisis bancarias sistémicas Frecuencia de afios de crisis Valenciay Laeven (2012)
bancarias sistémicas dentro de cada
quinquenio.

Condiciones externas Crecimiento del PBI mundial. World Development Indicators.
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La ecuacion 4.1 representa un modelo de datos de panel dinamico del
crecimiento del PBI per capita, dado que la ecuacion incluye una variable
de convergencia transicional. El periodo de estimacion es de 1980 al
2015, en promedios de cinco afios (con el fin de evitar capturar relaciones
de tipo ciclico entre las variables involucradas), con lo que se tiene 7
periodos temporales de cinco anos. La muestra cuenta con 104 paises con
un minimo de 3 y un maximo de 7 periodos no traslapados.

Dado que el modelo es dinamico, el método usual para estimar estos
modelos es el método generalizado de momentos (MGM) introducido por
Arellano y Bond (1991), que se basa en las condiciones de momentos que
se imponen al modelo de estimacion. Una ventaja de dichos estimadores
es que permite controlar la posible endogeneidad de la corrupcion y las
otras variables determinantes del crecimiento econémico, ello debido
por la posible doble causalidad entre corrupcion (y las otras variables
determinantes) y el crecimiento econémico!.

Por otro lado, si bien el método MGM (sistema y desviaciones) corrige
la endogeneidad de los regresores al utilizar los rezagos como variables
instrumentales, el indicador de corrupciéon es bastante inercial por lo
que cambios sobre dicha variable causados por un mayor crecimiento
economico se vera reflejando recién en periodos siguientes; por ello,
también se estima el modelo 4.1 por minimos cuadrados ordinarios
(MCO) considerando efectos fijos. En general, los resultados son robustos
al método de estimacion.

Resultados de la estimacion

El cuadro 4.3 presenta los resultados de la estimaciéon de la ecuaciéon
4.1, donde se observa que un mayor control de la corrupcién, indicador
ponderado del International Country Risk Guide, tiene un efecto positivo
y significativo sobre el crecimiento. Segiin este indice que va de O a 6,
donde O indica ausencia de control de corrupciéon y 6 indica control de la
corrupcién, un incremento en el indice promedio de los paises de América
Latina (2.8) al nivel del indice promedio de los paises desarrollados (4.5)
incrementaria en un 0.8% mas el crecimiento del PBI per capita de
largo plazo. Del mismo modo, un incremento del indice promedio de los
paises de Africa (2.4) al nivel de los paises desarrollados incrementaria
su crecimiento en un 0.9% mas. Para el Perq, el indice es de 3.1, por lo
si tuviera el nivel de los paises de la OECD, creceria en un 0.6% mas;

10 Este método corrige la endogeneidad de los regresores, pues incluye como instrumentos los
rezagos de las variables explicativas. De ese modo, el método de estimacion asume que las
variables explicativas son débilmente exdgenas, lo que implica que futuras innovaciones no
anticipadas de la tasa de crecimiento no afectan las variables explicativas contemporaneas.
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es decir, la corrupcion le cuesta al Pert 0.6% de crecimiento del PBI per
capita. Finalmente, si se compara el Pera al nivel del indice de Finlandia
(6.0), el crecimiento del PBI per capita de largo plazo se incrementaria

un 1%.

Cuadro 4.3 Resultados de la estimacién Variable dependiente:
crecimiento del PBI real per capita

MCO MGM MGM
Variables explicativas: Efectos fijos Desviaciones  Sistema
CONTROL DE CORRUPCION:
Indice de control de corrupcién 0.428** 0.484** 0.381***
[Promedio en base a 4 indicadores del ICRG] (0.199) (0.210) (0.210)
VARIABLES DE CONTROL:
Convergencia transicional -0.048* -0.043* -0.021*
[PBI per cépita inicial, en logs] (0.005) (0.008) (0.005)
Capital Humano 0.085* 0.083* 0.057*
[Logro académico por sus retornos, en logs] (0.011) (0.012) (0.012)
Apertura comercial 0.002 0.004 0.023
[(Exportaciones + importaciones)/PBI, en logs] (0.003) (0.016) (0.016)
Inestabilidad macroeconémica -0.007* -0.007* -0.005%
[Inflacién del IPC + 100%, en logs] (0.001) (0.002) (0.001)
Crisis bancarias sistémicas -0.019% -0.020* -0.022*
[Frecuencia de afios bajo crisis bancarias sistémicas] (0.004) (0.005) (0.005)
Factores externos 0.082%** 0.080* 0.111*
[Crecimiento mundial del PBI] (0.043) (0.037) (0.043)
Constante 38.312* - 15.203*

(3.714) - (3.390)
Prueba de sobreidentificacién de Hansen (prob.) - 0.361 0.130
Prueba de autocorrelacién de segundo orden (prob.) - 0.569 0.411
Periodo 1980-2015 1980-2015 1980-2015
Numero de paises 104 104 104
Numero de observaciones 633 633 633

Notas: *, ** y *** indican significancia al 1, 5 y 10 por ciento, respectivamente. Desviacion estandar entre paréntesis. La
ecuacion en desviaciones son las desviaciones ortogonales hacia adelante.

Mauro (1995, 1996) encuentra que una mejora del indice de corrupcion
en una desviacion estandar generaria un incremento de la tasa anual
de crecimiento de 1.3% y de 0.69% utilizando dos distintos indices de
corrupciéon. En el mismo sentido, Leite y Weidmann (2002) encuentran
que una disminucion de la corrupcién desde el nivel de Chile al nivel de
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EEUU, o -de forma equivalente- desde el nivel de Venezuela al de Chile,
generaria un aumento en el crecimiento de largo plazo de 1.4%; mientras
que, si Bangladesh hubiese tenido un nivel de corrupcion similar al de
Singapur, su tasa de crecimiento anual per capita, para el periodo 1960-
1985, habria sido mayor en 1.8%.

La variable PBI per capita inicial (como control de convergencia
transicional, por el hecho de que paises mas pobres suelen crecer mas
rapido dado un mayor retorno del capital), resulté negativa y significativa
como predice el modelo neoclasico de crecimiento. Se encuentra también
que la inversion en capital humano tiene un efecto positivo y significativo
sobre el crecimiento, indicando que una mayor inversion en educacion
en la poblacion de un pais incrementa el crecimiento del PBI per capita.
Asimismo, la inflacién y las crisis bancarias sistémicas tienen efectos
negativos y significativos, lo cual indica un rol preponderante de las
politicas de estabilizacion que prevengan desequilibrios macroeconémicos
y financieros.

CONCLUSIONES

En este capitulo se muestra la relacion que existe entre la corrupcion
y una serie de indicadores de desarrollo, tal que paises con un menor
control de la corrupcion se caracterizan por tener una mayor inestabilidad
politica y econémica, un menor gasto publico en educacién y salud por
habitante, un mayor grado de desigualdad econ6émica y mayor nivel de
pobreza, una menor inversion, y una baja tasa de crecimiento promedio
del PBI real per capita. Las relaciones graficas son sustentadas con una
revisionde la literatura, donde se presentan los principales estudios
empiricos que analizan dichas variables. Se estima que el efecto que
tiene la corrupcién sobre el crecimiento econoémico para una muestra
de 104 paises durante el periodo 1980 al 2015, luego de controlar por
un conjunto de variables determinantes del crecimiento econémico, un
mayor control de la corrupcién tiene un efecto positivo y significativo
sobre el crecimiento del PBI per capita. Asi, un incremento en el indice
promedio de los paises de América Latina y del Peru al nivel del indice
promedio de los paises desarrollados incrementaria en un 0.8% y 0.6%
mas el crecimiento del PBI per capita de largo plazo, respectivamente. Del
mismo modo, un incremento del indice promedio de los paises de Africa
al nivel de los paises desarrollados incrementaria su crecimiento en un
0.9% mas.

Finalmente, cabe preguntarse ¢qué se puede hacer para reducir
o eliminar la corrupcién en un pais? La investigacion economica debe
enfocarse en la economia politica para responder preguntas, por ejemplo,
de por qué no se hacen las reformas necesarias al Poder Judicial, de si
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la corrupcién se debe a factores histoéricos y/o a falta de capital humano
calificado en la administracion publica; es decir, cuales son los factores
que no permiten hacer reformas institucionales drasticas. Responder a
dichas preguntas constituye una agenda trascendental de investigacion y
de politica econémica para paises como el Peru.
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CAPITULO 5

INFORMALIDAD Y

CRECIMIENTO ECONOMICO:
UNA APROXIMACION
CONCEPTUAL Y UNA
APLICACION AL PERU

Norman V. Loayza'

RESUMEN

Este capitulo intenta situar la informalidad en el proceso de desarrollo y
crecimiento econémico. En primer lugar, se presentan los principales enfoques que
abordan la informalidad, como consecuencia y causa del subdesarrollo. Se revisa
la evidencia empirica sobre los determinantes de la informalidad y se la caracteriza
como el resultado de una baja productividad y una deficiente gobernanza. Estos
resultados empiricos se aplican para entender la gran incidencia de la informalidad
en el Peru. En segundo lugar, se discute un modelo que estudia la evolucién
conjunta de la informalidad, el crecimiento econémico, y la migracién laboral. El
modelo permite distinguir entre una informalidad rudimentaria de subsistencia y
una informalidad insertada en la economia moderna. Finalmente, se usa el modelo
para proyectar unos escenarios posibles del tamafo y tipos de la informalidad en
el Peru en las proximas dos décadas. So6lo en el escenario reformista, que implica
un aumento de la productividad y una disminucién de la carga regulatoria, se
observa una reduccion significativa de la informalidad.

1 Estoy muy agradecido a Andrea Vilchez por su colaboracion en la elaboracién de este
documento y a Claudia Meza-Cuadra por su asistencia de investigacién. También agradezco
a Nelson Ramirez Rondan, Nikita Céspedes, Janina Leon, y los participantes en el Congreso
Anual de la Asociacion Peruana de Economia (Lima, agosto 2016) y en el World Bank Policy
Research Talks (Washington, junio 2016). Contacto: Norman V. Loayza, Development
Research Group, The World Bank. Correo electrénico: nloayza@worldbank.org.
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INTRODUCCION

La informalidad es un término usado para describir al grupo de
empresas, trabajadores y actividades que operan fuera del marco legal y
regulatorio o fuera de la economia moderna (Loayza, 2016). La informalidad
es a veces es el resultado de la salida de los agentes del sector formal como
consecuencia de un analisis de costo-beneficio individual; mientras que
otras veces, es el resultado de la exclusion de los agentes de la formalidad
en el contexto de una economia restringida y segmentada (Perry et al.,
2007).

La informalidad es un fenémeno generalizado en los paises en desarrollo
(Loayza, 2018). Especialmente cuando esta arraigada y es ubicua, la
informalidad es un desafio tremendo para los paises en desarrollo.
Requiere ser bien entendida para el disefio de politicas publicas que tanto
reduzcan la informalidad como fomenten el desarrollo econémico y el
empleo de buena calidad.

Aunque la informalidad presenta una heterogeneidad considerable
entre las regiones y paises del mundo, se puede destacar que en un pais
subdesarrollado tipico el sector informal produce alrededor del 35% de
su producto bruto interno (PBI) y emplea alrededor del 75% de la fuerza
laboral (Loayza, 2016). Por su parte, en el Peru el sector informal produce
alrededor del 60% del PBI y emplea cerca del 75% de la fuerza laboral
(véase el grafico 5.1)2. Asi, la informalidad productiva y laboral en el Pert
se ubica muy por encima de la media latinoamericana y mundial, y de lo
que se podria esperar de acuerdo a su nivel de desarrollo.

Existe una interesante literatura sobre informalidad en el Pert. En
un valioso estudio reciente, por ejemplo, Tello (2015) encuentra que s6lo
un 18% de los trabajadores que deseaban un puesto formal pudieron
conseguirlo. Concluye que, para la mayoria de los trabajadores, la
informalidad es involuntaria y constituye una ultima alternativa del
empleo. Para un excelente balance de las investigaciones realizadas en el
Perti durante el 2011 al 2016 sobre informalidad, véase Lavado y Campos
(2016), quienes ademas proponen una fructifera agenda de investigacion
para el futuro. Para Latinoamérica, Perry et al. (2007) sigue siendo uno de
los reportes mas completos e influyentes. Después de hacer un analisis

2 Las estimaciones por la Cuenta Satélite del Empleo Informal elaborada por el INEI son
menores, donde para el 2016 el sector informal represent6 el 18 por ciento del PBI, y el
empleo informal fue de 69 por ciento de la poblacidn econémicamente activa ocupada (INEI,
2017). La diferencia en el caso de la produccién informal se puede deber a que el INEI
contabiliza solamente la produccién informal en establecimientos informales, sin considerar
la que ocurre en firmas registradas.
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de las razones que inducen a la informalidad y las implicaciones de
su evolucion, ellos concluyen que la informalidad es tanto una opcién
voluntaria como el resultado de la exclusion.

(A) Informalidad laboral (B) Informalidad productiva
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Grafico 5.1 Informalidad laboral y productiva en el Peri en el
contexto internacional
Notas: los graficos muestran el valor minimo, el rango entre el percentil 25 y la media (tono claro), el rango entre la media
y el percentil 75 (tono oscuro) y el valor maximo. La estrella muestra la ubicacioén del Perd. OECD: Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico, EAP: Asia Este y Pacifico, ECA: Europa y Asia Central, LAC: América Latina y el

Caribe, MENA: Medio Oriente y Norte de Africa, SAR: Region Asia Sur, SSA: Africa Subsahariana.
Fuente: Loayza y Meza-Cuadra (2017) y Schneider et al. (2016).

Principalmente en los paises en desarrollo, la informalidad esta
determinada tanto por una baja productividad del trabajo y el capital
humano y fisico como por fallas de gobernanza, tales como una regulacion
excesiva, un monitoreo insuficiente y una provision defectuosa de
servicios publicos. En general, la literatura encuentra evidencia de que el
tamano relativo del sector informal disminuye con el desarrollo econémico
y social, aumenta con la carga de la regulacion y disminuye con la fuerza
del cumplimiento de la ley (véase Friedman et al., 2000; Schneider y
Enste, 2000; Loayza et al., 2006).

Si bien la informalidad tiene un lado positivo al proveer de flexibilidad
al mercado y algunos de sus agentes economicos (Maloney y Arias, 2007),
su aspecto negativo hace que sea tanto un sintoma de la falta de desarrollo
como un obstaculo para el desarrollo. ¢Por qué? Porque la informalidad
causa que un gran numero de personas y actividades econémicas no se
beneficien de tecnologias apropiadas, de acceso a servicios publicos y de
una mayor protecciéon social.

La informalidad implica la disminucion o pérdida de las ventajas de la
legalidad, como la protecciéon policial y judicial, el acceso a instituciones
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de crédito formales y la participacién en mercados internacionales. La
evidencia muestra que las empresas informales tienden a ser mas pequenas
y tienen una menor productividad, y que, al nivel macroeconémico, las
diferencias en el tamano del sector informal pueden representar una parte
importante de las diferencias en el producto per capita entre paises ricos y
pobres (véase Prado, 2011; La Porta y Shleifer, 2014). No menos importante
es el hecho de que la informalidad produce una pérdida de recursos
tributarios que el Estado podria utilizar para financiar bienes y servicios
publicos necesarios para la economia y la sociedad (véase Loayza, 1996).
Por estas razones, la informalidad no sé6lo es un sintoma de subdesarrollo,
sino también una fuente de un mayor retraso econémico. El objetivo de
reducir la informalidad puede arrojar una nueva luz sobre la relevancia de
las politicas de corto plazo, como la vigilancia y el control del cumplimiento
de la ley, y otras estrategias de largo plazo, tales como modernizar el
marco regulatorio y tributario, agilizar los servicios judiciales, mejorar la
infraestructura publica, y contribuir a la formacién de capital humano.
La reduccién de la informalidad no debe ser considerada como un objetivo
en si mismo, sino como parte de la estrategia de desarrollo integral. La
reduccién indiscriminada de la informalidad por métodos punitivos puede
llevar a males peores como el desempleo y la criminalidad.

Este capitulo busca clarificar la definicion, causas y consecuencias
de la informalidad en el proceso de desarrollo y crecimiento econémico,
con una discusion general y una aplicacion al Peru. Para ello, a parte de
esta introduccién, la siguiente seccion presenta una breve revision del
pensamiento econoémico sobre la informalidad. Luego, la siguiente seccion
presenta unaresena de la evidencia empirica sobre los determinantes de la
informalidad. Para entender esta evidencia, la seccién subsecuente discute
la evolucion conjunta de la informalidad y el crecimiento econémico, con
base en el modelo teérico de Loayza (2016). A continuacion, en la siguiente
seccion se aplica el modelo para producir y discutir algunas proyecciones
para la dimension y tipos de la informalidad en las proximas décadas en
el Peru. Finalmente, en la ultima seccidon se concluye.

BREVE HISTORIA DEL PENSAMIENTO ECONOMICO SOBRE LA
INFORMALIDAD

La literatura sobre la economia de la informalidad adquirié un renovado
impulso a finales de la década de 1980 con la publicaciéon de El otro sendero
de Hernando de Soto y coautores. El libro presenta al sector informal como
la respuesta creativa del sector privado a una economia excesivamente
regulada y un Estado incapaz de estimular la produccion. Este enfoque
se apartd del que prevalecia en la época, en el cual la informalidad se
consideraba simplemente como un sintoma del subdesarrollo, mas que el
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resultado de politicas equivocadas. Esquematicamente se puede ver las
dos escuelas de pensamiento en el grafico 5.2.

20l o. *Baja productividad por
carencia de capital fisico
desarrollo y humano

Mala * Regulaciones excesivas

y deficientes servicios
gobernanza publicos

Grafico 5.2 Escuelas del pensamiento sobre la informalidad

Recientemente, la literatura de la informalidad presenta dos tendencias,
las cuales se diferencian por la definicion del costo-beneficio que genera la
informalidad. En primer lugar, desde la perspectiva de finanzas publicas,
se enfatiza el costo-beneficio entre el pago de impuestos y los servicios
publicos provistos: las empresas informales evaden impuestos, pero no
se benefician de los servicios publicos y estan sujetas a penalizaciones.
A nivel macroeconémico, la economia tiene una menor productividad
y crecimiento porque la provision de bienes y servicios publicos es
subéptima (véase Loayza, 1996; Johnson et al., 1998; Ihrig y Moe, 2004;
Prado, 2011; D’Erasmo y Moscoso Boedo, 2012).

Por otro lado, desde la perspectiva del mercado laboral, se enfatiza el
costo-beneficio entre evitar costos laborales obligatorios (como salarios
minimos, beneficios sobre salariales, y restricciones al despido) y enfrentar
mayores costos de capital: las empresas informales tienen menores costos
laborales, pero deben pagar mas por el capital debido a su dificultad en
acceder al sistema financiero formal. A nivel macroeconémico, la economia
tiene una menor productividad y crecimiento porque esta segmentada
y tanto el capital como el trabajo estan subutilizados. Dentro de la
perspectiva de mercado laboral, gran parte de la literatura se basa en el
modelo de migraciéon del sector agricultor a las areas urbanas de Harris
y Todaro (1970); por ejemplo, véanse los trabajos de Fields (1975), Rauch
(1991), Chaudhuri (1989), Gupta (1993), Kar y Marjit (2001), y Saracoglu
(2008). Otra rama de la literatura utiliza modelos de emparejamiento en
el mercado laboral al estilo de Mortensen y Pissarides (1994); por ejemplo,
véanse Fugazza y Jacques (2004), Albrecht et al. (2009), Bosch y Maloney
(2010), y Gunther y Launov (2012).
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Si bien estas dos tendencias de investigaciéon de la informalidad -que
se resumen esquematicamente en el grafico 5.3- estan relacionadas, la
eleccion de una de ellas depende del énfasis que requiera el investigador:
si el interés es entender la evasion de impuestos o si se busca estudiar el
empleo informal.

Finanzas

éCual es el publicas

costo-beneficio

que motiva la
informalidad?

Mercados
laborales

Grafico 5.3 Una nueva sintesis en el estudio de la informalidad

UNA MIRADA EMPIRICA A LAS CAUSAS DE LA INFORMALIDAD

Las escuelas basicas de pensamiento sobre la informalidad proveen
una guia sobre las causas posibles de la informalidad. La informalidad
se puede concebir como un sintoma de la mala gobernanza, y derivarse
de una combinaciéon de un nivel de regulacién estatal excesivo y una
provision de servicios publicos deficiente. A su vez, la informalidad se
puede considerar como una manifestacién de bajos niveles de desarrollo
economico y productividad, nacidos de carencias de capital eficiente,
bajos niveles de educacion y otros factores socio-demograficos agravantes.
¢Cual de las escuelas de pensamiento tiene razén? ¢Mala gobernanza o
falta de desarrollo econémico como fuentes de informalidad?

Examinemos en primer lugar, y s6lo con propésito ilustrativo, algunos
hechos estilizados, a través de graficos y correlaciones simples. En primer
lugar, en el grafico 5.4 se ilustra la correlacion negativa muy marcada
(-0.7) entre una medida de informalidad laboral (la fraccién de la fuerza
laboral que no contribuye a un sistema de pensién previsional) y un indice
que mide la facilidad que tienen las empresas de emprender sus negocios.
Este resultado se podria explicar por la dificultad que enfrentarian las
empresas para pasar al sector formal, ya que enfrentarian una serie de
trabas y regulaciones que acarrean costos muy altos (lhrig y Moe, 2001;
Dabla- Norris et al., 2008). La informalidad y las trabas regulatorias,
entonces, parecen estar relacionadas.

De la misma manera, en el grafico 5.5 se observa una marcada
correlacion negativa (-0.74) entre la medida de informalidad laboral y la
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percepciéon de seguridad y la fuerza e imparcialidad del sistema judicial.
Tomando el sistema judicial como un representante de los servicios que
el Estado proporciona a las empresas y trabajadores formales, se puede
concluir que la informalidad esta relacionada con la carencia de buenos
servicios publicos.

Grafico 5.4 Informalidad y regulaciones

Fuente: Fraser Institute, y Loayza y Meza-Cuadra (2017). Elaboracién propia.

Grafico 5.5 Informalidad y servicios pablicos
Fuente: International Country Risk Guide (ICRG), y Loayza y Meza-Cuadra (2017). Elaboracién propia.
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Los factores relacionados con la mala gobernanza parecen en efecto
estar relacionados a la informalidad. ¢Qué hay en cuanto a la falta de
desarrollo econémico y baja productividad? El grafico 5.6 muestra que la
correlacion entre la medida de la informalidad laboral y una medida del
nivel educativo en la fuerza laboral (el promedio de afios de educacién en
la poblacién mayor a 15 afios de edad) es altamente negativa (-0.82). La
informalidad y el nivel de educacion estan, al parecer, muy relacionados
(Kolm y Larsen, 2016; Berniell, 2017).

Grafico 5.6 Informalidad y educacion
Fuente: Barro y Lee (2001), y Loayza y Meza-Cuadra (2017). Elaboracion propia.

Finalmente, en el grafico 5.7, se observa una alta correlacién positiva
(0.83) entre la medida de informalidad laboral y un indice de factores
sociodemograficos que pueden llevar a menores niveles de productividad
laboral. Este indice incluye la proporcion de nifios y jévenes menores en la
poblacién, la proporcién de poblaciéon en zonas rurales, y la participacion
de la agricultura en el PBI. La correlacion positiva parece indicar que
la informalidad esta relacionada con factores que denotan las primeras
etapas de la transformacién sociodemografica. Al parecer, entonces, la
falta de desarrollo econémico, y no sélo la mala gobernanza, podria ser
una fuente causal de la informalidad.
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Grafico 5.7 Informalidad y factores sociodemograficos

Fuente: World Development Indicators, y Loayza y Meza-Cuadra (2017). Elaboracién propia.

Individualmente cada una de las variables que representan gobernanza
y desarrollo parecen estar ligadas a la informalidad laboral. ¢Lo seguiran
estando cuando se les considere a todas a la vez? Para responder esa
pregunta recurrimos al analisis de regresion multiple, donde la variable
dependiente es una medida de informalidad laboral y las variables
explicatorias son las cuatro variables cuyas correlaciones con informalidad
acabamos de describir. Consideramos dos medidas de informalidad
laboral: ademas del porcentaje de la fuerza laboral que no contribuye a un
sistema de pension previsional, usamos el porcentaje de los trabajadores
que son independientes o autoempleados. Las regresiones estadisticas
van un paso mas alla de las correlaciones simples, pero siguen siendo
primariamente indicativas, en la medida en que se permite un numero
limitado de variables explicativas y no se considera la posibilidad de
endogeneidad conjunta. Los resultados se presentan en el cuadro 5.1.

Las cuatro variables explicativas conjuntamente explican una gran
proporcién de la variacién de la informalidad en todos los paises: los
coeficientes R-cuadrado son 0.84 por la participacién de la fuerza de
trabajo que no contribuye a un programa de pensiones y 0.80 para la
proporcién de trabajadores independientes. El hecho de que cada variable
explicativa conserve su signo e importancia, después de controlar por
otras variables, indica que ninglin Uinico determinante es suficiente para
explicar la informalidad. Todos ellos deben tenerse en cuenta para una
comprension completa de la informalidad (véase Fields, 1990; Schneider y
Enste, 2000; Organizacion Internacional del Trabajo, 2004). La evidencia
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muestra, entonces, que las dos grandes escuelas de pensamiento sobre
la informalidad son correctas y se suplementan entre si: la informalidad
es el resultado de la mala gobernanza (expresada en regulacién excesiva
y deficiente provision de servicios publicos) y la falta de desarrollo
(manifestada en baja educacién y los factores socio-demograficos que
implican una baja productividad).

Cuadro 5.1 Determinantes de la informalidad

Medidas de la informalidad

Variables explicativas Porcentaje de la fuerza ~ Porcentaje de los
laboral que no trabajadores que son
contribuye a un independientes (i.e.,
sistema de pension auto-empleados o
previsional por cuenta propia)
Ley y orden -3.51* -1.68*
(ICRG, indice va de 0-6: més, mejor) (-1.67) (-1.97)
Libertad de regulacién en los negocios -6.10** -2.70**
(Fraser Institute, indice va de 0-10: mds, menos regulado) (-2.34) (-2.37)
Afios promedio de educacién secundaria en la poblacién adulta -5.49** -1.98**
(Barro y Lee, 2001) (-2.62) (-2.06)
Factores sociodemograficos 20.76%* 6.16***
(Porcentaje promedio de poblacién joven, porcentaje de poblacion (-5.57) (-4.85)

rural, y porcentaje de la agricultura en el PBI)

Constante 115.06%** 55.59***
(-10.78) (-13.54)

Numero de observaciones 74 62

R-Cuadrado Ajustado 0.84 0.8

Notas: todas las variables estan en promedios 2000-2007 por pais. Estadistico t entre paréntesis.

Estas regresiones a través de paises, presentadas en el cuadro 5.1,
pueden ser utilizada para estudiar los determinantes de la informalidad
que son mas relevantes para cada pais en particular, y evaluar la
contribucion de cada determinante a la diferencia del nivel de informalidad
entre paises. Este analisis se puede hacer comparando las medidas de
informalidad proyectadas en la regresion y las medidas de las variables
determinantes entre un pais en particular y otro que sirve como estandar
de comparacion.

Para paises de América Latina, Chile es un buen punto de comparacion
dado su estatus de lider reformista ampliamente reconocido en la region.
Asi podemos ver, tal como se ilustra en el grafico 5.8, que la diferencia
en la informalidad laboral entre este pais y Peru se debe un 45% a la
diferencia en el esquema de libertad regulatoria, un 28% a las diferencias
en la educacion y los factores sociodemograficos y un 27% a las diferencias
en la provisiéon e implementacion de los servicios publicos.
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En la comparaciéon entre Pert y Chile, la falta de desarrollo explica
una cuarta parte de la diferencia en informalidad laboral (que es
aproximadamente 30 puntos porcentuales de la fuerza laboral) y la mala
gobernanza explica tres cuartas partes de la diferencia. De esto podemos
concluir que los factores politicas e institucionales relacionados con
la calidad del estado son los mas importantes para explicar la mayor
informalidad en el Perq, lo que manifiesta un amplio espacio de reforma
del estado en el pais.

M Falta de
desarrollo

H Mala
gobernanza

Grafico 5.8 Composicion de la diferencia en informalidad laboral:
Pera vs. Chile

Fuente: elaboracién propia.

En conclusién, la historia del pensamiento econémico y la evidencia
empirica indican que la informalidad no es producida por una causa
Unica, sino que es un fenémeno complejo. Y como todos los fenémenos
complejos, la informalidad es una causa y un sintoma. Para entender mejor
su relacion con el crecimiento, la gobernanza, y el desarrollo, es necesario
modelar el fenéomeno teéricamente, destilando sus caracteristicas mas
relevantes y explorando sus mecanismos mas importantes. A ese propoésito
nos dedicamos en la siguiente seccion.

UN MODELO DE LA EVOLUCION DE LA INFORMALIDAD Y EL
CRECIMIENTO

Para poder analizar la dinamica del comportamiento del sector formal
e informal en un contexto de crecimiento economico, en esta seccion
se resaltan las caracteristicas mas importantes del modelo teorico de
Loayza (2016).

Caracteristicas del modelo

Loayza (2016) desarrolla un modelo teérico en el cual coexisten tres
tipos de agentes: los trabajadores, quienes proveen esfuerzo laboral y
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tienen habilidades basicas similares; los capitalistas, quienes ahorran y
proveen capital humano y fisico; y un gobierno benevolente pero miope,
que determina un costo laboral minimo con el objetivo de beneficiar a los
trabajadores.

De la misma manera, coexisten dos economias: una economia moderna
organizada en firmas competitivas que usan una tecnologia superior con
caracteristicas neoclasicas (es decir, rendimientos constantes a escala
y rendimientos decrecientes para cada factor) y emplean tanto capital
fisico como mano de obra; y una economia rudimentaria que solo emplea
mano de obra y que es representada por los trabajadores independientes,
quienes usan una tecnologia inferior. Por simplicidad, se supone que en
la economia moderna la funcién de produccion es tipo Cobb-Douglas, con
factores de produccion capital y mano de obra, y productividad; y en la
economia rudimentaria, la funcién de produccion es lineal en el trabajo,
sujeta a un factor de productividad que es una fraccién de su contraparte
en la economia moderna. En la economia moderna, las empresas que
obedecen al salario minimo dictaminado por el Estado pertenecen a la
formalidad, y las empresas que lo ignoran corresponden a la informalidad.

Por lo tanto, la economia puede separarse en tres sectores segun su
estado legal: formal moderna (caracterizado por los altos costos laborales
dictaminados por el estado), informal moderna (caracterizado por sus
bajos costos laborales pero altos costos de capital y menor productividad
total de los factores), e informal rudimentaria (incluye a los trabajadores
independientes y auto-empleados que se encuentran fuera de la economia
moderna como resultado de estrategias de subsistencia o de reserva).

Equilibrio estatico

Caracteristicas de la solucién

En un momento dado en el tiempo, la cantidad total de los factores de
produccion esta fija. La solucion estatica consiste en la distribucion de los
factores de produccion entre los sectores existentes de acuerdo a criterios
de optimizacion de las empresas y los trabajadores y de modo de producir
un equilibrio de empleo completo en el mercado. La solucion estatica,
entonces, asigna la mano de obra y el capital en los sectores formal e
informal, y entre la economia moderna y rudimentaria, determinando
entonces los tamanos de los sectores formal e informal, asi como los
salarios y rentas correspondientes.

Las empresas en cada sector eligen la relacién capital-trabajo que

minimiza sus costos, existiendo una relacion de este tipo para todas las
empresas en el sector formal y otra para todas las empresas en el sector
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informal. Por el lado de los trabajadores, aunque ellos preferirian un empleo
en el sector formal, donde el salario es mayor, solo una fracciéon de ellos
puede obtenerlo. La economia esta fragmentada por la existencia de un
costo laboral mandatorio o, por simplicidad, un salario minimo legal que
es mayor al de mercado, no tan alto como para llevar a toda la economia a
la informalidad y no tan bajo como para dejar de ser vinculante.

El salario minimo legal juega un papel fundamental en la determinacion
de la tasa neta de renta de capital y del salario informal: el salario minimo
fija la razon capital-trabajo en el sector formal y, dado que el trabajo y el
capital deben estar completamente empleados en equilibrio, también fija
la razon capital-trabajo en el sector informal. De esta manera se obtiene
que la razén capital-trabajo en el sector formal es mas grande que en
la economia en general, y ésta a su vez es mas grande que en el sector
informal. Esta distorsion y la consecuente segmentacién de la economia
se reducen si la productividad en la economia, sobre todo en el sector
formal, aumenta (véase los detalles de la estatica comparativa abajo).

Efectos de la presencia de una economia rudimentaria

La economia informal rudimentaria, activa en areas rurales y
marginales, representa las estrategias de subsistencia de los trabajadores
independientes, para quienes la legislaciéon laboral no se aplica. Como
una simplificacion, el modelo asume que la tecnologia de produccion de
la economia rudimentaria no usa capital y es lineal en el trabajo (Lewis,
1954), mientras que la productividad marginal del trabajo es una fraccion
de la productividad total de los factores (PTF) en el sector formal.

Si se asume que no existen costos de movilidad entre la economia
rudimentaria y la economia moderna, entonces los trabajadores
pueden elegir su ubicaciéon comparando el ingreso real de la economia
rudimentaria con el ingreso real esperado en la economia moderna. La
condicién de equilibrio entre la economia rudimentaria y la moderna se
asemeja a la introducida por Harris y Todaro (1970) en su analisis de
migracién ruralurbana.

Si se asume que los trabajadores son neutrales al riesgo y no hay
costos de reubicacion, la condicion de equilibrio iguala el salario esperado
en la economia moderna con el salario de la economia rudimentaria,
multiplicado por un factor de ajuste que refleje las diferencias en el costo
de vida en la economia moderna (por ejemplo, gastos de transporte y de
cuidado de los hijos).

La presencia de una economia rudimentaria, con amplia oferta laboral,
hace que la cantidad agregada de mano de obra en la economia moderna
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ya no sea dada exdégenamente, sino que dependa de una migracién de
equilibrio. En este sentido, una disminuciéon del salario en la economia
rudimentaria (por ejemplo, por una sequia en las zonas rurales) llevaria
a un aumento en la fuerza laboral de la economia moderna y a una
expansion en el tamafo del trabajo informal. De la misma manera, una
disminucién del capital agregado (por ejemplo, por fuga de capitales o
destruccion de capital) generaria una reubicacion de la fuerza laboral de la
economia moderna a la rudimentaria, con una disminucién proporcional
en el trabajo formal e informal en la economia moderna.

Otros resultados de estatica comparativa

Otros resultados interesantes que se derivan del analisis de estatica
comparativa son resumidos en el cuadro 5.2.

Cuadro 5.2 Estatica comparativa del modelo tedrico

Variable de interés Costo laboral Productividad  Sobre costo
formal total de del capital
factores informal
Salario en el sector informal moderno A No hay efecto =
Tamaiio del sector informal moderno + - -
Tamafio del sector formal - + +
Rentabilidad del capital - 3 No hay efecto

Un aumento en el costo laboral mandatorio o salario minimo legal
llevaria a un aumento en el salario informal, pero también a una mayor
diferencia entre el salario formal e informal, a una caida en la tasa neta
de renta del capital, y a una expansion del sector informal y contraccion
del sector formal.

Por otro lado, una mejora en la productividad total de los factores no
tendria efectos sobre el salario, ni en el sector formal (que esta dado por
el salario minimo legal) ni en el sector informal; sin embargo, una mejora
en la PTF si produciria una expansion del tamano del sector formal, una
contraccion del sector informal, y una mayor rentabilidad del capital.

Finalmente, un aumento en el sobre costo del capital informal no
tendria un efecto sobre la rentabilidad neta del capital (pues el sobre
costo se desperdicia), pero si traeria como consecuencia una reducciéon
del salario y tamafio del sector informal moderno, y una consecuente
expansion del sector formal.
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Equilibrio dinamico
Caracteristicas de la solucién

En la solucién dinamica se determina la evolucién a lo largo del tiempo
de todas las caracteristicas de la economia, incluyendo la produccion y
empleo de los sectores formal e informal y de la economia moderna y
rudimentaria, el crecimiento de los factores de produccién y del producto
agregado, y la remuneracién del trabajo y el capital. Esta evoluci6on
dinamica es impulsada por la acumulacion de capital a través del ahorro
endogeno 6ptimo, asi como por el crecimiento exoégeno de la fuerza laboral
y la productividad total de los factores.

Evolucion del sector formal y de los sectores informales

El grafico 5.9 representa la evolucién esperada de la formalidad/
informalidad bajo condiciones normales, es decir cuando la productividad
total de los factores crece a una tasa suficientemente alta, la fuerza laboral
crece a tasas moderadas, y los costos laborales obligatorios suben menos
que la productividad laboral. Bajo estas condiciones, el capital crece
gracias al ahorro y la inversion, a un ritmo tal que la razén de capital a
trabajo en la economia aumenta.

PTF »
&

Grafico 5.9 Evolucion de la informalidad y formalidad
Notas: PTF: productividad total de los factores. FL: fuerza laboral.W: productividad laboral. K: capital.

Inicialmente, en un pais subdesarrollado, la economia es
predominantemente informal, tanto en su expresién rudimentaria como
en su proporcion de la economia moderna. Con el crecimiento del capital
y la productividad total de los factores, la economia moderna crece a costa
de la economia rudimentaria y el sector formal se expande por crecimiento
propio y por captacién de los recursos de los sectores informales. En una
economia madura y desarrollada, el sector formal es predominante y la
economia rudimentaria es casi inexistente.
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PROYECCIONES DE LA INFORMALIDAD LABORAL

Una vez parametrizado y calibrado, el modelo de Loayza (2016) puede
rendir proyecciones del tamano de los sectores formal e informal bajo
distintos escenarios con respecto a la evolucion de la productividad y de
los costos laborales mandatorios. Estas proyecciones se pueden obtener
facilmente gracias a la herramienta de simulacion hecha por Loayza y
Meza-Cuadra (2017) y disponible en el siguiente enlace de internet: www.
worldbank.org/en/research/brief/a-toolkit-for-informalityscenario-
analysis. La herramienta permite obtener proyecciones para cerca de 100
paises, con flexibilidad en los supuestos paramétricos, y con facilidad
para el usuario por su aplicacion en Excel.

La herramienta de simulacion incluye los datos necesarios para las
proyecciones. En todos los casos, el calculo ultimo ha sido hecho por
los autores. Para las variables laborales, las fuentes de datos son la
OIT y el Banco Mundial; para el capital fisico y la productividad total
de los factores, las fuentes son el Banco Mundial y, en menor medida,
el Penn World Table. El ntmero (inicial) de trabajadores formales esta
aproximado por el nimero de contribuyentes a un sistema previsional, el
numero de trabajadores en el sector informal rudimentario esta dada por
el nimero de trabajadores independientes “vulnerables”, y el nimero de
trabajadores en el sector informal moderno es obtenido como el total de
trabajadores menos los trabajadores formales y menos los trabajadores
en el sector rudimentario.

Para ilustracion en este articulo, se consideran las proyecciones
correspondientes a tres escenarios. El primero escenario, “base”,
supone que los costos laborales mandatorios aumentan a la misma
tasa de crecimiento de la productividad laboral. El segundo escenario,
“reformista”, supone que los costos laborales mandatorios aumentan
menos rapidamente que la productividad laboral (con diferencia de un
punto porcentual). El tercer escenario, “populista”, supone que los costos
laborales mandatorios aumentan mas rapidamente que la productividad
laboral (con diferencia de un punto porcentual). En todos los escenarios,
se asume que la productividad total de los factores en las proximas dos
décadas crecera a la misma tasa que en la década anterior.

Las proyecciones para el Perti correspondientes a estos tres escenarios
se ilustran en el grafico 5.10. En el escenario base, la formalidad laboral
se expande pero timidamente, de modo que no llega a alcanzar ni la mitad
de la fuerza laboral hacia el 2035. La mayor transformacion consiste en
la reduccion de la economia rudimentaria, de manera que dentro de dos
décadas casi toda la informalidad se encontraria en la economia moderna.
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Grafico 5.10 Proyecciones de formalidad/informalidad para el Pera

Fuente: elaboracion propia.

En el escenario populista, el sector formal se contrae de manera que
hacia el 2035 ocuparia sé6lo el 10% de la fuerza laboral, un nivel parecido
al promedio actual de las economias de Africa Sub-Sahariana. Sin
embargo, la informalidad rudimentaria también se reduciria debido a
la acumulaciéon de capital y la mejora en productividad, que hacen a la
economia moderna mas atractiva. Por lo tanto, dentro de dos décadas, en
el escenario populista tres cuartas partes de la economia seria moderna
pero informal.

Sélo bajo el escenario reformista el sector formal se constituye en
la mayor parte de la economia, alcanzando poco menos del 80% de la
fuerza laboral hacia 2035. El impulso a la formalidad se da no sélo por
el crecimiento del capital y de la productividad total de los factores sino
también por la reduccion de la distorsion causada por los costos laborales
mandatorios.

CONCLUSIONES

La informalidad no es producida por una causa Unica. Es, mas bien, el
resultado de la interaccién de una mala gobernanza y la falta de desarrollo
economico. La informalidad es, ademas, no s6lo un sintoma sino también
una causa de baja productividad, crecimiento econoémico, y deficiencias
institucionales.

Para entender la informalidad como un fenémeno dinamico, es necesario
analizarla bajo un enfoque de crecimiento econémico, acumulacion de
capital, cambio tecnolégico, y migracion y asignaciéon de la fuerza laboral.
El modelo de Loayza (2016) intenta incorporar dichas caracteristicas y
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ofrece una manera de entender la evolucion de la informalidad, asi como
algunas conclusiones para reducirla. Por ejemplo, se requiere que el clima
de negocios favorezca la formacién de empresas en la economia moderna,
incluyendo ventajas en el uso de servicios publicos que aumenten la
productividad y la reduccién de cargas regulatorias, particularmente en
el ambito laboral, en el sector formal. Asimismo, la propia acumulacién
de capital y las mejoras en la productividad total de los factores podrian
llevar a una reduccion de la informalidad en el largo plazo, si las barreras
regulatorias se moderan.

Finalmente, las politicas publicas para la reduccion de la informalidad
deben ser disenadas cuidadosamente. La reduccion de la informalidad
no debiera ser un fin Gnico o ultimo: mas bien, debiese ser el resultado
esperado del desarrollo econémico y de las mejores politicas y practicas
institucionales. Por ello, se propone reducir la informalidad como meta de
politica publica, pero no a toda costa ni a cualquier modo. Una reduccion
draconiana y punitiva de la informalidad podria llevar a males peores como
el desempleo y la delincuencia. Dadas las caracteristicas de la economia
peruana, el énfasis debiese estar en hacer la formalidad atractiva mas que
penalizar la informalidad.
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CAPITULO 6

CRECER NO ES SUFICIENTE
PARA REDUCIR LA
INFORMALIDAD

Nikita Céspedes Reynaga'

RESUMEN

En este capitulo se estudia la relacién de la informalidad laboral y el crecimiento
economico en el Pertl a nivel regional. Se utiliza la tasa de desempleo urbano y al
consumo de electricidad por regiones y provincias como indicadores de la actividad
econdémica en el contexto de un modelo de eleccion discreta de informalidad a
nivel de trabajadores. Se encuentra que la elasticidad informalidadcrecimiento
es estadisticamente significativa y pequena, con lo cual, la contribucién de la
mayor actividad econémica en la reduccion de la informalidad laboral es también
pequena. Se sugiere que el crecimiento econémico repercute en la informalidad
mediante la creacion de neta de empleos mayormente formales y de mayor
productividad respecto a los empleos informales. Ademas, se muestra que los
empleos formales tienen un retorno mayor en términos de salario respecto al
sector informal, aunque esta brecha se estaria reduciendo desde inicios de la
década del 2010; lo cual estaria debilitando los incentivos hacia la formalizacion
de los empleos.

1 Se agradece los valiosos comentarios de Alan Sanchez, y la excelente colaboracion de
Vanessa Belapatifio, Vanessa Icaza, Hugo Fuentes, Rafael Vera Tudela y Javier Gutiérrez en
distintas etapas del estudio. Las opiniones expresadas en este documento asi como los errores
subsistentes son de exclusiva responsabilidad de autor y no representan a la institucion
donde labora. Contacto: Nikita Céspedes Reynaga. Correo electrdnico: nikita.cespedes@bcrp.
gob.pe o nikitacr@gmail.com, Banco Central de Reserva del Peru.
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INTRODUCCION

La informalidad laboral esta negativamente correlacionada con
el desarrollo econémico. Economias con mercados laborales donde
la fuerza laboral se desempena fuera de los estandares legales que
garantizan empleos de buena calidad también coinciden con presentar
bajo desarrollo econémico. En Loayza (2008), por ejemplo, se estudia
la relacién de la informalidad laboral con el PBI per capita tanto en su
tendencia de largo plazo como a nivel del ciclo econémico. Literatura
complementaria es consistente con la hipétesis de que la informalidad
y el crecimiento econémico estan negativamente relacionados. Si bien la
causalidad sugerida en este estudio va desde el crecimiento econémico
agregado hacia la reduccion de la informalidad de los trabajadores, existe
una amplia literatura que sugiere que la relaciéon deberia ir en sentido
contrario, es decir la informalidad seria un limitante del crecimiento
economico, especialmente en el de largo plazo, mediante sus efectos en
la productividad de la economia?. Ademas, existe evidencia que sugiere
que la influencia de la informalidad logra alcanzar diversos ambitos de la
economia, mas alla del ambito laboral3.

Si bien la evidencia a nivel agregado es diversa e ilustrativa, la medicion
cuantitativa de la relacion del crecimiento econémico con la informalidad
a nivel individual o a nivel de trabajadores es menos abundante. En este
capitulo se estudia esta ultima relacién con datos de Perti y motivados por
dos caracteristicas del mercado laboral. Primero, la informalidad laboral
urbana promedio en el Peru es estructuralmente alta y varia entre 53 y
75%, segliin las definiciones operativas de este indicador (ver grafico 6.1).
Y segundo, la reducciéon de la informalidad laboral entre el 2004 y 2014 es
persistente pero pequena (entre -2.4 y -0.5% de tasa de crecimiento anual)
en un periodo de alto crecimiento econémico (5.5% anual). Estos datos

2 La informalidad tiende a generar un efecto negativo sobre la productividad y el crecimiento
economico (Lopez y Servén, 2009; Perry et al., 2007; Loayza, 2008), impacto que es
enfatizado en economias con regulaciones costosas y servicios publicos deficientes. Entre
otras razones, la literatura sefiala que la informalidad desincentivaria el crecimiento de la
productividad y de la economia porque: i) limita el acceso al crédito formal, ii) restringe
el acceso al comercio exterior y la diversificacion de la oferta exportable; iii) promueve un
sector empresarial atomizado (miedo a crecer); iv) genera congestion en la infraestructura
y servicios de uso publico; v) fomenta la distribucion ineficiente de recursos productivos; vi)
restringe la calidad de infraestructura y servicios publicos (e.g. educacion, salud, seguridad
publica, sistema legal) dada la menor recaudacion tributaria; y vii) reduce el grado de
competencia en la economia al introducir competencia desleal.

3 La literatura sugiere una asociacion negativa entre informalidad y equidad. En particular,
existe evidencia empirica que sefiala la correlacion alta y positiva entre desigualdad y empleo
informal (Kucera y Xenogiani, 2008a,b). En esta linea, la literatura sefiala también que
diversas medidas de pobreza estan asociados positivamente con el empleo informal (Kucera
y Xenogiani, 2008b).
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agregados sugieren la existencia de una modesta elasticidad informalidad
- crecimiento econoémico, hipotesis que se evalila en la seccion empirica
del estudio considerando diversos indicadores de informalidad laboral.

(a) Area urbana (B) Total pais

———— Ingresos Sistema de Pensiones — — — - Libros contables ———— Ingresos Sistema de Pensiones — —— - Libros contables

Personeria juridica Contrato laboral Impuestos laborales Personeria juridica Contrato laboral Impuestos laborales

Resumen Resumen

i o]
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Grafico 6.1 Evolucion de la tasa de informalidad laboral

Notas: porcentaje de poblacién informal respecto a poblacién ocupada. Cada linea corresponde a una definicion de
informalidad laboral, el cual se explica en la seccién de datos.
Fuente: ENAHO.

Lainformalidad laboral en el Perti ha sido estudiada por diversos autores.
Schneider (2005) y Loayza (2008) sugieren que la informalidad laboral en el
Perti es relativamente alta, mientras que Barcoy Vargas (2010) y Rodriguez
y Higa (2010) muestran que la tendencia de la informalidad es decreciente
entre el 2004 y 2006. Asimismo, Barco y Vargas (2010), Chacaltana y
Yamada (2009) y Rodriguez y Higa (2010) encuentran que el trabajador
informal peruano presenta una baja productividad. Asi, el trabajador
informal peruano tipicamente presenta pocos anos de educacién, poca
experiencia laboral, y labora en microempresas. Asimismo, Saavedra
(1998), Chong et al. (2008), y DelValle (2009) sugieren que la regulacion,
en particular, los costos laborales no salariales y el salario minimo, serian
importantes elementos que explican la informalidad laboral en el Peru.
Un trabajo a destacar es Herrera e Hidalgo (2015), quienes muestran
resultados reveladores de la informalidad laboral, y destacan la existencia
de una proporcion relevante de trabajadores en la informalidad laboral y
que a la vez se desempenan en unidades productivas formales.

La literatura sobre la relacién entre crecimiento econémico y
productividad en Per(, es menos abundante. Entre los estudios, destaca
por ejemplo el documento de Chacaltana (2016) al mostrar que el
crecimiento y la composicién del crecimiento a nivel regional importa
para la formalizacién de la fuerza laboral. Similar resultado se destaca en
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Diaz (2014), aunque este ultimo autor destaca al analizar informacion de
diversos registros administrativos, asi como de las encuestas de hogares,
para explorar la evolucién y las tendencias en varias dimensiones
relacionadas con la formalidad empresarial y del empleo. Jaramillo y
Sparrow (2014) presenta un panorama general de la dinamica del mercado
laboral peruano entre 2001 y 2011, y destaca que el mercado laboral ha
respondido de manera positiva conforme el crecimiento del empleo ha
superado el de la fuerza laboral, dando como resultado una reducciéon
de las tasas de desempleo y subempleo, asi como mejoras en diversos
indicadores de la calidad del trabajo. De manera complementaria, y desde
una perspectiva regional, la correlacién negativa entre crecimiento y
empleo informal se estudia en Verdera (2014).

El enfoque que se sigue consiste en la estimacion de la influencia del
crecimiento econoémico en la probabilidad de ser informal. Se consideran
diversas definiciones operativas para identificar la informalidad a nivel
de los trabajadores, lo cual obedece a la falta de consenso sobre la
definiciéon operativa de la informalidad laboral y puede verse, ademas,
como un analisis de sensibilidad del estudio a la heterogeneidad en la
definicion operativa de informalidad laboral. Respecto a la actividad
economica, consideramos dos indicadores a nivel provincial como
son la tasa de desempleo provincial del area urbana mas cercana al
domicilio del trabajador y el consumo agregado de electricidad estimado
a nivel provincial. Estos dos indicadores de actividad econdomica estan
altamente correlacionados entre ellos y con el PBI, lo cual se muestra
mas adelante. Se consideran, ademas, diversos controles que capturan
las caracteristicas individuales de los trabajadores y de la region donde se
ubican (heterogeneidad observable).

Se encuentra que la elasticidad informalidad laboral-crecimiento
econoémico es pequena, lo cual sugiere que la economia peruana ha
tenido una baja capacidad para reducir la informalidad laboral en un
periodo de alto crecimiento econémico y de productividad (2004- 2014)
segin indican los datos. Se muestran evidencias de que la influencia
del crecimiento econdémico sobre la informalidad laboral a nivel
microeconémico ocurre debido a la creacién neta de empleos, mayormente
formales, en un contexto de expansion econémica y de productividad. La
creacion neta de empleos formales sugiere la coexistencia de dos fuerzas
complementarias: los nuevos empleos creados son mayormente formales
y los empleos destruidos (transiciones del empleo hacia otras categorias)
son mayormente informales. Estos dos fené6menos pueden inducir hacia
la reduccién de la informalidad de ser ellos significativos y persistentes a
lo largo del ciclo expansivo de crecimiento econémico.
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El documento enfatiza la relaciéon del crecimiento econémico hacia la
formalizacién de empleos. El argumento sugerido es que el crecimiento
econdémico y de productividad liderado por el sector formal hace que la
rentabilidad relativa del sector formal sea superior lo cual empuja hacia
un mayor flujo de trabajadores nuevos desde las distintas categorias
(desempleados, inactivos, y en otros empleos) hacia el sector formal,
aunque segun las elasticidades estimadas sugieren que este efecto en
términos agregados parece ser aun débil. Este resultado es consistente
con las predicciones del modelo formal de Loayza y Rigolini (2006), que
sostiene que esta elasticidad es pequena en economias con altos niveles de
informalidad laboral como la peruana. Un argumento complementario al
anterior es que lainformalidad funciona comoun mecanismo de suavizacion
de choques en episodios de contracciéon y/o expansién econémica, bajo
este argumento los trabajadores nuevos eligen la informalidad cada vez
con menor frecuencia al ser menos costoso el riesgo del desempleo en
épocas de expansion econémica, como la que ha caracterizado al periodo
de estudio®.

El resto de capitulo se divide en las siguientes partes. En primero lugar,
se discute la definicion operativa de la informalidad laboral que se sigue
en el estudio, se presenta los datos y los principales hechos estilizados
de la informalidad laboral en la economia peruana. En segundo lugar, se
presenta el modelo empirico y las variables relevantes que se usan para
medir la elasticidad informalidad laboral-crecimiento econémico. En tercer
lugar, se muestra los resultados. En cuarto lugar, se estudia los canales
mediante los cuales el crecimiento econoémico repercute en la reduccion de
la informalidad y finalmente, se hace un breve resumen del estudio.

LOS DATOS

Se utiliza dos fuentes primarias de informacion. La Encuesta Nacional
de Hogares (ENAHO)® permite estimar diversos indicadores de informalidad
laboral a nivel nacional y tiene en el 2014 un tamano de muestra de
116 mil personas. Ademas, se utiliza la Encuesta Permanente de Empleo
(EPE), encuesta mensual disefiada para hacer el seguimiento del empleo
en Lima Metropolitana y permite estimar la movilidad trimestral entre
las diversas categorias laborales, entre ellas la informalidad; tiene un

4 El menor riesgo de desempleo en un contexto de crecimiento econémico persistente se
sustenta en la tendencia creciente de la tasa de creacion de empleos y en la tendencia
decreciente de la tasa separacién del empleo (Céspedes, 2015). Estos indicadores se
relacionan, ademas, con la mayor duracion del empleo y con la tendencia decreciente de la
duracion del desempleo del periodo de estudio (Belapatifio et al., 2014).

5 La ENAHO es una encuesta de periodicidad anual que permite inferir diversos indicadores del
mercado laboral peruano a nivel regional desde el 2004.
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disefio panel y el tamafno de muestra mensual es aproximadamente 5800
personas en el 2014.

Definicién operativa de informalidad laboral

El sector informal esta constituido por empresas, trabajadores y
actividades que operan fuera de los marcos legales y normativos que
rigen la actividad economica (De Soto, 1989). Por lo tanto, pertenecer al
sector informal supone estar al margen de las cargas tributarias y normas
legales, pero también implica no contar con la proteccion y los servicios
que el Estado puede ofrecer. (Schneider y Enste, 2000; Perry et al., 2007).
Sin embargo, dado que la informalidad es un fenémeno de naturaleza
multidimensional, en la practica existe pluralidad de definiciones
operativas (Bacchetta, et al., 2009; Sindzingre, 2006; Maloney, 1998,
2004; Schneider y Enste, 2000). En particular, la informalidad laboral
puede definirse de forma genérica como la condicién laboral que esta
fuera del sistema tributario, seguridad social y otras regulaciones (OECD,
2004).

En el Peru, el INEI publica desde 2012 un indicador de informalidad
laboral siguiendo estandares internacionales®, si bien estos datos son
utiles para caracterizar la informalidad desde 2012, en este estudio se
considera indicadores alternativos que estan disponibles para un periodo
mas largo. Se destaca que el gjercicio de utilizar un conjunto de indicadores
se plantea como un analisis de sensibilidad a los resultados del estudio.
Estos tipos de aproximacion a la informalidad laboral son:

e Informalidad por ingresos (Infl): se considera como trabajadores
informales a aquellos trabajadores con ingresos por trabajo principal
por hora menor al salario minimo por hora (o remuneracién minima
vital).

e Informalidad por afiliacion al sistema de pensiones (Inf2): se considera
como empleos informales a todos aquellos que declaran no estar

6 El INEI identifica a los trabajadores informales considerando la diferencia entre sector formal
y sector informal de la economia (Criterios establecidos por la OIT en su XVII Conferencia
Internacional de Estadisticas de Trabajo). Siendo informales los patronos y cuenta propia
cuya unidad productiva pertenece al sector informal, los asalariados (del sector formal) sin
seguridad social financiada por su empleador, y los trabajadores familiares no remunerados,
independientemente de la naturaleza formal o informal de la unidad productiva donde trabaja.
Se menciona, ademas, que la correlacién cruzada de la informalidad definida por el INEI con
los indicadores utilizado es alta, la tendencia desde el 2012 de este indicador del INEI también
es similar a la tendencia mostrada por los indicadores considerados. Asi por ejemplo, con
la ENAHO del afio 2016 se muestra que el indicador de informalidad del INEI tiene una alta
correlacion (de 0.73) con la informalidad del sistema de pensiones.

179



Nikita CESPEDES REYNAGA

afiliados a ningun tipo de sistema de pensiones (de gestion publica o
privada).

e Informalidad por libros contables (Inf3): en este criterio los empleos
informales son aquellos que declararon conocer que la empresa donde
laboran no cuentan con libros contables.

e Informalidad por personeria juridica (Inf4): si la empresa en la cual
labora el trabajador no es una persona juridica entonces este empleo
califica como empleo informal.

e Informalidad por contrato (Inf5): son informales segin este criterio
aquellos empleos que no cuentan con ningan tipo de contrato laboral.

e Informalidad por impuestos laborales (Inf6): son informales aquellos
trabajadores que declararon no pagar ningiin descuento laboral.

* Los criterios anteriores se aplican a los trabajadores dependientes
(asalariados y para los trabajadores del hogar). Si bien, los valores
estimados de informalidad laboral promedio difieren significativamente
segun el indicador utilizado, es posible sostener que existe una alta
correlacién en datos de corte transversal de la informalidad estimada
con cada uno de los criterios. La Tabla 6.1 muestra que esta correlacion
puede llegar hasta el 84% (Inf3 con Inf4) y ser tan bajo como 26%
(Inf1 con Inf3), resultados que permiten concluir que cada uno de los
indicadores de informalidad proveen informacién relevante para el
estudio de la informalidad laboral’. La alta correlacién no se encuentra
solamente a nivel individual o en un periodo especifico, sino ademas
es factible sostener que la correlacién se encuentra en la tendencia y
en el componente ciclico de los indicadores de informalidad laboral®
(ver cuadro 6.1). Estas correlaciones® son informativas y de algin
modo sugieren que el uso de un indicador en particular podria dar
informacién relevante sobre la tendencia de la informalidad laboral en
general'®.

7 Esta regularidad se encuentra también en las diferentes zonas del Perl, tales como el area
Urbana, Costa Sur, Costa Norte, Costra Centro, Sierra Sur, Sierra Norte, Sierra Centro, Selva
y Lima Metropolitana.

8 Las correlaciones del ciclo se estiman utilizando el Filtro HP a series trimestrales
desestacionalizadas de los indicadores de informalidad.

9 La alta correlacidon entre los indicadores de informalidad permite estudiar la informalidad
laboral en bases de datos que no permiten identificar todos los indicadores. Mas adelante se
usa este argumento para implementar uno de los indicadores de informalidad laboral en la
Encuesta Permanente de Empleo.

10 Un elemento a favor sobre el uso de indicadores complementarios de informalidad es la
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Cuadro 6.1 Correlacion entre tipos de informalidad laboral

2004-2014

Tasa Muestra Correlacién

Inf. (%) Infl Inf2 Inf3 Inf4 Inf5 Inf6 Resumen
Correlacion corte transversal
Ingresos 0.53 100 1.00
Sistema de pensiones  0.65 96 031 1.00
Libros contables 0.66 64 026 044 1.00
Personeria juridica 0.73 74 030 050 076 1.00
Contrato laboral 0.55 57 032 0.61 058 0.63 1.00
Impuestos laborales 0.59 61 029 072 049 055 071 1.00
Resumen 0.75 77 034 064 044 055 064 0.80 1.00
Correlacion series de tiempo
Ingresos 1.00
Sistema de pensiones 0.88 1.00
Libros contables 0.70 0.88 1.00
Personeria juridica 0.66 078 0.81 1.00
Contrato laboral 082 096 092 081 1.00
Impuestos laborales 0.86 095 085 077 095 1.00
Resumen 085 094 086 078 092 093 1.00

Notas: la muestra corresponde al porcentaje de la poblacién ocupada que puede ser identificado como formal o informal
segun el criterio en consideracion. La correlacion temporal corresponde a la correlacion con promedios trimestrales
desestacionalizados, mientras que la correlacion en corte transversal a los calculos a nivel de trabajadores. Se reporta los
coeficientes de correlacion de Sperman, todas las correlaciones son estadisticamente significativas al 99%.

Fuente: ENAHO, INEI.

Notar que de las diversas definiciones operativas de informalidad
laboral se puede construir un indice resumen de informalidad que se
calcula de un un promedio simple de los indicadores mencionados. La
construcciéon de este indice permite tener una visién complementaria de
la importancia de los componentes de la informalidad laboral capturado
por cada indice por separado. Adicionalmente, al considerar diferentes
indicadores se podria enfrentar el potencial sesgo generado por la no
respuesta de cada indicador, que podria ser relevante solo en alguno de
los indicadores considerados, esto al existir una alta tasa de no respuesta
en alguna de las preguntas que permite identificar los diversos tipos de
informalidad. Asi por ejemplo, segiin la definiciéon de informalidad por
afiliacion al sistema de pensiones (Inf2), la informalidad seria de 68%,
con una cobertura de 94%. Es decir, solamente podemos calificar como
empleos formales o no al 94% de ocupados, porcentaje que representa una
alta cobertura considerando que es una muestra. En términos generales,
la tasa de omision puede ser tan alta como 61% de la poblacién ocupada

tendencia decreciente mostrada por todos los indicadores utilizados (ver siguiente seccion).
Se trata pues no solamente de una correlacion con datos de corte transversal sino también
en la tendencia a lo largo del tiempo.
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(informalidad por impuestos laborales), valor que es alto y que podria
alterar los estimados de la tasa de informalidad seglin este criterio sila no
respuesta en la muestra obedece a algun criterio no aleatorio.

Se construye, como parte del analisis de sensibilidad del estudio,
un indice de informalidad laboral que considera como empleo formal
a aquellos que reportan ser formales en por los menos un criterio. Al
estimar este indicador, la informalidad segiin este criterio llega al 77%,
valor que es ligeramente superior a la tasa de informalidad reportada
individualmente por los seis criterios.

Caracteristicas estructurales

Las caracteristicas estructurales de la informalidad laboral en el Pert
no han cambiado significativamente durante la tltima década, de este
modo, la tasa de informalidad laboral urbana promedio entre el 2004 y el
2014 se encuentra entre 53% y 75% segun la definicién de informalidad.
Las caracteristicas que se mencionan brevemente son consistentes, en
términos generales, con lo documentado en estudios previos (Barco y
Vargas, 2010; Chacaltana y Yamada, 2009; Rodriguez y Higa, 2010):

* La informalidad afecta mayormente a las mujeres.

* Los jefes de hogar reportan mas empleos informales mientras que
el resto de miembros del hogar tienen menos empleos informales en
promedio.

* La informalidad afecta mayormente a los empleos no asalariados,
siendo la tasa de informalidad mas baja entre los empleados.

* Lainformalidad se concentra entre los trabajadores jévenes y de mayor
edad, mientras que los trabajadores de mediana edad se emplean en
trabajos relativamente mas formales.

* Laincidencia de la informalidad laboral es mayor entre los trabajadores
con bajo nivel educativo.

* Segun regiones geograficas, la informalidad laboral es mayor en areas
urbanas fuera de Lima Metropolitana, siendo las mayores tasas de

informalidad en la region selva.

* La informalidad es mayor en los sectores de comercio, construccion, y
en actividades primarias.
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* Existe una relacién negativa entre tamafo de empresa e informalidad
laboral, trabajadores que laboran en empresas pequefias son
mayormente informales.

Tendencias

Un resultado que se destaca es la reduccién de la informalidad laboral
a una tasa promedio anual que esta entre -2.8 y -0.6% entre el 2004 y el
2014, segun se considere la definicion de informalidad y el area geografica
(ver cuadro 6.2 y grafico 6.1). Esto es equivalente a una reducciéon de
la informalidad de aproximadamente 10 puntos porcentuales en el
indicador resumen en el transcurso de 10 afios!!. Ademas, se destaca que
la informalidad laboral ha mostrado una tendencia decreciente de manera
persistente en la mayoria de las categorias consideradas como: género,
parentesco, ocupacion, educacion, sector econémico, tamano de empresa,
area geografica, etc. El cuadro 6.2 muestra la significancia estadistica
de las tasa de crecimiento de los diversos indicadores de informalidad.
En resumen, la reduccion persistente de la informalidad laboral permite
sugerir que esta regularidad no es propia de un sector en particular y
podria deberse a los efectos de una variable con incidencia amplia en las
diversas categorias laborales. En este estudio se considera que el candidato
natural de una variable con estas caracteristicas es la productividad
relativa del sector formal, no habiendo disponible una medida regional
de este indicador se considera que el crecimiento econémico de las areas
urbanas cumple este rol. Una consideracion adicional que debe tomarse
en cuenta es que la productividad esta altamente correlacionado con el
PBI, esto tanto con datos peruanos como con evidencia internacional
como muestra Céspedes et al. (2015). Con esta consideracién, en la
siguiente seccion se plantea un modelo que racionaliza y permite evaluar
la significancia estadistica de los efectos del crecimiento econémico en la
dinamica de la informalidad laboral.

INFORMALIDAD Y CRECIMIENTO ECONOMICO

El modelo

Se utiliza un modelo de eleccién discreta que captura la influencia
del crecimiento econoémico en la evolucién de informalidad laboral. Esta
ecuacién incluye diversos controles para capturar la heterogeneidad de
la informalidad, asi como indicadores de estacionalidad de las series y

11 El gréfico 6.1 muestra estimados de algunos indicadores de informalidad que son estimables
desde 1998 con la ENAHO, estos son la informalidad por ingresos y la informalidad por
impuestos laborales. Los datos hasta el 2003 corresponden a datos del cuarto trimestre y los
posteriores a datos promedio anual.
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controles adicionales (demograficos) que permitan capturar de la mejor
manera la relacion requerida. Esta ecuacién seria la representaciéon micro
del analisis de correlacion agregada de la seccion anterior. La siguiente
forma reducida expresa la probabilidad de que un trabajador sea informal
sobre la base de un modelo Probit!%:

Cuadro 6.2 Informalidad laboral, tendencias entre 2004-2014

Promedio Tasa de crecimiento

Tipo de Area Area
Informalidad Pais urbana Pais urbana
Ingresos 0.58  0.53 2.4 -2.5
Sistema de pensiones 0.70  0.65 -1.9 2.3
Libros contables 0.70 0.65 -0.9 -1.2
Personeria juridica 077 073 -0.5 -0.6
Contrato laboral 0.60 0.54 24 -2.8
Impuestos laborales  0.61  0.58 -1.9 2.1
Resumen 0.77 0.75 -1.5 -1.6

Nota: La tasa de crecimiento es la tasa promedio anual entre 2004-2014.
Fuente: ENAHO, INEI.

Prob[liy,: = 1] = Glay + ay + BYme + OXi + Wime], (6.1)

donde I, toma el valor de 1 si el trabajador i que vive en la provincia
my en el periodo t labora en el sector informal, y cero en caso contrario.
X representa al conjunto de variables de control entre los que se incluyen
género, anos de educacién, identificador de jefe del hogar, etc. Se incluye
asimismo efectos fijos por region (provincia), o , y por trimestre y _. La
variable y mt es un indicador de actividad econémica medido a nivel del
provincia y con periodicidad trimestral, desde la perspectiva del trabajador
es un indicador agregado y por lo tanto exégeno en las decisiones que este
tome. Este indicador es de particular interés pues resume el efecto del
nivel de actividad econoémica sobre la informalidad laboral. Finalmente,
se incluye un indicador de productividad mediante la variable tamafio de
empresa en la cual trabaja; segiin las evidencias disponibles para Peru
(Céspedes et al., 2014) existe una correlacién positiva entre tamano de
empresa y productividad. Esta variable ayuda a capturar los choques de
productividad que enfrentan los hogares en sus decisiones al interior de
este (Céspedes y Rendon, 2012) y, especificamente, sobre la influencia de
la productividad en las decisiones de pertenecer al sector informal (Loayza
y Rigolini, 2006).

12 Las ecuacién de informalidad se ha estimado utilizando un modelo logit alternativo, esto
a modo de prueba de sensibilidad de los resultados. Las elasticidades estimadas son muy
similares a los encontrados con el modelo probit en todas las definiciones de informalidad.
Esto se relaciona probablemente al tamafio de muestra que es muy grande.
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Indicador de actividad econémica regional

Para estimarla ecuacién (6.1) se requiere conocer un indicador confiable
de la actividad econémica a nivel regional y/o provincial. Se utiliza a la
tasa de desempleo urbano a nivel provincial como una variable cercana a
la actividad econémica en este ambito geografico. Se considera, ademas,
al consumo de electricidad como indicador alternativo de actividad
econémical!®. La tasa de desempleo incluye el desempleo abierto mas el
desempleo oculto, indicador que al tener un mayor tamafo de muestra es
mas estable que la tasa de desempleo abierto!*. Esta consideracion no es
una limitaciéon pues ambos indicadores capturan la heterogeneidad de la
actividad econémica entre regiones.

Usar la tasa de desempleo y el consumo de electricidad como
indicadores de la actividad econémica a nivel de provincias se justifica
por la alta correlacion empirica que existe entre ambos indicadores
para el Pert y, ademas, por el uso frecuente de este procedimiento en la
literatura internacional!®. En los datos peruanos, la tasa de desempleo y
el PBI estan negativamente relacionados tanto en niveles como en tasas
de crecimiento. En niveles, la correlacion de las dos series en logaritmos
es de -0.85, y en variaciones porcentuales la correlacién llega a -0.25,
valores estadisticamente significativos. El grafico 6.2 ilustra esta relacién
utilizando la tasa de desempleo trimestral para Lima Metropolitana
segun la EPE. Esta correlacion también se encuentra en los componentes
ciclicos y de tendencia de las dos variables con series mas largas, de este
modo la correlaciéon a nivel del ciclo es de -0.27 y a nivel de la tendencia
es de -0.98!5, La correlacion negativa de la tasas de desempleo y actividad
econoémica se encuentra también a nivel regional. Los datos anuales de
PBI regional y los estimados regionales de tasa de desempleo mediante la
ENAHO sugieren una correlacion negativa entre estos dos indicadores.
Esta correlacion se obtiene luego de estimar un modelo de regresion con

13 Laliteratura internacional sugiere que el consumo de electricidad esté altamente correlacionado
con la actividad econdémica, esto desde el estudio de Kraft y Kraft (1978). Recientes estudios
para un conjunto de 85 paises (Apergis y Tang, 2013) documentan que el consumo de energia
es un determinante del crecimiento econdémico, especialmente en las economias en desarrollo.

14 Se utilizd, ademas, la tasa de desempleo con una agregacion geografica mayor, como a nivel
provincial y regional, y los resultados son similares, de modo tal que el indicador de desarrollo
regional utilizado es estable al nivel de agregacién geografica.

15 La literatura internacional al respecto es consistente con el procedimiento que seguimos en
este estudio. De este modo, gran parte de la literatura sobre ciclos econdmicos reales utiliza
a la tasa de desempleo como indicador alternativo de la actividad econémica para estudios de
alta frecuencia (ver Cooley, 1995).

16 Los componentes ciclicos y de tendencia se estiman mediante el Filtro HP para el periodo
1995-2014. La tasa de desempleo corresponde a datos conjuntos del MTPS (1995-2001) y
del INEI-EPE (2002-2012), empalmados usando la tasa de variacion.
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datos panel (con efectos fijos a nivel regional) de la tasa de desempleo
y el PBI regional. En este caso incluir los efectos fijos se justifica por la
significativa heterogeneidad entre las regiones, lo cual es fundamental
pues la correlacion agregada es positiva si no se controla por estos
efectos. La ecuacion estimada es In(desempleo,) = 6InPBI, + v, + u,, donde i
representa las regiones, t a los afios y v, es el efecto fijo regional'’. El valor
estimado para 6 es -0.42 con test t = 4.38,
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Grafico 6.2 Correlacion de PBI, tasa de desempleo y consumo de
electricidad

Notas: la tasa de desempleo corresponde a Lima Metropolitana. Una correlacién similar se encuentra con la demanda
agregada en lugar del PBI. Los datos son trimestrales y corresponden al periodo 2001-2014. La variacién porcentual se mide
en términos anuales. EI consumo de electricidad trimestral se mide el miles de KWH (2002-2014).

Fuente: EPE (INEI), BCRP, Osinermin.

17 En términos mas formales, la correlacién entre la tasa de desempleo y el nivel de actividad
econdmica forma parte de la literatura que fundamenta la Ley de Okun. Esta relacion fue
estimada para Peru por Garavito (2002). Asimismo, en Garavito (2002) y Céspedes (2003)
se sugiere que la correlacion entre la tasa de desempleo y el PBI es negativa, en ambos casos
se utilizan datos de series de tiempo para Lima Metropolitana en periodos anteriores a los
considerados en el presente estudio.

18 La muestra para esta estimacion corresponde al periodo 2004-2010. EL PBI fue estimado por
el INEI y corresponde a los célculos con afio base 1994.
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Adicionalmente, la correlacion del consumo de electricidad con el nivel
de actividad econémica es alta como se muestra en los paneles (c) y (d)
del grafico 6.2. El coeficiente de correlacién con datos trimestrales y en
logaritmos es cercano a 1 (0.98). Ademas, al estimar un modelo de efectos
fijos, similar al reportado con la tasa de desempleo en el parrafo anterior,
se encuentra que el coeficiente 0 es igual a 1.5 (t = 26:8), altamente
significativo y superior en valor absoluto al coeficiente estimado con la
tasa de desempleo.

PRINCIPALES RESULTADOS

La ecuacion 6.1 se estima considerando a los trabajadores ocupados
del area urbana, posteriormente se reduce la muestra excluyendo a
los trabajadores independientes y a los trabajadores en la categoria de
trabajadores familiares no remunerados. La razon de esta exclusion
obedece a la alta variabilidad de los indicadores de informalidad laboral en
estas categorias. En el caso de los trabajadores familiares no remunerados,
la literatura sugiere tratar a todos como trabajadores informales, mientras
que en la definicién estandar, la tasa de informalidad de este grupo de
trabajadores se ubica entre 80 y 90%.

(a) Total ocupados (B) Asalariados
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Grafico 6.3 Elasticidad informalidad-desempleo segiin definicion
de informalidad
Notas: se considera el area urbana. El drea sombreada corresponde al intervalo de confianza (99%). La linea continua

corresponde a la elasticidad informalidad-desempleo, y la linea discontinua corresponde a las elasticidades informalidad-
consumo de electricidad.

Fuente: ENAHO 2004-2014, INEI.
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La elasticidad informalidad-crecimiento es similar en valor absoluto y
en promedio al utilizar la tasa de desempleo y el consumo de electricidad
como indicadores de actividad econémica, aunque existe una significativa
heterogeneidad seguin las caracteristicas de los trabajadores con ambas
definiciones de actividad econémica.

Cuadro 6.3 Modelo de informalidad estimado

(a) Variable dependiente: tipo de informalidad
Infl Inf2 Inf3 Inf4 Inf5 Infé Inf7

) @ 3 *) ©) (6) @)
Indicador de actividad: Tasa de desempleo

Tasa de desempleo (%) 1575 0512*  0291*  1.167**  1.147* 1.159"  1.681™
Género -0.0983*  0.132"*  -0.00803 0.140™*  0.0283"* -0.245"* -0.210"
Edad -0.605"*  -0.144™ -0.166"* -0.430"* -0.448™* -0.279"* -0.205"*
Estado civil -0.414™  -0.256"* -0.295™* -0.371** -0.421** -0.255"" -0.369""
Educacién -0.176™  -0.157** -0.152"* -0.196"* -0.170"* -0.139"* -0.146™
Parentesco con jefe de hogar  -0.353"*  -0.144"* -0.173** -0.221"* -0.272"* -0.212"* -0.288""
Constante 4,050 1.983™  2.722**  3311™  3.565"™"  2.568"*  3.874™
Dummy trimestral Si Si Si Si Si Si Si
Dummy por regiones Si Si Si Si Si Si Si
N. Observaciones 151557 111334 111334 148595 155406 157066 106421

(b) Indicador de actividad: Consumo de electricidad

Electricidad (mill. MWH) -0.128*  -0.186™ -0.146™ -0.117** -0.109"* -0.130"* -0.140™*
Género -0.100"*  0.129**  -0.0108  0.139"*  0.0267"" -0.244™ -0.212""
Edad -0.606™  -0.141"* -0.163"* -0.431"" -0.449™ -0.280" -0.204"*
Estado civil -0.411™  -0.257** -0.297** -0.370"™* -0.420"* -0.254"" -0.366™"
Educacion -0.175™  -0.156™* -0.151™* -0.196™ -0.170"™* -0.138™ -0.145""
Parentesco con jefe de hogar  -0.353"*  -0.145™* -0.175"* -0.221** -0.272"* -0.212"* -0.290"*
Constante 4.151™  2.002™  2.726™  3.386™  3.639™  2.642™ 3.975"™
Dummy trimestral Si Si Si Si Si Si Si

Dummy por regiones Si Si Si Si Si Si Si

N. Observaciones 151110 111036 111036 148153 154933 156588 106144

Notas: se muestra los coeficientes estimados del modelo Probit (ecuacion 1) para el periodo 2004-2014. Los paneles (a) y
(b) corresponden al modelo cuando el indicador de actividad econémica es la tasa de desempleo provincial y el consumo
de electricidad, respectivamente. La muestra corresponde a la poblacién ocupada urbana que puede ser identificado como
formal o informal segun el criterio de informalidad en consideracion. Cada columna representa a un tipo de informalidad.
Se incluye solo asalariados (empleados mas obreros). La tasa de desempleo y el consumo de electricidad se miden a nivel
de provincia. Estadistico t entre paréntesis y los asteriscos denotan tipo de significancia estadistica ( p < 0:05, p <0:01, p
<0:001).

Fuente: ENAHO, INEI.

Asi por ejemplo, si consideramos al desempleo en el area urbana
la elasticidad varia segiin la definicion de informalidad!, se estima

19 Se describe las elasticidades utilizando el desempleo al ser este indicador estimado
periédicamente por el INEI, mientras que el consumo de electricidad no se publica
regularmente. Notar ademas, que las elasticidades estimadas con el consumo de electricidad
provincial son mas estables que las estimadas con la tasa de desempleo provincial, esto
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un valor maximo de 0.11 considerando la informalidad laboral segun
acceso a sistema de pensiones y 0.018 si se considera la informalidad
segun personeria juridica de la empresa donde laboran los trabajadores
(ver grafico 6.3a). Ademas, la sensibilidad de la informalidad frente al
desempleo es menor si se considera a asalariados e independientes como
parte de la muestra, en este caso la elasticidad es similar a cero en los
casos de la informalidad por libros contables y por personeria juridica
como se muestra en el grafico 6.3b.

Considerando al indicador de informalidad resumen, se tiene que
la elasticidad informalidad desempleo de 0.049, con lo cual una mayor
actividad econémica que se traduce en una reduccion de la tasa de
desempleo en 10 por ciento se refleja en una reduccion de la informalidad
laboral de aproximadamente 0.5 por ciento. Este efecto es estadisticamente
significativo y se muestra robusto a diversos controles por heterogeneidad.
Las elasticidades considerando al consumo de electricidad son similares y
de signo contrario a los estimados con la tasa de desempleo, en promedio
la elasticidad es de -0.036.

Se ha realizado un analisis de sensibilidad de las elasticidades al nivel
de agregacion geografica del indicador de actividad econémica. Con este
proposito, se ha estimado las elasticidades con el consumo de electricidad
como indicador de actividad a nivel de provincia, distrito y region, y se
ha encontrado que existe un ligero sesgo de agregacion. La elasticidad se
incrementa conforme la agregacion es mayor, siendo pequefia a nivel de
distritos y ligeramente mayor a nivel de regiones, aunque se destaca que la
elasticidad a nivel de regiones es inferior a 0.2 en valor absoluto, con lo cual
se mantiene la hipotesis de que la elasticidad en consideraciéon es pequena.
Se considera que el nivel de agregacion recomendado es el provincial, esto
debido a que la influencia del crecimiento estaria mas cercano a los hogares
a este nivel geografico que con un nivel de agregacion a nivel de regiones?.

Heterogeneidad

La heterogeneidad de la elasticidad en consideracion se estima
incluyendo un término de interaccién en la ecuaciéon 6.1 entre el indicador
de actividad economica y las categorias de la variable en consideracion.
La ecuacion que se estima es la siguiente:

debido a que el estimador del consumo de electricidad es censal y por construccion contiene
errores de medida muy pequefios.

20 Datos de PBI regional solo estan disponibles hasta el afio 2010 y con un afio base
desactualizado, lo cual no permite una estimacion confiable de las elasticidad utilizando este
indicador.
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K
Prob[Lim = 11 = Glay + atm + Z Bezk Yot + OX; + ], 6.2)
k=1

donde z, imt es una variable artificial que toma el valor de 1 si el

imt

trabajador pertenece a la categoria k = 1, 2, ..., k de la variable z. Los
coeficientes k resumen la relacion del desempleo con la informalidad
laboral.

Consideramos que la elasticidad es heterogénea segin categoria

ocupacional, sector econémico y region geografica. Luego de estimar la
ecuacion 6.2 se encuentra una significativa heterogeneidad de la elasticidad
informalidad-crecimiento segiin diversas categorias de los trabajadores, y
caracteristica se mantiene al usar tanto la tasa de desempleo como el
consumo de electricidad como indicadores de actividad economica.

Seguin categoria ocupacional: la elasticidad entre de los empleados
es 0.03, de los obreros 0.08, mientras que la elasticidad entre
trabajadores independientes y el resto de categorias ocupacionales es
estadisticamente igual a cero como se muestra en el grafico 6.4a. Este
resultado es consistente con el crecimiento del empleo liderado por los
asalariados formales en el periodo de estudio.

Seglin sectores econémicos: el crecimiento econémico tiene una mayor
incidencia en sectores de servicios, la elasticidad respectiva es mayor
en estos sectores respecto a la elasticidad promedio (grafico 6.4b). Notar
que este resultado es consistente con el liderazgo en el crecimiento
de estos sectores y su mayor contribucién en la actividad econémica
durante el periodo de estudio.

Segun regiones: la reduccion de la informalidad fue mayor en Lima y
en las regiones de la costa. El crecimiento econémico de estas regiones
ha sido notorio durante los afios de estudio y se ha encontrado que sus
efectos sobre la formalizacion laboral son mayores a los de las otras
regiones del pais, consistente con éstos hechos la elasticidad en Lima
Metropolitana esta entre las mas altas entre las otras regiones (grafico
6.4c).

Segtin tamano de empresa: la elasticidad informalidad-desempleo es
alrededor de -0.10 en empresas con mas de 20 trabajadores, superior
al promedio nacional urbano donde la elasticidad es menor (ver grafico
6.4d).
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¢QUE EXPLICA LA BAJA ELASTICIDAD INFORMALIDAD-
CRECIMIENTO?

Los resultados de las secciones previas sugieren que la relacién del
crecimiento econémicoylareducciondelainformalidad es estadisticamente
significativa aunque la magnitud de esta relacion es pequena. En esta
seccion se exponen algunos elementos adicionales que muestran el canal
mediante el cual se habria dado esta regularidad.

(a) Categoria de ocupacién (B) Sector econdmico
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Grafico 6.4 Elasticidad informalidad-desempleo urbano segin
caracteristicas de trabajadores

Notas: los paneles b, ¢ y d corresponden solo a los asalariados del &rea urbana. El area sombreada corresponde al
intervalo de confianza (99%). La linea continua corresponde a la elasticidad informalidad-desempleo, y la linea discontinua
corresponde a las elasticidades informalidad-consumo de electricidad.

Fuente: ENAHO 2004-2014, INEL.

Nuestro argumento sugiere que la creacién neta de empleos inducido
por el crecimiento economico esta sesgada hacia empleos relativamente
formales, mientras que la formalizacion de los empleos ya establecidos o
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de larga duracién se ha reducido a una menor tasa. La creacién neta de
empleos formales sugiere la coexistencia de dos fuerzas complementarias:
los nuevos empleos serian mayormente formales y los empleos destruidos
(transiciones del empleo hacia otras categorias) serian mayormente
informales. Estos dos fenémenos pueden inducir hacia la reducciéon de
la informalidad de ser ellos persistentes a lo largo del ciclo expansivo de
crecimiento econémico.

Encontramos evidencias que sustentan el primer argumento, mientras
que la separacion de empleos muestra una tendencia similar entre
empleo formales e informales. Como resultado, la reduccion de la tasa de
informalidad se debe mayormente a la tendencia creciente en la generaciéon
de empleos formales. Es mas, se encuentran evidencias que muestran que
el retorno (salarios) de los trabajadores informales que transitan hacia la
formalidad es mayor, persistentemente, a la de los informales quienes
se mantienen en la informalidad. Este tltimo argumento sugiere que el
sector formal ha sido comparativamente mas atractivo respecto al sector
informal para los nuevos empleos. De este modo, la lenta reduccién de
la informalidad laboral que el estudio encuentra, en un contexto de alto
crecimiento economico que caracteriza el periodo de estudio, se explica
por la baja elasticidad estimada y porque los empleos nuevos tienen una
contribucion pequena en el empleo total.

Informalidad laboral en nuevos empleos

La evolucion de la tasa de informalidad seguin la duracion del empleo
se puede caracterizar utilizando dos indicadores: la tasa de creacion de
empleos de los empleos informales y la evolucion de la tasa de informalidad
por duracién del empleo. Estos dos indicadores se estiman so6lo para
Lima Metropolitana utilizando datos de la EPE, esta regién concentra
el 42% de la fuerza laboral urbana y tienen una alta contribucion en
el mercado laboral peruano. Los resultados de las secciones anteriores
sugieren que la reduccion de la informalidad en esta regién ha sido la
mas alta respecto a otras regiones, consistente con esto la elasticidad
informalidad-crecimiento también se encuentra entre las mas altas.
Ademas, los datos necesarios para evaluar la dinamica de los empleos
nuevos a nivel nacional tienen limitaciones al registrar sélo transiciones
laborales anuales.

La informalidad laboral en los empleos nuevos tiene una tendencia
decreciente, la cual es mayor a la tendencia decreciente de la informalidad
en los empleos antiguos (grafico 6.5a). Este analisis considera que los
empleos son de corta duracién si duran menos de 3 meses, mientras que
los empleos de larga duracién son los que duran mas de tres meses.
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La descomposicion de la tasa de creacion de empleos?! entre formales e
informales, que se muestra en el grafico 6.5b, sugiere que la contribuciéon
de los empleos formales en los empleos nuevos es cada vez mayor. En este
caso se considera la tasa de creacion de empleos mensual, con lo cual es
sesgo de la creacién de empleos preponderantemente formales se estaria
dando en los empleos que duran entre 1 y 3 meses.

(a) Informalidad por duracion de empleo (B) Tusa de creacién de empleos
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Grafico 6.5 Evolucion de informalidad de empleos nuevos
Notas: el panel (a) muestra la tasa de informalidad laboral segiin duracion del empleo. El panel (b) corresponde a los
estimados de Céspedes (2015). Los datos corresponden a Lima Metropolitana.
Fuente: EPE 2002-2014, INEI.

Informalidad laboral de empleos destruidos

Para caracterizar la dinamica de la informalidad de los empleos
destruidos se utiliza dos indicadores relacionados, la tasa de informalidad
de los que cambian de empleo en el transcurso de un trimestre y la tasa de
separacion de empleos formales e informales en el transcurso de un mes,
ambos estimados para Lima Metropolitana y se reportan en el grafico 6.6.

Las tasa de informalidad de los empleos destruidos, considerados
como tales a aquellos ocupados que pasan al desempleo a la inactividad
o cambian de empleo en un trimestre, es mayor que la informalidad de
los que mantienen sus empleos como se muestra en el grafico 6.6a. Esta
caracteristica ayuda a explicar la reduccién del nivel de informalidad

21 La tasa de creacién de empleos representa al porcentaje de desempleados que encuentran
un empleo en el transcurso de un mes. La desagregacion de este indicador entre formales e
informales obedece a que el empleo encontrado luego de un periodo de desempleo puede ser
formal o informal, segulin sea el caso. Ver Céspedes (2015) para los métodos de estimacion y
las caracteristicas de este indicador en Lima Metropolitana.
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laboral al destruirse empleos informales a una mayor tasa frente a la
destruccion de empleos formales. Sin embargo, las tendencias de estos dos
indicadores en el periodo muestral son similares, lo cual permite sugerir
que la destruccion de los empleos informales se ha reducido a similar tasa
que la destruccién de empleos formales. Estos resultados son, ademas,
consistentes cuando se analiza la tasa de separaciéon mensual, conocido
también como la tasa de destrucciéon de empleos?2. En este ultimo caso,
la tasa de separacion de empleos informales es aproximadamente tres
veces a la tasa de separacion de empleos formales, aunque en este caso
la tendencia en afos recientes (2011-2014) es hacia una reduccién en el
caso de los informales y una tendencia creciente en el caso de los empleos
formales (ver grafico 6.6b).

Las tendencias de los dos indicadores descritos permiten concluir que
la contribucion de la destrucciéon de empleos informales se ha mantenido
relativamente estable en el periodo de estudio.

(a) Tasa informalidad segiin movilidad (B) Tasa de separacién
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Grafico 6.6 Evolucion de informalidad de empleos que terminan

Notas: el panel (a) muestra la tasa de informalidad laboral segln destino de transicion laboral entre dos trimestres
consecutivos, es decir es la tasa de informalidad de empleados en trimestre t seglin diversas categorias en trimestre "t + 1”.
El panel (b) corresponde a los estimados de Céspedes (2015). Los datos corresponden a Lima Metropolitana.

Fuente: EPE 2002-2014, INEI.

Transiciones laborales desde y hacia la informalidad

En las dos subsecciones anteriores se ha caracterizado a la
informalidad laboral de los trabajadores que entran y de aquellos que
salen de la categoria de ocupados. Una caracterizacion adicional se realiza
al considerar las transiciones trimestrales entre categorias laborales

22 Se refiere a la proporcion de empleos que desaparecen entre dos periodos consecutivos.
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incluyendo la informalidad como un posible origen y destino de estas. Se
utiliza para este propésito datos de transiciones laborales trimestrales
estimados mediante el modulo panel de la EPE?,

Del analisis de las transiciones se encuentra que existe un sesgo en la
dinamica de la informalidad laboral hacia la mayor preponderancia relativa
de empleos formales, lo cual es consistente con los resultados anteriores®®.
De este modo, segiin la EPE por ejemplo, 5% de ocupados inactivos se
convertian hacia la formalidad en el 2002 luego de un trimestre, en el
2011 este porcentaje llega al 13%?°. Asimismo, el paso de los empleados
informales hacia el desempleo ha mostrado una tendencia decreciente
(de 17 a 13% en el periodo en consideracion en Lima Metropolitana
(grafico 6.7a).

Adicionalmente, la composicion de la movilidad de los empleos
formales es relativamente estable, encontrandose un ligero incremento
de la movilidad de los empleos formales hacia los empleos informales (ver
grafico 6.7b). En el caso de los desempleados (que incluye a los inactivos
y desempleados propiamente dicho solo en este parrafo), se reporta una
tendencia creciente de la movilidad hacia los empleos formales, mientras
que el paso hacia empleos informales es ligeramente decreciente (ver
grafico 6.7c).

Ingreso laboral y movilidad

En un contexto de crecimiento econémico, y desde la perspectiva del
trabajador, el sector formal se hace relativamente mas atractivo respecto
al sector informal cuando la remuneracion de los trabajadores formales
es relativamente mayor, o este crece a una mayor velocidad respecto

23 La caracteristica fundamental de esta encuesta es que al tener un disefio panel se puede
identificar la movilidad laboral trimestral entre diversas categorias laborales. Asimismo,
el analisis de esta seccion considera solamente la informalidad laboral segin el sistema
de pensiones, al ser este el Unico indicador de los considerados en secciones anteriores
que se puede identificar en la EPE. Sin embargo, esto no es una limitacion pues como se
mostré anteriormente los diversos indicadores de informalidad laboral estdn altamente
correlacionados.

24 Notar que en el mercado laboral peruano las transiciones laborales son altas, sin embargo
existe una preponderancia a mantenerse en la categoria de origen; en otros términos, los
empleados formales tienden mantener esta categoria en el siguiente periodo, los trabajadores
formales tienden a ser mayoritariamente formales y los desempleados e inactivos también.
Esto se encuentra en la EPE con movilidad trimestral como con la ENAHO que captura
transiciones laborales anuales.

25 Desde el afio 2006 se registra una tendencia creciente de la proporcion de trabajadores
informales que luego de un trimestre pasan a la categoria de empleos formales (ver
grafico 6.7a).
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al crecimiento de la remuneracion en el sector informal. Se podria, en
este sentido, caracterizar la coexistencia de trabajadores que presentan
informalidad por exclusiéon y aquellos que presentan informalidad por
escape siguiendo a la caracterizacion que hacen (Perry et al., 2007) de la
heterogeneidad de la informalidad. La diferencia reside en la existencia
o no de una opcién rentable para salir del sector informal o quedarse en
este. En esta linea, encontramos que existe significativa movilidad desde
el sector laboral informal hacia el sector formal, y complementariamente
estar y/o moverse hacia el sector laboral formal es rentable en términos
relativos frente a permanecer en el sector informal?®. Estos resultados
se obtienen de la ENAHO y de la EPE. Los trabajadores informales que
permanecen en la informalidad luego de tres meses (en los datos de
la EPE y un afo en los de la ENAHO) tienen menores retornos y son
menos productivos (menos educados y con menores ingresos) frente a
los informales que se mueven hacia la formalidad como se muestra para
datos de la ENAHO?" y en el grafico 6.8 para datos de la EPE. Ademas,
estos resultados estan relacionados con la literatura producida en el Peru
que establece que la productividad en el sector formal es superior a la del
sector informal como se estudia en Barco y Vargas (2010), Chacaltana y
Yamada (2009) y Rodriguez y Higa (2010).

Una caracteristica adicional que se rescata es que la mayor rentabilidad
relativa del sector formal no se ha mantenido constante en todo el periodo
de estudio. Desde el 2009 la diferencia de los ingresos de los que se
mueven hacia el sector formal respecto a los que se mantiene en el sector
informal se ha venido reduciendo segtiin la EPE para Lima Metropolitana.
De manera mas especifica, el ingreso en el 2002 de los informales que se
mantienen en la informalidad fue 4.4 soles por hora y de los informales
que pasan al sector formal era 5.2 soles por hora, luego de 12 anos esta
brecha se ha practicamente cerrado en el 2014 como se muestra en el
grafico 6.8. Consideramos que esta ultima regularidad es un elemento
relevante para poder inferir la dinamica de la tasa de informalidad en el
corto plazo, el argumento que se plantea es que ante una menor brecha
de ingresos del sector formal los incentivos de este sector se reducen y por
lo tanto la reduccién de la informalidad en los proximos afios sera menor
a lo estimado para el periodo 2004-2014.

26 Dado que cada sub-sector de la economia informal tiene diferentes origenes, asi como
diversa probabilidad y costos para la transicion a la formalidad, el reconocimiento de que la
informalidad laboral es multidimensional (exclusion y escape) es relevante porque implica que
el disefio de politicas para incrementar la formalidad laboral debe considerar instrumentos
especificos para cada sub-sector.

27 Segun la ENAHO, el ingreso promedio de los informales que pasan al sector formal es S/. 750
y de los que se quedan en la informalidad es de S/. 484. Mientras que los formales que se
mantienen en el sector formal en el transcurso de 1 afio el ingreso mensual es S/. 1263.
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Grafico 6.7 Movilidad laboral trimestral desde y hacia la
informalidad

Notas: se muestra la proporcién de personas que se mueven a alguna de las categorias de destino indicadas (movilidad
laboral trimestral). El panel (a) muestra la movilidad de los empleados formales hacia las otras categorias sefialadas
en el transcurso de un trimestre. El panel (b) presenta la movilidad para los empleos informales y el panel (c) para los
desempleados e inactivos.

Fuente: EPE 2002-2014, INEI.

CONCLUSION

En este capitulo se estudia la relacion de la informalidad laboral con
el crecimiento econémico en el Peru entre el 2004 y 2014. La tasa de
informalidad laboral del area urbana en este periodo se estima que varia
entre 53 y 75% de la poblacién ocupada, segiin la definicién operativa que
se considere, y se redujo a una tasa promedio anual que varia entre -2.8 y
-0.6%, siendo esta reduccion casi generalizada en las diversas categorias
y/o caracteristicas laborales de los trabajadores durante la década. Si bien
la reduccion de la informalidad laboral es estadisticamente significativa,
esta es pequefa y las caracteristicas estructurales de la informalidad
laboral en el Perti en el 2015 son aun persistentes.
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Se encuentran evidencias que sugieren que la reduccién de la
informalidad se debe a la influencia del crecimiento econémico. Con
este fin, se implementa un modelo de determinantes de la pertenencia al
sector informal y se encuentra que el crecimiento econémico por region
y/o provincia es una variable estadisticamente significativa que explica
la tendencia decreciente de la informalidad laboral durante la década de
estudio: en particular, una mayor actividad econémica que se traduce en
una reduccién de la tasa de desempleo en 10% se refleja en una reduccion
de la informalidad laboral de aproximadamente 0.5%. Los resultados de
las estimaciones son robustos a diferentes definiciones operativas de
informalidad, los cuales se muestran fuertemente correlacionados en
términos de sus tendencias temporales, y a nivel de corte transversal.
Estos resultados son, ademas, robustos cuando se utiliza el consumo de
electricidad provincial como indicador de actividad econémica.

12,0

3,0

——Informal - Informal ——Informal - Formal
Formal - Informal ~ =eeee Formal - Formal

0,0 T T T
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Grafico 6.8 Ingreso promedio mensual por hora segin movilidad
laboral en Lima Metropolitana

Nota: se reporta el ingreso promedio por hora luego de la transicion laboral entre los sectores formal e informal.
Fuente: EPE 2002-2014, INEI.

El crecimiento econdémico repercute en la reduccion de la tasa de
informalidad mediante el canal de la creacion neta de empleos formales.

Asimismo, estudiamos la dinamica de las transiciones laborales desde
y hacia la informalidad laboral: se encuentra que el perfil del trabajador
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que transita entre ambos sectores presenta un retorno significativamente
superior que aquella del trabajador que permanece en la informalidad.
Se reporta que el sector formal es mas rentable que el sector informal,
aunque esta ventaja relativa, medida como la brecha de salarios de los
trabajadores que se mueven al sector formal respecto a los que se quedan
en el sector informal, se habria reducido en los afios 2010-2014, lo cual
reduce el incentivo a que la informalidad se reduzca en el corto plazo y
permite predecir que de mantenerse esta tendencia en los proximos afnos
la reduccién de la informalidad seria menor a lo registrado entre el 2004
y 2009.

La baja capacidad de reduccion de la informalidad laboral por efectos del
crecimiento economico se presenta como un reto para la administracion de
la economia. El mensaje resumido de este documento es que la reduccion
de la informalidad mediante los mayores retornos que genera el sector
formal es modesto y con tendencia a reducirse en la primera parte de la
década del 2010. Si el objetivo es reducir significativamente la informalidad
se requiere implementar politicas activas que hagan que es sector formal
de la economia sea mas rentable relativo al sector informal, incentivando
mediante este canal las transiciones hacia el sector formal a una mayor
velocidad a lo estimado en este documento. Lamentablemente, el modelo
utilizado y los datos registrados no capturan la influencia de las otras
variables que podrian tener efectos en la dinamica de lainformalidad laboral
como son, por ejemplo, los componentes de la regulacion laboral que son
ampliamente discutidos en la literatura relevante como determinante de
la informalidad. En el modelo estimado este efecto no se puede identificar
de manera explicita y estaria capturado por la constante, esto debido a
que en el periodo de estudio no se han implementado reformas laborales
significativas que afecten la rentabilidad relativa del sector formal respecto
al sector informal.

La agenda de investigacion de los determinantes de la informalidad
laboral en el Perti debe mirar hacia cuantificar la influencia de la estructura
regulatoria y/o de costos laborales?®, como candidatos y/o sospechosos
naturales, sobre la dinamica de la informalidad. Diversos estudios
mencionan el probable efecto de la regulacion en periodos recientes, sin
embargo, no se dispone de estudios formales que miden cuantitativamente
esta relacion. La medida de esta sensibilidad, resumido en una elasticidad,
es relevante pues ayudaria a disciplinar la magnitud de la intervencion de
politica en términos de la magnitud de la flexibilizacién de la regulacion
laboral para reducir la informalidad a niveles similares al de una

28 Como el seguro de salud, el aporte para la jubilacién, vacaciones, compensacion por tiempo
de servicios (CTS), etc.
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economia de medianos ingresos. La identificacion de esta elasticidad con
datos agregados es dificil al no haberse cambiado significativamente la
estructura de la regulacion laboral peruana desde el afios 200029, siendo
las ultimas reformas laborales significativas las iniciadas en 1993. Los
modelos lineales y agregados, bajo esta 6ptica, capturan esta estructura
regulatoria en la constante, como se mencion6 brevemente. El camino, o
la agenda de investigacién, parece ser desarrollar modelos teéricos que
capturen las principales caracteristicas de la economia peruana y puedan
ser utilizados como laboratorios para cuantificar los probables efectos de
la desregulacién en la informalidad laboral.
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CAPITULO 7

CRECIMIENTO ECONOMICO
Y POBREZA EN LAS REGIONES
Y ENLOS SECTORES
ECONOMICOS DE PERU

Nikita Céspedes Reynaga!'

RESUMEN

Se estudia la relacion entre el crecimiento econémico y la pobreza monetaria
en el Pert a nivel de sectores econémicos y regiones geograficas. Se muestran
evidencias que sustentan la hipétesis de que el crecimiento econémico ha tenido
una contribucién relevante en la reduccion de la pobreza entre 2004 y 2016,
siendo esta contribucién heterogénea en las regiones y sectores econémicos
considerados. En promedio el crecimiento econémico ha sido pro-pobre a nivel
nacional, aunque en algunas regiones no se puede afirmar lo mismo. Finalmente,
hay evidencias que sugieren que en las regiones con mayor desigualdad en la
distribucién del ingreso el crecimiento econémico es menos eficiente en reducir
la pobreza.

INTRODUCCION

La relacion entre el crecimiento econémico y la reduccion de la pobreza
es uno de los temas mas estudiados a nivel mundial. Un aspecto que
ha venido ganando consenso de esta literatura es que el crecimiento
econémico es una condicion necesaria para que se genere reduccion de la
pobreza, siendo ademas, entre otros elementos, el nivel de desarrollo y el

1 Se agradece los comentarios recibidos en la IV Conferencia de la Asociacion Peruana de
Economia. Del mismo modo, el documento incorpora sugerencias a versiones previas de este
documento de parte de Nelson Ramirez y Juan Manuel Garcia. Los errores subsistentes son de
exclusiva responsabilidad del autor. Contacto: Nikita Céspedes Reynaga. Correo electrdnico:
<nikitacr@gmail.com>.
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tipo de desigualdad en la distribucion del ingreso de las naciones, aspectos
relevantes que sugieren que la eficiencia del crecimiento econ6émico en la
reduccioén de la pobreza es heterogénea entre naciones?. Peru se ubica
entre los paises que han registrado una persistente reduccion de la tasa
pobreza en las ultimas décadas, esto en un contexto de alto crecimiento
econdémico, sin embargo, se conoce muy poco sobre la relaciéon de la
pobreza con el crecimiento econémico en el ambito de las regiones. De
este modo, al ser las regiones peruanas heterogéneas en sus niveles de
desarrollo y también en el crecimiento econémico (ver grafico 7.1), se
introduce la posibilidad de que la eficiencia del crecimiento econémico
en la reduccién de la pobreza sea heterogénea en los ambitos regionales
y también en los sectores econémicos. En este documento se muestran
evidencias sobre la heterogeneidad.

(A) Regiones (B) Sectores econémicos
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Grafico 7.1 Cambio en tasa de pobreza y cambio en gasto per capita
entre 2004 y 2016

Notas: se considera a la tasa de crecimiento anual del gasto real per cépita a precios de Lima entre 2004 y 2016. La variacion
de la tasa de pobreza corresponde a la diferencia en puntos porcentuales entre la tasa de pobreza de 2016 y la de 2004.

Fuente: ENAHO 2004-2016.

El estudio de la relacion entre el crecimiento econémico y la pobreza
no se puede desentender de los aspectos relacionados con la desigualdad
y, consistente con este hecho, gran parte de la literatura considera que
la evolucion de la pobreza se relaciona con cambios en el crecimiento
econdémico y también por cambios en la desigualdad en la distribucién del
ingreso. Sobre el primer aspecto, como motivacién se muestra que a nivel

2 Los paises en los cuales el crecimiento econdmico ha sido fundamental para la posterior
reduccion de la pobreza son diversos, sin embargo, existen casos en los cuales el crecimiento
no se ha reflejado necesariamente en reducciones significativas de la pobreza, sobre este
ultimo punto ver por ejemplo los casos citados por Donaldson (2008).
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agregado el alto crecimiento del gasto per capita® en la economia peruana
(5.1% de crecimiento promedio anual entre 2004 y 2016) ha estado
relacionada con la reduccion de la tasa de pobreza (65% de reduccion
entre 2004 y 2016). Adicionalmente, al extender esta correlacién agregada
se encuentra una alta heterogeneidad en la evolucién de la tasa de pobreza
y del crecimiento del gasto per capita a nivel de sectores y regiones como
se muestra en el grafico 7.1. Este mismo grafico ilustra, ademas, que
aquellas regiones que han tenido un mayor crecimiento también han
experimentado una mayor reducciéon de la tasa de pobreza. Destacan
por ejemplo los casos de Huanuco y Huancavelica, que tuvieron tasas
de crecimiento anual de 10% y 11%, respectivamente, y al mismo tiempo
reportaron una de las mayores reducciones de la tasa de pobreza entre
2004 y 2016 (49 y 48 puntos porcentuales de reduccién, respectivamente).
Es relevante destacar, ademas, que este analisis utiliza datos de 12 anos,
con lo cual se estaria hablando de la tendencia de la relacién entre estos
dos indicadores al aislar la probable influencia de los ciclos econémicos.

Sobre la relacion de la desigualdad con la pobreza, y segin estudios
recientes a nivel nacional (ver Jaramillo y Saavedra, 2011 y Lopez-Calva
y Lustig, 2010) conjuntamente con evidencia reciente, la desigualdad en
la distribucion del ingreso se ha reducido entre el 2004 y 2016*, evidencia
que ha permitido sugerir que en la reducciéon de la pobreza de estos
anos existen componentes distributivos asociados a la heterogeneidad
del crecimiento econ6émico y también por las diversas transferencias
publicas y/o privadas. Al extender este analisis a nivel de las regiones y
sectores se muestra, como motivacion, que los cambios en la desigualdad
intrarregional han sido heterogéneos, y en aquellas regiones que tuvieron
una mayor reduccién de la desigualdad se registraron también mayor
reduccion de la tasa de pobreza (ver grafico 7.2).

3 En este estudio se utiliza a la variacion porcentual real del gasto per capita como indicador
de crecimiento econémico en las regiones y sectores econémicos. Desde la perspectiva de
los diversos métodos utilizados, esta eleccion permite tener indicadores de crecimiento
economico Utiles para la caracterizacion de la relacion pobreza - crecimiento en categorias
no disponibles de usarse el PBI regional o sectorial publicado por el INEI. Adicionalmente,
se considera que el consumo es un indicador de bienestar mas cercano a los hogares en
comparacioén al PBI. Esto ultimo es relevante desde la perspectiva del presente estudio pues
la heterogeneidad de la estructura productiva peruana (concentrada en mineria y productos
de agroexportacion en diversas regiones) hace que una proporcion relevante de la produccién
de cada region sea vendida y/o exportada, razdn por la cual solo una fraccién del PBI regional
permanece en la region.

4 La desigualdad que se considera en esta seccion se refiere a la desigualdad al interior de la
region y se mide por el coeficiente de Gini. Notar que la mayor reduccidn del coeficiente Gini
entre 2004 y 2016 se registré en Ucayali, Ica y Apurimac, con reducciones superiores a 10
puntos porcentuales (ver grafico 8.2).
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Grafico 7.2 Cambio en tasa de pobreza y cambio en la desigualdad
entre 2004 y 2016

Nota: la variacion de la tasa de pobreza y del coeficiente de Gini corresponden a la diferencia en puntos porcentuales entre
los valores estimados de 2016 y 2004.

Fuente: ENAHO 2004-2016.

Laliteratura peruana que estudia la relacion entre pobrezay crecimiento
se concentra en el ambito nacional. Destaca, por ejemplo, el estudio de
Figueroa (1998) que resalta la relacién de la pobreza con el crecimiento
economico. Francke (1996) estudia escenarios de crecimiento econoémico,
al cual denomina tipos de crecimiento, y su repercusion en la reduccion
de la pobreza. Céspedes (2004) y Garcia y Céspedes (2011) miden la
eficiencia del crecimiento econémico para reducir la pobreza mediante
la estimacion de las denominadas elasticidades pobreza crecimiento
economico. Anteriormente, Francke y Medina (1998) descomponen la
reduccion de la pobreza en componentes asociados con el crecimiento
economico y la desigualdad de la distribucién del ingreso entre 1994 y
1997. En esta misma linea, Herrera (2002) es uno de los primeros estudios
que implementa técnicas de descomposicion de la evolucién de la tasa de
pobreza entre 1997 y 2001, Herrera (2008) y Escobal (2008) para el periodo
2004 a 2006. En estos dos ultimos estudios se desataca la importancia
del crecimiento en la reduccion de la tasa de pobreza, distinguiéndose
que esta importancia puede ser heterogénea entre las areas urbanas y
rurales’. Esta literatura ha sido ampliamente extendida y actualizada con

5 La lista de los estudios sobre pobreza, crecimiento econdmico y reduccion de la pobreza
es incompleta; ver por ejemplo Escobal y Iguifiiz (2000), Barrantes y Iguifiiz (2004), CIES
(2008) y Herrera y Cozzubo (2017) para una amplia descripcion sobre el balance de la
investigacion econdémica en el Peru.
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la conclusion general de que el crecimiento econ6émico es un componente
cuantitativamente relevante de la reduccion de la pobreza; sin embargo,
esta literatura tiene ausencias cuando la pregunta se refiere al ambito
regional y/o sectorial®.

El presente estudio ofrece evidencias sobre la heterogeneidad de la
relacion entre crecimiento y reduccion de la pobreza en los ambitos
regionales y sectoriales’. Para este propodsito se implementa un conjunto
de métodos de estimacion que permiten identificar la relaciéon empirica
a nivel desagregado entre el crecimiento econémico y la reduccion de la
pobreza para el periodo 2004-2016. Entre los métodos considerados, se
estima la elasticidad pobreza crecimiento de Kakwani (1990), se calculan
las curvas de incidencia de crecimiento de Ravallion y Chen (2003)
y las descomposiciones de pobreza de Datt y Ravallion (1992), y la de
Maasoumi y Mahmoudi (2013). Estos enfoques son complementarios y
se implementan a nivel de sectores economicos y regiones geograficas
utilizando datos de la ENAHO.

Se encuentra que las regiones con mayor crecimiento han reportado
una mayor reduccion en la tasa de pobreza, situacion similar se encuentra
a nivel de los sectores economicos. Otro resultado que se destaca es que el
crecimiento econémico entre 2004 y 2016 ha sido pro-pobre en promedio;
sin embargo, este promedio es el resultado de algunas regiones geograficas
y sectores economicos donde el crecimiento es mas pro-pobre, y otras en
las cuales esta relaciéon es menos clara; aunque se destaca que en un lapso
de 12 anos el crecimiento ha sido positivo (crecimiento robusto) en todos
los percentiles de las 24 regiones del pais. Otro resultado que destaca
es que la elasticidad pobreza crecimiento econémico es alta en las areas
urbanas, mientras que las elasticidades son menores en aquellas regiones
rurales que concentran una proporcion alta de personas en situacion
de pobreza. A la luz de estos resultados se muestra que el crecimiento

6 El estudio de la relacion entre pobreza y crecimiento econémico tiene una naturaleza
dindmica, y debe contemplar la movilidad de las personas que enfrentan cambios en sus
gastos y/o ingresos ante los eventos econémicos que caracterizan el crecimiento econémico.
En Herrera (2008), por ejemplo, se menciona que las conclusiones sobre la relacién pobreza y
crecimiento econdémico puede ser no consistentes cuando se analiza la dinamica anual de los
hogares utilizando datos panel en comparacion con la muestra completa. En este capitulo se
omite intencionalmente esta discusion y se utiliza la muestra completa, principalmente por no
disponer de una muestra panel larga de hogares que permita analizar de manera conjunta el
periodo 2004 a 2016. Ademas, el objetivo de este capitulo es el estudio de la tendencia de la
relacion crecimiento econdémico con la tasa de pobreza en un horizonte medianamente largo
(2004 a 2015)

7 Considerando que los indicadores de pobreza se miden a nivel de los hogares, en este estudio
se asume que el sector econdémico del hogar es equivalente al sector econémico en el cual
trabaja el jefe de hogar.
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econdémico a nivel regional ha sido fundamental para la reduccién de la
pobreza. Si bien, el estudio se enfoca basicamente en identificar el efecto
del crecimiento en la reducciéon de la pobreza, estudios relacionados son
consistentes con el argumento de que las politicas de gasto social y las
trasferencias privadas entre regiones habrian también sido relevantes en
la reduccién de la pobreza. Se reporta también evidencias que sugieren
que la desigualdad (inicial) en la distribucioén del ingreso en las regiones
condiciona a la capacidad de reduccién de la pobreza, encontrandose que
la reducciéon de la pobreza habria sido menor en las regiones con mayor
desigualdad.

El resto del documento se organiza de la siguiente manera. En
primer término, se describe los datos utilizados, luego se describen
las metodologias usadas para medir la relacion entre los indicadores
de pobreza y el crecimiento econoémico por categorias, estas secciones
también presentan los resultados, finalmente se resume los principales
resultados del estudio.

LOS DATOS

Se utilizan datos estimados por la Encuesta Nacional de Hogares
(ENAHO) de los anios 2004-2016. Esta encuesta tiene niveles de inferencia
anual, a nivel de regiones geograficas, y esta disenada para la medicion
de las condiciones de vida de la poblacion, especialmente mediante
indicadores de pobreza.

Se consideran los indicadores de pobreza monetaria medidas mediante
el método de la linea de la pobreza y utilizando el gasto de los hogares.
Asimismo, con fines de comparaciéon temporal y geografica, el gasto se
expresa en términos reales y a precios de una regién particular para
controlar de este modo las diferencias en el poder adquisitivo de variables
nominales a nivel de regiones. Asi, el gasto se expresa a precios de Lima
Metropolitana del aio 2001 utilizando como deflactor regional al ratio
entre el valor de la linea de pobreza absoluta de cada regién y la linea
de Lima Metropolitana de cada ano. Para expresar en términos reales se
utiliza como deflactores a la variacién de las lineas de pobreza absoluta.
El indicador de crecimiento econémico considerado es el promedio del
gasto per capita real regional y sectorial segiin sea el caso.

Entre 2004 y 2016 el crecimiento del gasto per capita por regiones y
sectores es marcadamente heterogéneo como se muestra en el grafico
7.1. Entre las regiones con mayor crecimiento destacan Huanuco (10%),
Huancavelica (11%) y Moquegua (8.6%), mientras que las regiones de
menor crecimiento son Tumbes (2.4%) Pasco (2.9%) y Tacna (3.5%).
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Consistente con la hipétesis las regiones de mayor crecimiento reportan
una mayor reducciéon de la pobreza, mientras que en las regiones con
menor crecimiento se reporta las menores reducciones de la tasa de
pobreza.

TIPO DE CRECIMIENTO ECONOMICO

Desde Ravallion y Chen (2003) se ha introducido la idea de que el tipo
de crecimiento econémico de un pais o regién se puede caracterizar segiin
las propiedades del crecimiento del gasto y/o ingreso de los hogares.
Asi, el crecimiento econémico puede ser pro-pobre si el crecimiento del
gasto en los percentiles de bajos ingresos es superior al crecimiento en
los percentiles de altos ingresos. Esta idea ha sido formalizada en la
denominada Curva de Incidencia del Crecimiento (CIC), que se calcula
como la variacion porcentual anual del ingreso (yt(p)) en cada uno de los
percentiles de ingreso (p) como se muestra en la siguiente ecuaciéon®:

vlp) (7.1)

cicy(p) = I

Al estimar la CIC para Peru a nivel nacional se encuentra que esta tiene
una pendiente negativa, con lo cual en promedio el crecimiento econémico
experimentado entre 2004 y 2016 habria sido pro-pobre. Este resultado
sobre el comportamiento pro-pobre a nivel nacional fue anteriormente
reportado por diversos estudios para algunos periodos entre 2004 y 2016,
ver por ejemplo Garcia y Céspedes (2011) para el periodo 2004-2010,
Granda (2016) para el periodo 2004-2015.

Si bien la CIC a nivel nacional es informativa, una caracterizacion
regional y sectorial de esta curva revela algunas caracteristicas que
merecen ser destacadas.Unprimer aspecto que resalta es que las CICs
han sido positivas en las 24 regiones y en todos los sectores considerados,
lo cual es un elemento que sugiere que el crecimiento entre 2004 y 2016
ha sido robusto desde la perspectiva del bienestar de las personas al ser

8 La utilidad practica de esta funcion radica en que es posible identificar el tipo de crecimiento
en base a las caracteristicas observables de esta funcion. De este modo, si la cict(p) presenta
una tendencia creciente (decreciente) para todo los percentiles de la poblacion (p), entonces
la desigualdad crece (se reduce) entre los periodos de estudio y se dice que el crecimiento
tiene un componente redistributivo que favorece a una mayor (menor) desigualdad en la
distribucion del ingreso. Asimismo, si la cict(p) es mayor a cero para todo p se argumenta
que el crecimiento del ingreso es robusto y generalizado en cada uno de los percentiles de
ingreso. Si la cict(p) cambia de signo, no es posible tener conclusiones robustas sobre el tipo
de incidencia del crecimiento en los percentiles den ingreso usando solo CIC.
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positiva en cada uno de los percentiles de ingreso. Un segundo aspecto
que se menciona es que existen diferencias sobre el tipo de crecimiento
pro-pobre en cada una de las regiones, razén por la cual agrupamos a
las regiones con ciertas similitudes en cuatro grupos como se ilustra en
el Grafico 7.4. El primer grupo esta conformado por las regiones donde el
crecimiento es pro-pobre, destacan por ejemplo las regiones de Huanuco,
Moquegua y Puno. En el segundo grupo el crecimiento también es pro-
pobre aunque se distingue del primer grupo porque las CICs tienen una
mejor pendiente, es decir, el crecimiento del gasto en los percentiles de
mas bajos ingresos es superior a los de altos ingresos pero la brecha de
este crecimiento es menor que en el primer caso, siendo las regiones de
este grupo Lima, Ica, etc. El tercer grupo incluye a las regiones en las
cuales el crecimiento es neutral, o alternativamente que el crecimiento del
gasto es similar en todos los percentiles, entre las regiones de este grupo
se tiene a Huanuco, Junin y Lambayeque. El cuarto grupo incluye a las
regiones donde el crecimiento es no pro-pobre, destacando las regiones de
Loreto, Madre de Dios, Tumbes, etc.

CIC 2004-2010 ——--——- CIC 2004-2016

Var %
[
|
|
|

4 .
Percentiles de ingreso

Grafico 7.3 Curva de Incidencia Crecimiento nacional entre
2004 y 2016

Nota: var. % del gasto percépita en cada uno de los percentiles de ingreso.
Fuente: ENAHO 2004-2016.

Los resultados anteriores sobre el ordenamiento de regiones segun las
caracteristicas de sus CIC son consistentes (aunque no generalizable a
todos los casos o regiones) con los resultados presentados en el Grafico 7.1
donde se destaca que las regiones con mayor crecimiento han reportado
mayor reduccion de la tasa de pobreza. Al usar la CIC se puede extender
esta conclusiéon y argumentar que las regiones con mayor crecimiento y
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mayor reduccion de pobreza (por ejemplo Moquegua y Huancavelica) estan
en la categoria de las regiones con crecimiento pro-pobre (panel 7.5a y
7.5b), mientras que las regiones que han experimentado menor reduccion
de pobreza estan en la categoria de regiones donde el crecimiento es no
propobre (por ejemplo Tumbes).

Al desagregar entre sectores econoémicos se encuentra que el crecimiento
ha sido pro-pobre en casi todas las regiones. El tnico sector donde el
crecimiento es no pro-pobre es el sector construccion, el cual se relaciona
a la alta volatilidad de los contratos que caracterizan este sector.
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Grafico 7.4 Curva de Incidencia Crecimiento por regiones entre
2004 y 2016

Notas: las CIC por regiones se dividen en cuatro grupos segun el tipo de crecimiento pro-pobre. El panel 7.4a presenta
las regiones donde el crecimiento es pro-pobre (CIC decreciente), el panel 7.4b representa a las regiones con crecimiento
moderadamente pro-pobre (CIC decreciente), el panel 7.4c agrupa a las regiones donde el crecimiento es neutral, (CIC
constante), y en el panel 7.4d estén las regiones con crecimiento no pro-pobre (CIC creciente).

Fuente: ENAHO 2004-2016.
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Un aspecto que se destaca de ese estudio es que las conclusiones que
se exponen sobre el caracter pro-pobre del crecimiento en las regiones
excluyen consideraciones de caracter coyuntural o ciclico’. En otros
términos, la CIC estimada cubre un periodo de 12 afios (2004-2016), tiempo
suficientemente largo y que excede la longitud de los ciclos econémicos
promedio y, por lo tanto, se puede interpretar sobre la tendencia de
mediano plazo del caracter pro-pobre del crecimiento econémico regional
y sectorial. Esta afirmacién sugiere, ademas, que existen regiones y
sectores econémicos en las cuales el crecimiento no ha sido pro-pobre en
un lapso de mas de una década.

(a) Pro-pobre I (B) Neutral y no pro-pobre
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Grafico 7.5 Curva de Incidencia Crecimiento por sectores entre
2004 y 2016

Notas: las CIC por regiones se dividen en dos grupos segun el tipo de crecimiento pro-pobre. El panel 7.5a presenta los
sectores donde el crecimiento es pro-pobre (CIC decreciente), el panel 7.5b agrupa a los sectores con crecimiento neutral,
(CIC constante).

Fuente: ENAHO 2004-2016.

EFICIENCIA DEL CRECIMIENTO EN LA REDUCCI'ON DE LA
POBREZA

Esta seccion se calcula la eficiencia del crecimiento en la reduccién de
la pobreza. Al hablar de eficiencia hacemos referencia a la capacidad de
reduccion de la pobreza que tiene cada punto de crecimiento econémico,
y el ambito de estudio en este documento permite extender esta pregunta
hacia la heterogeneidad de esta eficiencia a nivel de regiones y sectores
economicos. En otros términos, se trata de identificar la elasticidad

9 Si la CIC se estima entre dos afios consecutivos, este calculo podria contener con alta
probabilidad las variaciones del ciclo econémico en el consumo de los hogares. Al calcular las
CIC entre periodos mas largos se aisla este componente ciclico.
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pobreza crecimiento desagregada por sectores y regiones, y el método
que se utiliza para este propésito fue desarrollado por Kakwani (1990).
Este autor propone que existe una relacién deterministica entre los
indicadores de pobreza con el crecimiento econémico y con la distribucién
del ingreso, de esta relacién se calcula la elasticidad pobreza-crecimiento
y la elasticidad pobreza-desigualdad. La primera representa al cambio
porcentual en la tasa de pobreza entre dos periodos cuando se incrementa
el gasto promedio manteniendo constante la distribucién del ingreso,
mientras que la elasticidad pobreza-desigualdad representa al cambio
porcentual en la tasa de pobreza ante el cambio ocurrido en la distribucion
del ingreso manteniendo contante el crecimiento promedio del gasto'®.

La elasticidad pobreza-crecimiento a nivel nacional en 2016 es -2.7.
Este indicador ha seguido una tendencia creciente entre 2004 y 2016, lo
cual es consistente con la hipotesis de que el crecimiento ha contribuido
en la reduccion de la pobreza en promedio y esta contribucién es mas
relevante en anos recientes. Los resultados agregados sugieren que la
elasticidad pobreza crecimiento es superior a uno y ha mostrado una
tendencia creciente en todo el periodo de estudio, resultado ultimo
que es consistente a lo reportado por Garcia y Céspedes (2011) para el
periodo 2001-2010, con lo cual podemos argumentar que aun luego de la
desaceleracion economica que experimentd la economia peruana en los
ultimos anos el crecimiento econémico ha continuado contribuyendo en
la reduccion de la pobreza.

Las elasticidades pobreza-crecimiento y pobreza-desigualdad se
estiman en cada una de las 24 regiones y en los siete sectores econémicos.
Esta estimacién permite sugerir que existe una marcada heterogeneidad
en las elasticidades en consideracion, asi, en 2016 la menor elasticidad
corresponde a la regién de Cajamarca y Amazonas con -1.2 y -1.5,
respectivamente. Las mayores elasticidades se encuentran en las regiones
de la costa como Lima, Ica y Moquegua. Las elasticidades mas altas a
nivel de regiones son cercanas a 5 en valor absoluto, estos valores altos
son comunes y han sido documentadas por la literatura.

10 Es informativo detallar que las elasticidades pobreza-crecimiento y pobreza-desigualdad
se calculan utilizando estimaciones paramétricas de la curva de Lorenz (L(p)), esta curva
representa de manera empirica a la distribucion del ingreso. La estimacion de los coeficientes
de esta curva se realiza por el método de regresion no lineal dada la forma paramétrica
de la curva de Lorenz. Siguiendo a Kakwani (1990) se utiliza la siguiente especificacion
paramétrica de la curva de Lorenz en cada region y en cada afio: L(p) =p-Ap-1-pcon0
< 1y 0 < 1. La bondad de ajuste de las regresiones para Peru en todos los afios y regiones
es alta, resultado que es frecuente en la estimacién de los parametros de la curva de Lorentz
como lo indica Kakwani (1990).
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Las menores elasticidades en valor absoluto se reportan en los sectores
primarios, las que coincidentemente se ubican en las areas rurales,
regiones donde las elasticidades son también bajas como se reportéd
anteriormente.

Otro sector con baja elasticidad es el sector construccién, sector con
alta volatilidad de empleo y salarios. Por otro lado, las elasticidades mas
altas se relacionan con los sectores terciarios de comercio y servicios, esos
se ubican principalmente en las areas urbanas, en las cuales también se
reportan altas elasticidades.

Otro hecho que se resalta es que las elasticidades han seguido una
tendencia creciente entre 2004 y 2016 en todas las regiones geograficas
y en todos los sectores econoémicos en el que trabaja el jefe de hogar. Las
regiones de menor crecimiento de la elasticidad son Madre de Dios, Tumbes
y Cajamarca, mientas que el mayor crecimiento de las elasticidades se
registro en las regiones de Huancavelica, Huanuco y Moquegua. Estas
tendencias generalizadas permiten sugerir que las ganancias de eficiencia
de la reduccioén de pobreza del crecimiento econémico depende la region.

-4,5

—Total Pais Area Urbana ---Area Rural

-1,5

0,0
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Grafico 7.6 Elasticidad pobreza-crecimiento

Nota: se usa el método de estimacion de Kakwani (1990).
Fuente: ENAHO 2004-2016.

Respecto a la elasticidades pobreza-desigualdad del gasto, estas son
positivas durante toda la década a nivel nacional, con la excepcion del
area rural durante la primera parte de la década donde fue negativa.
Estas elasticidades, asimismo, siguen una tendencia creciente durante
la década. Al igual que las elasticidades pobreza-crecimiento, son mucho
mas altas en zonas urbanas, casi 2.6 en el 2010, en relacion a las zonas
rurales, donde su valor es -0.2.
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CONTRIBUCION DEL CRECIMIENTO EN LA EVOLUCION DE LA
POBREZA

Un enfoque de comtin uso para medir la importancia del crecimiento
economico en la evolucion de la pobreza es hacer uso de métodos de
descomposicién que identifican esta importancia. De este modo, el
cambio de la tasa de pobreza entre dos periodos se puede descomponer
entre la contribucion del crecimiento econémico y de otros componentes
que segun la metodologia podria ser la contribucién de cambios en la
desigualdad de la distribucion del ingreso. Existen diversos métodos que
permiten identificar los componentes anteriormente mencionados, y en
esta seccién se utiliza las descomposiciones de Datt y Ravallion (1992) y
de Maasoumi y Mahmoudi (2013).

Segun Datt y Ravallion (1992), el cambio en el indicador de pobreza
entre el periodo ty t+ n (Pt + n - Pt) se descompone en tres efectos que se
ilustran en la siguiente ecuacién:

Piry — Py = G(t, t +n) + D(t, t + n) + R(t, t +n), (7.2)

donde G{t, t + n) denota al efecto crecimiento, y representa al cambio
en el indicador de pobreza debido al cambio del ingreso promedio,
manteniendo constante los parametros que definen la desigualdad en la
distribuciéon del ingreso. El segundo componente, D(t, t + n), es el efecto
distribucion, el cual se asocia con el cambio en el indicador de pobreza
debido a cambios en la desigualdad, manteniendo constante el ingreso
medio. El tercer componente es el denominado efecto interaccién, o efecto
residual (R(¢, t + n)), y se calcula como la diferencia entre el efecto total
y los dos efectos anteriores. Una metodologia alternativa a la de Datt y
Ravallion (1992) fue desarrollada por Maasoumi y Mahmoudi (2013).
Segun esta propuesta, el cambio en el indicador de pobreza se atribuye
solo a dos efectos: el efecto crecimiento y el efecto distribuciéon!'.

11 Formalmente, el método de Maasoumi requiere conocer los indicadores de pobreza en los dos
periodos de interés t y t+n, los que se denotan por P(Ft; z) y P(Ft+n; z) y dependen de la
linea de pobreza z y del indicador de gasto Ft y Ft+n, respectivamente. El método requiere la
construccidn de un indicador de gasto intermedio, el cual se estima como el gasto del periodo
inicial (t) multiplicado por el crecimiento promedio del gasto entre los dos periodos, este
gasto se denota por F t+n. Utilizando estos tres indicadores de gasto, el efecto crecimiento
se mide mediante la diferencia entre el indicador de pobreza con el gasto intermedio y el
indicador de pobreza inicial h G(t; t + n) = P(F t+n; z) - P(Ft; z) i, mientras que el efecto
distribucion se mide mediante la diferencia entre el indicador de pobreza final y el indicador
de pobreza intermedio h D(t; t + n) = P(Ft+n; z) - P(F t+n; z) i. El efecto total se mide como
la suma deestos dos efectos.
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A nivel nacional la contribucién del crecimiento econémico en la
reduccién de la pobreza entre 2004 y 2016 varia entre 80% y 84%!2.
Aunque existen pequenas diferencias en términos de magnitudes entre
los métodos de Ravallion y Datt y de Maasoumi y Mahmoudi (2013),
ambos son consistentes al mostrar que el crecimiento econémico es el
principal componente en la reduccion de la pobreza!®. Al desagregar por
regiones, esta contribucion varia entre regiones y se encuentra que la
contribucion del crecimiento en la reducciéon de la pobreza es superior a
55% (ver cuadro 7.2). Este tiltimo resultado permite extender la conclusiéon
anterior, es decir se puede concluir que el crecimiento econémico es el
principal componente en la reduccion de la pobreza en todas las regiones.

Si bien la importancia del crecimiento econémico en la reducciéon de la
pobreza es alta, destaca que en algunas regiones el efecto redistribucion
(del crecimiento) es también relevante. Notar que la literatura al mencionar
al componente distributivo se refiere usualmente a los cambios en la
distribucion de ingresos y se le asocia a los programas de lucha contra
la pobreza o de transferencias implementadas por el gobierno, los cuales
también dependen de los recursos generados por el crecimiento econ6émico.
Sin embargo, dentro de este componente esta ademas de las politicas de
trasferencias sociales algunos componentes de cambio en los ingresos que
no necesariamente se identifican con programas sociales. Al respecto, en
Céspedes (2017) se estima la contribucion de las transferencias publicas
en la tasa de pobreza y también en su evolucién. En el documento
mencionado se concluye que hasta 12% de la evolucion de la tasa de
pobreza de las areas rurales se explica por las mayores transferencias
publicas ocurridas entre 2004 y 2016, mientras que la importancia de
las transferencias privadas (de hogar a hogar) es mayor en la tasas de
pobreza de las areas urbanas. Un ejercicio similar realiza Herrera (2017) al
descomponer la evoluciéon de la tasa de pobreza en cinco componentes del
ingreso de los hogares y reporta que hasta el 16% de la reduccién de la tasa
de pobreza entre 2004 y 2015 se puede relacionar con las transferencias
publicas. Si bien en este capitulo no se descompone el cambio en la tasa
de pobreza de manera contable entre distintas fuentes y/o determinantes,
las cifras mencionadas en los citados documentos pueden ilustrar que

12 Considerando la metodologia del estudio es razonable argumentar que el efecto del crecimiento
economico sobre la evolucion de la pobreza podria estar sobreestimada. La razén es que el
denominado efecto distribucidon contiene cambios en el ingreso de los hogares asociados con
programas sociales y otros tipos de trasferencias basadas en la provision de bienes publicos
del gobierno, y el financiamiento de esos programas proviene de la recaudacion inducida
por el crecimiento econémico. Por lo tanto, la metodologia adolece de este problema de
identificacion de los efectos del crecimiento sobre la evolucién de la pobreza.

13 Este resultado es ligeramente superior a lo reportado por Herrera (2017), quien encuentra
que mas de dos tercios de la disminucidn de la pobreza a nivel nacional entre 2004 y 2015 se
debid al efecto crecimiento y menos un tercio al efecto redistributivo del crecimiento.
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solo una proporcién del denominado efecto distribucién reportado en esta
seccion esta referido a los programas de transferencias publicas.

Cuadro 7.1 Elasticidad pobreza crecimiento

2004 2007 2010 2013 2016

Total Pais -1.0 -13 -18 -23 -27
Area urbana -1.3 20 -28 -35 -39
Area rural 05 07 -11 -15 -17
Amazonas 07 -10 -12 -12 -15
Ancash 10 -1.3 23 24 26
Apurimac -0.7 -07 -09 -19 -20
Arequipa -6 -23 33 -40 -52
Ayacucho 08 -08 -12 -12 -19
Cajamarca 06 -07 -09 -11 -12
Cusco 09 -08 -12 -28 -27
Huancavelica 02 -04 -10 -16 -18
Huéanuco -04 -07 -09 -15 -20
Ica -1.7 37 -58 -87 98
Junin -1.2 13 20 29 -31
La Libertad 09 -15 -16 -19 -22
Lambayeque -1 12 1.8 28 -39
Lima -14 25 -37 -47 55
Loreto 07 -10 -09 -16 -18
Madre de Dios 25 35 -46 -50 -39
Moquegua -14 19 35 -40 -39
Pasco 08 -09 -17 -15 -20
Piura 07 -11 -13 -17 -20
Puno 06 -09 -13 21 -20
San Martin -08 -09 -15 -20 -26
Tacna 1.5 24 33 40 41
Tumbes 20 29 32 46 -44
Ucayali -1.0 -12 28 -35 -3.6
Agro., pesca y mineria -05 -08 -11 -l16 -18
Manufactura -1.2 20 -30 -34 -48
Elec., agua y servicios -1.8 24 30 -40 44
Construccion -1.0 -18 -26 -31 -33
Comercio -14 21 -33 42 52

Hot., rest. y transportes -1.6 24 -32 -39 -46

Nota: elasticidades estimadas segun Kakwani (1990).
Fuente: ENAHO 2004-2016.

Un aspecto que destaca de esta seccion es que la importancia del efecto
crecimiento y distribucion en las regiones esta relacionada con el tipo de
crecimiento econémico, evidencia tltima que se present6 anteriormente. De
este modo, se puede argumentar la contribucion del efecto distribucion es
menor en las regiones en las cuales el crecimiento se registra mayormente
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en los percentiles de medianos y altos ingresos (crecimiento neutral y no
pro-pobre) como por ejemplo Cajamarca, Tumbes, Loreto, etc., mientras
que en las regiones donde el crecimiento del gasto se da mayormente en
los percentiles de bajos ingresos o donde el crecimiento es pro-pobre!*
(paneles 7.4a y 7.4b de grafico 7.4) el efecto distribucién tienen una
mayor contribucién en la reducciéon de la pobreza. Esta conclusion es
relevante al resaltar la consistencia de los métodos de estimaciéon de los
componentes del crecimiento a nivel regional.

Cuadro 7.2 Descomposicion del cambio de la tasa de pobreza entre

2004 y 2016
Descomposicién de efecto total (en %)
Efecto Datt y Ravallion Maasoumi

total Crecimiento Distribucién Crecimiento Distribucién
Amazonas -31.8 84.3 15.7 91.9 8.1
Ancash -40.6 82.8 17.2 89.5 10.5
Apurimac -32.2 62.9 37.1 65.1 34.9
Arequipa -31.6 77.9 221 79.2 20.8
Ayacucho -35.0 85.6 14.4 88.5 11.5
Cajamarca -29.4 87.0 13.0 86.8 13.2
Cusco -43.5 78.4 21.6 84.1 15.9
Huancavelica -48.1 87.1 12.9 88.8 11.2
Huénuco -52.3 78.7 213 80.2 19.8
Ica -40.1 71.2 28.8 719 28.1
Junin -38.7 91.0 9.0 89.0 11.0
La Libertad -34.4 70.5 29.5 84.9 15.1
Lambayeque -43.5 79.7 20.3 84.4 15.6
Lima -34.4 712 28.8 77.6 224
Loreto -40.5 86.4 13.6 96.3 3.7
Madre de Dios  -21.6 95.0 5.0 96.0 4.0
Moquegua -41.2 94.8 52 90.1 9.9
Pasco -31.3 56.2 43.8 63.7 36.3
Piura -42.7 87.2 12.8 88.5 11.5
Puno -44.5 76.8 232 774 226
San Martin -44.4 75.8 242 87.3 12.7
Tacna -28.7 76.2 23.8 89.0 11.0
Tumbes -24.1 71.8 28.2 82.8 17.2
Ucayali -48.0 65.8 34.2 63.9 36.1
Pera -37.6 80,4 19.6 84.6 15.4

Notas: el efecto total es el cambio de la tasa de pobreza entre 2004 y 2016. Este cambio se descompone entre los efectos
crecimiento y distribucion en porcentajes, y se presentan en las columnas 2 y 3 para el método de Datt y Ravallion y en las
columnas 4 y 5 para el método de Maasoumi.

Fuente: ENAHO 2004-2016.

14 Si bien hay diversas definiciones operativas de crecimiento pro-pobre, se debe recalcar que
en este capitulo se considera la definicion que se plantea en la seccion Tipo de crecimiento
economico, utilizando curvas de incidencia del crecimiento, es decir, el crecimiento es pro-
pobre si el crecimiento del gasto es mayor en los percentiles de bajos ingresos en comparacion
a los otros percentiles.
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DESIGUALDAD EN LA DISTRIBUCION DEL INGRESO, CRECIMIENTO
ECONOMICO Y POBREZA EN LAS REGIONES

La desigualdad en la distribucién del ingreso es una caracteristica
que condiciona la relacién entre la pobreza y el crecimiento econémico.
Sobre este punto y siguiendo al argumento de Ravallion (1997), a medida
que aumenta la desigualdad en las naciones la tasa de reduccion de la
pobreza se vuelve menos sensible al crecimiento del ingreso promedio,
y llega a cero a una desigualdad suficientemente alta. Este tltimo caso
ocurre hipotéticamente, por ejemplo, cuando la persona mas rica tiene
todo el ingreso del pais y la tasa de pobreza es insensible al crecimiento
del ingreso. Ravallion (1997) encuentra evidencia de esta hipétesis para
una muestra de 23 paises en desarrollo.

En esta seccion se utiliza a indicadores de pobreza, desigualdad y
crecimiento a nivel de regiones para poder evaluar la posibilidad de que en
el Peru la reduccion de la pobreza en las regiones ha estado condicionada
por la desigualdad de estas. Una primera inspecciéon de los datos sugiere
que en las regiones con menor desigualdad en los afos iniciales de la
muestra (promedio 2004-2005) se han registrado las mayores reducciones
de la tasa de pobreza, mientras que en las regiones mas desiguales la
pobreza se ha reducido en una menor proporcién (ver grafico 7.7).
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Grafico 7.7 Var. porcentual de tasa de pobreza 2004-2016 y
coeficinte de Gini en 2004-2005

Nota: se muestra la relacion entre el cambio porcentual de la tasa de pobreza ocurrido entre 2004 y 2016 y la desigualdad
en la distribucién del ingreso promedio entre 2004 y 2005. La relacion positiva sugiere que en las regiones con mayor
desigualdad inicial (mayor valor de coeficiente Gini entre 2004 y 2005) se registré una menor reduccién de la tasa de
pobreza en el periodo 2004 - 2016.

Fuente: ENAHO 2004-2016.
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La evaluacién de la hipétesis sobre la importancia de la desigualdad
en la capacidad que tiene el crecimiento econémico de reducir la pobreza
se realiza haciendo uso de la siguiente ecuacion de Ravalhon (1997), esta
relaciona al cambio porcentual de la tasa de pobreza £2 con el crecimiento
economico g,. Este método identifica la importancia de la desigualdad al
considerar un término de interaccién entre un indicador de la desigualdad
de la distribucion del ingreso, medido como el coeficiente Gini (I, ) a nivel de

las 24 regiones (i = 1, 2, ..., 24), con la variable de crecimiento econémico
regional.
AP;
Tﬁ = Bl - Lir)git + Ozit + €ir- (7.3)
it

En esta ecuacion se incluyen controles z,a nivel de regiones. Sobre los
aspectos de estimacion, esta ecuacion se ha estimado a nivel internacional
haciendo uso de datos por paises y considerando controles que capturan
la heterogeneidad de los paises, como los términos de intercambio, etc. En
el caso peruano no se requieren este tipo de controles al estar estudiando
un solo pais y consideramos que estas variables agregadas afectan de
manera similar a todas las regiones. Sin embargo, el modelo incorpora
efectos fijos regionales para controlar la probable heterogeneidad entre
regiones debido a otros elementos no controlados en la regresion.

Los datos necesarios para estimar esta ecuacién corresponden a los
datos anuales y por region estimadas de la ENAHO 2004-2016. Recordar
que la inferencia de esta encuesta es a nivel del regiones, con lo cual los
datos utilizados en esta seccion respetan la precisién sugerida en el disefio
muestral de estas encuestas. Asimismo, la regresion se estima haciendo
uso de método de panel dinamico (Panel AB), con lo cual se controla por
probables problema de inconsistencia de los estimadores.

Elvalorestimado de Svaria segiin elmétodo de estimaciony la elasticidad
implicita, o la elasticidad corregida por desigualdad, es aproximadamente
-1.5, las que se muestran en las columnas 6, 7 y 8 del cuadro 7.3. Este
valor es consistente cualitativamente con las evidencias encontradas a
nivel internacional; es decir, en el Pera la desigualdad al interior de las
regiones es un elemento que condiciona la capacidad de reduccion de la
pobreza que tiene el crecimiento econémico. Ademas, se debe destacar
que el valor estimado para el coeficiente B es inferior a los estimados
haciendo uso de datos internacionales, por ejemplo en Ravallion (1997)
la elasticidad es -4.435, y ligeramente inferior (-3.74) en Ravallion (2001)
con una mayor muestra de paises. Una conclusion que se deriva de los
calculos de esta seccién y de la evidencia internacional es que en Peru la
elasticidad pobrezacrecimiento es pequefia en comparacion a los valores
estimados para otros paises.
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Los calculos anteriores permiten, ademas, estimar la elasticidad
pobrezacrecimiento para cada una de las 24 regiones. Los resultados de
este calculo son consistentes en términos de ordenamiento entre regiones
con los estimados de la elasticidad pobreza-crecimiento estimada en
la seccion anterior. Una nota de aclaracién en este punto es que las
elasticidades estimadas en esta seccion son menores en magnitud a
las elasticidades estimadas anteriormente. Esta discrepancia entre las
elasticidades estimadas por los dos métodos es comun en la literatura
internacional y se atribuye a los supuestos detras de cada uno de los
métodos de estimacion.

Cuadro 7.3 Estimacion de ecuacion de cambio en la tasa de pobreza
por regiones (variable dependiente es la variacion porcentual de la
tasa de pobreza)

() (3] ®) 4) (@) 6) @) ®)
MCO Panel EF Panel AB  MCO  Panel EF  MCO  Panel EF Panel AB
(1-Gini)XCrecimiento ~ -1.075**  -1.095"*  -1.265"* -1.728"* -1.728™ -2.273"™ -2.273"  -2.502*"
(930)  (-11.67)  (-11.28)  (9.44) (-1095) (-838) (-1141)  (-11.49)
Var. Pobreza (-1) 0.0683 0.0150
(1.72) (0.38)
Crecimiento? (y) 1.362* 1.362"* 2237
(2.99) (3.80) (6.02)
Gini? 2.608™  2.608™ 1.868™
(3.92) (4.76) (3.58)
Constante -0.0382*  -0.0373™*  -0.0255™  0.227**  0.192**  -0.200*  -0.193" -0.216™
(-4.09) (-4.61) (-2.72) (4.85) (4.33) (-2.05) (-2.47) (-3.91)
Dummy por afio Si St Si Si
Dummy por region Si Si
No. Observaciones 312 312 288 312 312 312 312 288
R? 0.297 0.322 0.451 0.420 0.522 0.496
Prueba F 86.54 136.2 7.040 15.34 8.073 17.91
Elasticidad implicita -0.75 -0.77 -0.89 -1.21 -1.21 -1.45 -1.45 -1.52

*p<0.05"p <001, p<0.001

Notas: estadistico t entre paréntesis. La elasticidad pobreza-crecimiento que se muestra en la Ultima fila como elasticidad
implicicita se calcula utilizando los estimados de y los coeficientes de la variable Crecimiento?2 ( ). Este valor se obtiene
de la ecuacién 8.3 como la derivada del cambio en la pobreza ante un cambio en el crecimiento econdmico. Los calculos
consideran un coeficiente Gini de 0.3 y una tasa de crecimiento anual promedio de 5.4%. MCO: minimos cuadrados
ordinarios. EF: efectos fijos. Panel AB: panel dinamico.

Fuente: ENAHO 2004-2016.
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RESUMEN

Este capitulo estudia la relacién entre la pobreza y el crecimiento
economico en los ambitos regionales y sectoriales de Peru. La literatura
internacional ha caracterizado esta heterogeneidad utilizando datos a
nivel de paises, y el consenso entre los estudios mas importantes es que
el crecimiento econémico ha sido relevante en la reduccion de la pobreza,
y mas importante aun este efecto es heterogéneo entre paises. En este
capitulo estudiamos esta heterogeneidad a nivel de regiones y sectores
econémicos, bajo la premisa de que durante los ultimos 12 afnos Peru
ha registrado un crecimiento econémico persistente (a nivel agregado)
y heterogéneo a nivel de las regiones y sectores econémicos, a lo cual
se puede extender la significativa reducciéon de la pobreza. Para poder
identificar la importancia del crecimiento en la reduccion de la pobreza en
los ambitos indicados se implementan un conjunto de métodos de comun
uso en la literatura relevante.

Un primer resultado que destaca es que entre 2004 y 2016 el crecimiento
econdémico ha estado correlacionado con el mayor crecimiento del gasto
per capita de los hogares que se ubican en los estratos de mas bajos
ingresos. En otros términos, y desde una perspectiva de mediano plazo el
crecimiento ha sido pro-pobre, resultado que es consistente con estudios
previos para algunos anos entre 2004 y 2016. Adicionalmente, al estimar
haciendo uso de las CIC de las regiones se encuentra que la conclusion
de que el crecimiento es pro-pobre a nivel nacional es valida para la
mayoria de regiones y sectores econoémicos. Algunas regiones si bien han
reportado unas reducciones relevantes de las tasas de pobreza, el tipo de
crecimiento que han experimentado los hogares fue no pro-pobre, esto en
el sentido de que en los estratos de bajos ingresos el crecimiento del gasto
ha sido menor o igual al crecimiento del gasto de los percentiles de mas
altos ingreso.

Un segundo punto que se destaca es que la elasticidad pobreza
crecimiento es heterogénea entre las regiones. Esta elasticidad es alta en
las areas urbanas y se encuentra una alta heterogeneidad entre regiones,
siendo baja por ejemplo en Cajamarca, Amazonas y en los sectores
primarios que caracterizan a las areas rurales. Estas diferencias entre
regiones pueden ser tomadas en consideracion para las predicciones de
la tasa de pobreza, y seria razonable esperar que en las regiones con poca
eficiencia no se deberia esperar reducciones altas de la tasa de pobreza por
efectos del crecimiento econoémico. Destaca, ademas, que este indicador
ha mostrado una tendencia creciente en todas las regiones entre 2004
y 2016, lo cual es consistente con la hipétesis de que el crecimiento
economico es en el 2016 mas eficiente en reducir la pobreza respecto a
2004. Al usar como referencia a los estimados internacionales de esta
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elasticidad se muestra que en Pera el crecimiento econémico es menos
eficiente que otras naciones en reducir la tasa de pobreza.

Consistente con el caracter pro-pobre del crecimiento en la mayoria de
regiones y sectores econoémicos, asi como con las tendencias crecientes de
las elasticidades pobreza crecimiento, el crecimiento econémico ha tenido
una alta contribuciéon en la reduccion de la pobreza en casi todas las
regiones. Estos resultados ocurren en un lapso de 12 anos y por lo tanto
representa la contribucion de mediano y largo plazo del crecimiento en la
reduccion de la pobreza.

Un ultimo tema analizado en este estudio se relaciona con la
importancia de la desigualdad en la distribucion del ingreso por regiones
en la evolucion de la pobreza. Al aplicar métodos similares a los utilizados
para estudiar esta pregunta a nivel internacional se encuentra que en el
Peru la desigualdad condiciona la capacidad de reduccion de la pobreza
que tiene el crecimiento econémico. En primer término, se muestra que
existen diferencias relevantes en la desigualdad en cadauna delas regiones,
y ademas la eficiencia del crecimiento econémico como mecanismo de
reducciéon de la pobreza es menor en aquellas regiones en las cuales la
desigualdad es mayor, como por ejemplo en La Libertad, Cajamarca y
Amazonas. Por otro lado, en las regiones con menor desigualdad el
crecimiento ha sido mas eficiente en reducir la pobreza.

Finalmente, se destaca que la heterogeneidad en la eficiencia de
crecimiento econémico en la reduccion de la pobreza, asi como la
desigualdad en las regiones son elementos relevantes que deben ser
tomados en cuenta en el disefio e implementacion de las politicas que
pretenden reducir y/o eliminar la pobreza en Pert. De este modo, se
podria poner especial atencion a las regiones donde esta eficiencia es baja.
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CAPITULO 8

IMPACTOS DE LA ACTIVIDAD

MINERO-ENERGETICA EN EL

DESARROLLO PRODUCTIVO
SUBNACIONAL DE PERU

Abel Camacho | Alvaro Cox | Angel Guillén'

RESUMEN

Este documento tiene como objetivo identificar los impactos de la actividad
minero-energética en el desarrollo productivo subnacional de Perti. Asi, utilizando
informacién de los Censos de Poblacién y Vivienda (1993 y 2007) y Censos
Agropecuarios (1994 y 2012) se estima el impacto de estas actividades sobre la
diversificacién productiva, la composiciéon productiva y el desarrollo tecnolégico.
Para ello se utilizan técnicas de evaluaciéon de impacto no experimentales. Los
resultados indican que la actividad minero-energética genera un aumento de la
diversificacién productiva, la cual favorece el desarrollo de sectores no tradicionales
de las zonas rurales. El efecto en la composicion productiva es, naturalmente,
heterogéneo segun sector. Finalmente, se evidencia que el desarrollo tecnolégico
en el sector agrario se ve perjudicado por la presencia de actividades minero-
energéticas.

INTRODUCCION

Las actividades primarias relacionadas a la extraccion de recursos no
renovables han liderado el crecimiento econémico del Pert en los tltimos
anos. Como respuesta, la academia ha producido diversos estudios que
analizan los efectos de estas actividades sobre distintas dimensiones
del bienestar en los hogares. No obstante, existen algunos aspectos del

1 Los autores agradecen el financiamiento del Concurso Anual de Investigacion del CIES 2014 a
una version previa de este documento. Contacto: Abel Camacho. Email: abelcamachogavidia@
gmail.com.
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bienestar que atin no han sido estudiados y que son importantes para
las familias y los hacedores de politica. En esta direccion, el presente
trabajo complementa la investigaciéon previa incorporando el analisis de
los efectos sobre el desarrollo productivo.

Autores como Loayza y Rigolini (2016) y Ticci y Escobal (2015) han
aprovechado los censos econémicos y de poblacion de 1993 y 2007 para
analizar el impacto a nivel distrital de las actividades mineras sobre
indicadores de desarrollo. La figura 8.1 muestra que la mineria crece mas
rapido que la economia en su conjunto en el periodo 1995-2005, por lo
que utilizar la informacion inter-censal podria recoger satisfactoriamente
el impacto del boom minero experimentando en el Peru.
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Grafico 8.1 Evolucion del sector minero energético 1990-2013

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica. Elaboracion propia.

A pesar del desempeno de estas actividades, el desarrollo de este sector
ha sido acompanado de una fuerte conflictividad social. Esto debido a
las externalidades que genera sobre otras actividades econ6micas muy
intensivas en mano de obra (como la agricultura) o recursos hidricos.
Las zonas donde se extraen minerales e hidrocarburos son generalmente
rurales, por lo que muchas veces existen superposiciones entre ambos
tipos de actividades. Asi, sin un adecuado manejo ambiental, las zonas
agricolas podrian verse afectadas por la contaminacioén de los rios, lagunas
y/o suelos. Tomando en cuenta que la mayor parte de los hogares rurales
dependen de la agricultura, es comprensible la ocasional oposicion de
sus habitantes hacia al ingreso de empresas minero energéticas. En este
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contexto, Loayza y Rigolini (2016) reportan que alrededor de la tercera
parte de los conflictos sociales en 2009 estaban relacionadas a actividades
mineras. A su vez, los autores encuentran que a pesar que estas actividades
generar un mayor bienestar, vienen acompafiadas de mayor desigualdad,
que explicaria el incremento de la conflictividad social.

Por otro lado, las actividades minero-energéticas han tenido un rol
fundamental en moldear la estructura econémica de nuestro pais. El
articulo de Hausmann y Klinger (2008) es muy ilustrativo y enfatico al
afirmar que los términos de intercambio son el principal determinante del
ciclo econoémico en el pais. Esto se debe, explican los autores, a la alta
concentracion de materias primas en nuestra canasta exportadora.

De este modo, para analizar los impactos de las actividades minero-
energéticas sobre el desarrollo productivo, nos enfocaremos en los efectos
sobre variables relacionadas a diversificacion productiva, el desempeno de
los diferentes sectores y, en la medida de lo posible, sobre el desempefo
tecnoloégico.

Para analizar el impacto de la mineria sobre las dimensiones del
bienestar mencionadas se utilizaran técnicas no experimentales de la
metodologia de evaluacién de impacto. En este sentido, se clasificaran a
los distritos de la muestra en dos grandes grupos de control y tratamiento.
Aquellos distritos “tratados” son aquellos que tienen inversiones mineras
significativas, mientras que los distritos de control son aquellos que
siendo muy similares a los distritos “tratados” en muchos aspectos, no
tienen inversiones mineras significativas. En este punto, es vital realizar
un emparejamiento adecuado en base a las caracteristicas de los distritos
buscando encontrar parejas que compartan la mayor cantidad de
similitudes excepto la inversién minera. Para nuestro trabajo, utilizamos
controles que definan un soporte comun sobre el cual se pueda realizar
un emparejamiento adecuado. La mineria es un sector muy relacionado
a los aspectos geologicos del territorio, en este sentido, se utilizan
variables de control que establezcan parejas en base a aspectos como
el nivel de altitud, las intensidad de precipitaciones y temperaturas, las
caracteristicas de la formacién rocosa en el distrito, el nivel de pendiente
del terreno, si existen areas protegidas establecidas dentro del territorio,
la distancia de un distrito de control a otro distrito minero, la densidad
poblacional, el porcentaje de espacios dedicados al cultivo agricola, la
densidad hidrica, entre otras variables.

De este modo, el presente estudio tiene como objetivo principal analizar
el impacto econémico que la actividad minera ha tenido a nivel distrital.
Lo que resta del documento mantiene la siguiente estructura: la siguiente
seccion presenta la revision de literatura, la posterior seccion presenta la
metodologia, luego la subsecuente seccién describe los datos utilizados, a
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continuacion la subsecuente secciéon presenta los resultados y la ultima
seccion concluye.

REVISION DE LITERATURA

Existe un gran debate en torno a los efectos de las industrias extractivas
no renovables sobre el desarrollo econémico. Los primeros estudios
elaborados en torno al tema fueron desarrollados por Corden y Neary
(1982) y Corden (1984) quienes estudian empiricamente la relacién entre
recursos minerales y crecimiento econémico. Posteriormente, el trabajo
desarrollado por Sachs y Warner (1995) dirigi6 el énfasis hacia el estudio
de la llamada enfermedad holandesa. Si bien el desarrollo académico en el
tema fue creciendo de manera importante, no habia un consenso acerca de
la naturaleza de la relacion. Por ejemplo, en contraste con los resultados
de Sachs y Warner (1995), Brunnschweiler (2008) encuentra una relacién
positiva entre la actividad primaria y el crecimiento econémico. En este
sentido, no se sabe aun si los recursos minerales son una bendiciéon o una
maldicién para el desarrollo de un pais.

Una primera corriente considera que estas industrias generan
beneficios sociales que sobrepasan los costos implicados. Entre los
beneficios se resalta la atraccion de inversiones extranjeras directas en
el sector (con la llegada de dichas empresas llegan nuevas tecnologias
que pueden ser luego adaptadas a los procesos productivos locales), la
captacion de impuestos por parte del sector publico, la generacion de
puestos de trabajo directo e indirecto y, finalmente, es una gran fuente de
divisas (McMahon y Remy, 2001).

Por el contrario, la segunda corriente considera que las actividades
minerasenergéticas generan efectos perniciosos a la economia y sociedad.
Entre los principales argumentos, se sostiene que la actividad minera
incentiva el movimiento de recursos hacia las actividades extractivas
descuidando las actividades industriales de mayor valor agregado.
Estas tienen un efecto sobre el tipo de cambio desincentivando las
exportaciones de los productos industriales ajenos al boom minero. La
famosa tesis de Prebisch-Singer va en este mismo sentido pues identifica
una tendencia decreciente en los términos de intercambio de los paises
que se especializan en recursos minerales. Finalmente, las conocidas
externalidades negativas que genera la actividad extractiva son descritas
en Yelpaala y Ali (2005) y Crowson (2009).

Adicionalmente, en paises con un marco institucional débil se encuentra
que los recursos naturales refuerzan instituciones extractivas y rentistas
que generan un crecimiento econémico con una importante desigualdad
economica (Gavin y Hausmann, 2000). Este mecanismo institucional ha
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sido bastante trabajado por la literatura actual con importantes referentes
en el tema como Acemoglu y Robinson (2001); Mahoney (2001); Sokolo y
Engerman (2000); Engerman y Sokolo (2002); Bulte et al. (2005); Isham
et al. (2005); Sachs y Warner (2001); entre otros.

Segun refiere la literatura, esta relacion entre recursos naturales e
instituciones es dinamica pues se generan incentivos a preservar las
actividades extractivas desde las élites beneficiadas. Por consiguiente, la
actividad extractiva tiene un correlato en la desigualdad y pobreza que
se genera pues los beneficios son captados por una pequena cantidad de
actores empoderados que mantienen el control de las principales fuentes
de riqueza mineral (Durand, 2005).

Loayza y Rigolini (2016) analizan los efectos que la actividad minera
ha tenido sobre la desigualdad y el bienestar de los hogares. Para ello,
utilizan informacién inter-censal en el periodo 1993-2007 y encuentran
que estas actividades generan un mayor bienestar, pero también mayor
desigualdad. Los autores sostienen que esto explicaria la conflictividad
social alrededor de estas actividades. Ticci y Escobal (2015), por su parte,
utilizando informacion censal, y como unidad de estudio a los distritos
de la sierra encuentran una falta de correspondencia entre el limitado
impacto en varias dimensiones del bienestar (empleo, necesidades basicas,
pobreza) y las grandes expectativas reveladas por los efectos positivos en
el crecimiento demografico y la proporcion de la poblaciéon inmigrante.

Glave y Kuramoto (2007) hacen un balance de la situacién de la mineria
en el Perq, realizando un analisis de los antecedentes historicos, aspectos
macro, meso y micro-econémicos; llegando a la conclusién de que a pesar
de los grandes beneficios que trae a niveles macro y meso los efectos a
nivel micro (desarrollo) atin no han sido consolidados. Barrantes et al.
(2005) sugiere que, a pesar de que su estudio se realiza alrededor de 10
anos después de las reformas estructurales, atin es un periodo de tiempo
limitado para mejorar las condiciones de vida de un pais. Esto, entre otras
cosas, porque el sistema legalmente establecido para redistribuir la renta
minera es insuficiente. Asimismo, sugiere la necesidad de profundizar el
analisis relacionado al vinculo entre pobreza y produccién minera.

Por otro lado, Zegarra et al. (2007), usando informacién de las Encuesta
Nacional de Hogares (ENAHO) 2003 y 2004, encuentran en los hogares
urbanos un impacto positivo en el ingreso per-capita y un impacto negativo
en la probabilidad de acceder a desaglie y ser pobre. A su vez, en el caso
de los hogares rurales, encuentra un efecto negativo en la probabilidad
de acceder a agua potable y en la probabilidad de ser pobre. Finalmente,
independientemente del ambito rural-urbano, encuentra un impacto
positivo en el ingreso per-capita de los hogares con un jefe de hogar mas
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educado. Aragén y Rud (2013), usando informacion de la ENAHO entre
1997 y 2006, estudian el caso de la mina Yanacocha y encuentra un
aumento de 1.7% en el ingreso real como respuesta a un aumento de 10%
de las compras de la mina. Asimismo, usando un modelo de equilibrio
general espacial, adjudican este efecto encontrado a los eslabonamientos
generado por la mina.

Por su parte. Del Pozo et al. (2013), usando informacion de la ENAHO
entre 2001y 2010, analiza el efecto de la mineria a través del canon minero,
llegando a la conclusion de que el efecto es heterogéneo, beneficiando
a los hogares menos pobres y urbanos y perjudicando a los hogares
mas pobres y rurales. De Echave y Cueva (2005), usando informacion
dentro del periodo 1991-2001, concluyen que la actividad minera tiene
un impacto negativo sobre la pobreza a nivel departamental. Finalmente,
Calle (2017) utilizando la Evaluacion Censal de Estudiantes realizadas
entre 2007 y 2015, encuentra efectos negativos del Canon Minero sobre
el desempeno académico de los alumnos.

Mas alla del estudio de Ticci y Escobal (2015), quienes no encuentran
efectos significativos de la produccion minera sobre la produccién agricola,
no se han encontrado estudios que analicen el efecto de las actividades
extractivas en el desarrollo agricola. Sin embargo, existen estudios que
analizan el impacto de estas actividades sobre los recursos hidricos,
lo cual puede ser interpretado como un primer paso en identificar el
efecto de estas actividades. De este modo, destaca el trabajo realizado
por Herrera y Millones (2011), quienes calculan que en los afios 2008 y
2009 el costo econdémico de la contaminacién ambiental minera sobre los
recursos hidricos ascendi6 a los 1,263 millones de délares. Por su parte,
Arriaran y Gémez (2008) evidencian un gran aumento en la concentracion
de mercurio en sedimentos, peces y lobos de rio; producto de la actividad
minera en la cuenca del rio Malinowski en Madre de Dios.

Ticci y Escobal (2015) presentan un grafico que sintetiza los canales
a través de los cuales las actividades minero-energéticas afectan
los resultados economicos de los hogares. El mismo corresponde al
grafico 8.2.
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Grafico 8.2 Principales canales del impacto de la actividad
minera-energética

Fuente: tomado de Ticci y Escobal (2015).

METODOLOGIA

Los objetivos del estudio implican conocer el impacto de las actividades
minero-energéticas sobre un conjunto de variables de interés, que
variables relacionadas a diversificacion productiva, el desempeno de los
diferentes sectores y, en la medida de lo posible, sobre el desempeno
tecnolégico. La metodologia utilizada para responder a las interrogantes
planteadas es una estimacion de diferencias en diferencias con un método
de emparejamiento conocido como propensity score matching (PSM) a
nivel distrital.

El método de PSM constituye una alternativa para la evaluacion de
impacto de choques sobre determinada variable endégena o de resultado.
Este método tiene la ventaja de ser 1util cuando los grupos de control no
estan claramente identificados, y en este caso PSM se usa para definir
el grupo control (pseudo-control) en base a un proceso de seleccién, este
proceso de seleccion reduce el tradicional sesgo de auto-seleccion que
de otra manera podria ocurrir al seleccionar el grupo de control sin un
proceso de aleatorizaciéon?.

2 Sinembargo, este método descansa en supuestos que de no cumplirse podrian potencialmente
afectar los resultados. Una de las desventajas del método PSM es que la interpretacion de
causalidad descansa en el supuesto rara vez verificable de que las variables no observadas
estan correlacionadas con los resultados y con la probabilidad de recibir un tratamiento, y
ademas se mantiene constante en el tiempo, este es el conocido caso de la heterogeneidad
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El método deemparejamiento por PSM relaciona las observaciones
tratadas con las no tratadas sobre la base de la probabilidad estimada
de ser escogido al grupo de tratamiento. Uno de los supuestos necesarios
para la aplicacion del PSM es que los factores determinantes en la
participacion del programa son observables. Luego, en elemparejamiento
se asume que la participacion del tratamiento es independiente del
resultado. Formalmente, se realiza una estimacién logistica (u otro modelo
de eleccién discreta) para estimar la participaciéon en el programa como
una funcién de las caracteristicas observables.

P(X) = Prd = 1]X). (8.1)

Un beneficio del PSM es que permite hacer el emparejamiento
balanceando las caracteristicas observables. A través de este método
se podra conocer el efecto de la actividad minero-energético sobre el
promedio de las variables de salida o “Average Treatment Eect on Treated”
(ATT), utilizando un criterio de emparejamiento que fije hasta qué punto
se tolerara la discrepancia entre la probabilidad estimada de un tratado
y un no tratado.

La aplicacién de este método se justifica por dos motivos. En primer
lugar, se podria pensar que la presencia de yacimientos minero-
energéticos en los distritos sigue un proceso aleatorio. Esto quiere decir
que los hogares o distritos analizados no deciden sobre la existencia o no
de un yacimiento minero en su territorio. En este sentido, la existencia
de yacimientos mineros podria catalogarse como un “experimento
natural”. No obstante, la existencia de yacimientos mineros no implica
necesariamente el realizar inversiones para su extraccion. Por lo tanto,
si bien se puede pensar en los yacimientos mineros como experimento
natural, la realizacién de inversiones mineras si pueden estar afectadas
por las decisiones colectivas que toman los individuos (uno de los ejemplos
mas representativos es el caso de Conga).

Siguiendo la misma idea, las variables de interés pueden verse
influenciadas por el cambio de otras variables socio-econémicas, y los
resultados esperados estarian sesgados. A raiz de esto, siguiendo la
propuesta de (Rosenbaum y Rubin, 1983) se establece un soporte comun
de distritos con caracteristicas similares que pueden ser comparables entre
si, lo cual se ve expresado en el propensity score P(X) o la probabilidad

no observable en los casos de evaluacidon de impacto. Otra desventaja de este método es que
no se garantiza necesariamente que exista un balance de observaciones de las covariables
entre los grupos tratamiento y control (en términos de los primeros y segundos momentos).
Recordar que este balance requiere la aplicacion de otros métodos como el de Entropy
Balanzing.
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de recibir la actividad minero-energético dado un conjunto de variables
comunes X.

En segundo lugar, existe la posibilidad que el cambio en la variable
de resultado se deba a variables no observables que, por lo tanto, no
fueron tomadas en cuenta en el propensity score matching (PSM) y, en
consecuencia, los grupos de tratamiento y control derivados de este
método no serian comparables. Por ejemplo, la postura o sesgo de la
autoridad local frente a la actividad minera, promoviendo o rechazando la
actividad en su territorio.

Es importante destacar que el método de PSM no es capaz de aislar
el efecto de la heterogeneidad no observable, sin embargo, la aplicacion
del método de diferencias en el tiempo podria reducir el sesgo destacado,
especialmente si la heterogeneidad no observable se mantiene constante
en el tiempo. El método se denomina diferencias en diferencias (Heckman
et al., 1998) y permite limpiar el efecto de las variables no observables que
se mantienen constantes en el tiempo. A su vez, este tipo de estimacion
permite obtener estimadores mas eficientes. Formalmente, el modelo se
puede plantear como se muestra a continuaciéon:

ATT = E [E (Y}T -y

Dy =1,P(X;)) - E(Y?T = Y¥|Dy = 1, P(X))) ID; = 1],
(8.2)

donde, Y;” es la variable de salida en el periodo T, con T > t, D= 1 indica
que el distrito se encuentra bajo tratamiento, P(X) es la probabilidad de
recibir el tratamiento (propensity score); o en términos practicos, que el
distrito esté sujeto a la actividad minera. Los resultados seran confiables si
el conjunto de variables no observables no cambian en el tiempo o pueden
ser aproximadas por variables observables y ser incluidas en el proceso
de identificacion del soporte comtun. Un interesante aporte de la presente
investigacion sera incluir la dimensién espacial en el trabajo. Primero,
la estimacién del propensity score involucra la dimension espacial, esto
debido a que la combinacién distancia-altitud desde los diversos distritos a
zonas densamente pobladas y con mejores servicios de salud y educacion,
zonas de produccion industrial o de mayor concentracion agricola puede
condicionar el cambio en las variables de salida. Segundo, dado que
el efecto de la actividad minero-energética dificilmente se circunscribe
a un distrito, sino que también afecte a distritos aledanos, se ampliara
el grupo de tratamiento a los distritos vecinos. Asi se considerara a un
distrito dentro del grupo de tratamiento si su ntimero de trabajadores en
actividades minero-energética supera un umbral dado por la media de
trabajadores de esta actividad en los distritos que contengan al menos
uno de ellos (véase Ticci y Escobal, 2015).
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La inclusion de variables espaciales, puede acarrear problemas de
correlacion espacial sobre todo en el grupo de tratamiento. Por tanto, los
errores del modelo logit o probit para la estimacion del “propensity score”
tendrian problemas de heterocedasticidad provocando una estimacion
inconsistente. Para solucionar este problema se sigue la propuesta de
LeSage (2008) y se estima un modelo de autocorrelacién espacial, dado
por:

y= pM1y+X/ﬁ+u, (8.3)

u=AMyu+e, (8.4)

donde y es una variable dicotomica que toma valores de 1 0 O y es usada
en la estimacion del PSM, X son las variables del soporte comun, M, y M,
son las matrices de varianzas que controlan los efectos de correlacion
espacial, e ~ N(0,0°V) y V es una matriz diagonal donde v, v,, ...v, son los
parametros asociados al patrén de heteroscedasticidad supuesto.

Finalmente, segin Guo y Fraser (2014) la estimacion de diferencias en
diferencias puede expresarse a través de la siguiente expresion analitica:

ATT = 1 Z (Yil,t+1 3 Yz'l't) B Z Wi, (Y?'”l B YQ,t) , (8.5)

n 1
Liehns, jelns,

donde n, es el numero de distritos, i € I, son los distritos con actividades
minero-energeéticas, j € I, son los distritos sin esas actividades, S, es el
soporte comun, y W, es el peso dado a la comparacion entre el jésimo
distrito sin actividad minero-energética con el i-ésimo distrito con dicha
actividad. Los pesos son asignados de acuerdo a una funcion de kernel
estimada en el “propensity score matching” siguiendo a Heckman et al.
(1997). Esta funcion kernel genera un grupo vecinos muy similares a la
observacion “tratada” y los empareja a través de un promedio ponderado.
Los errores estandar de la estimacion se calculan siguiendo el método
de bootstrapping. Con la finalidad de obtener resultados robustos a
varias especificaciones se aplica otros métodos de emparejamiento como
el método del vecino mas cercano, el método de la distancia maxima y
regresion lineal ajustada. Dentro del grupo de tratamiento se considerara
solo a aquellos distritos con presencia reciente (entre 1993 y el 2007)
de actividad minero-energética, segiin lo reportado por Ticci y Escobal
(2015) los distritos con antigua presencia de actividad minera ya han
desarrollado mercados de trabajo y de bienes intermedios que afectan de
manera diferenciada las variables de salida.

236



CRECIMIENTO ECONOMICO EN EL PERU: CAUSAS Y CONSECUENCIAS

DATOS

Para estimar los efectos de las actividades minero-energéticas sobre el
desarrollo productivo seria ideal contar con informacién detallada a nivel
de empresa a partir de la cual se puedan construir buenos indicadores
distritales. Sin embargo, dado el nivel de informalidad existente en el pais,
muchas empresas no son encuestadas al realizar los censos econémicos.
Asimismo, los indicadores de desarrollo tecnologico a nivel de empresa
son poco confiables pues las empresas, en especial las pequenas, no
tienen claro su nivel de desarrollo tecnolégico. Ante esto, los indicadores
de desarrollo productivo seran construidos a partir de los datos de empleo
de los censos de poblacion, mientras que los indicadores de desarrollo
tecnolégico seran construidos tinicamente para el sector agrario.

De este modo, el presente documento hace uso de un amplio nimero
de bases de datos. Se utilizan los Censos de Poblacién y Vivienda (1993 y
2007) y los Censos Agropecuarios (1994 y 2012). Apartir de los primeros
se estima la diversificacion distrital en composicién del empleo usando
el indice de Herfindahl-Hirschman?®;, asimismo, se identifican, cuales
eran los distritos que contaban con actividad minero-energética en 1993.
También se obtiene la participacion del empleo de los sectores a ser
estudiados. Por su parte, a partir de los censos agropecuarios se calcula
el uso de tecnologias agricolas. Estos datos fueron complementados
por diferentes fuentes de informacién a nivel distrital. Primero, el mapa
de limites distritales del Ministerio del Ambiente, no solo nos permite
obtener las coordenas para analizar el componente espacial, sino nos da
el area distrital. Con el area distrital y el dato de poblacién, se obtiene
la densidad poblacional, mientras que con el area distrital y el area de
cultivos totales, se obtiene la superficie agricola como porcentaje de la
superficie total. Otra fuente importante de datos, es el Programa de las
Naciones Unidas para el Desarrollo, a través de su indice de Desarrollo
Humano para 2007, en el que incluye la altura de la capital distrital.
Por su parte, WorldClim, nos permite obtener la temperatura minima,
maxima y nivel de precipitacién a una resoluciéon de 30 segundos de
arco. A partir de estos se obtiene, complementariamente, la variacion
en temperatura y precipitacion en el distrito. Por su parte, los mapas
de areas protegidas del Sistema Nacional de areas Naturales Protegidas
por el Estado, permiten calcular el porcentaje del distrito declarado como
reserva natural. Asimismo, los mapas de carreteras del Ministerio de
Transportes y Comunicaciones de 2002 nos permiten aproximarnos al
nivel de conectividad previa al boom a partir de la densidad de carreteras

.y . no 2 - L
3 Elindice viene dado por HHI = 21‘:1 Sy donde s, representa la participacion en el empleo del
sector i respecto al total. De este modo el indice estad acotado entre (0; 1]. Se utilizan los 15
grandes sectores de la Clasificacion Internacional Industrial Uniforme Revision 3.
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por kilémetro cuadrado. Por otro lado, las cartas nacionales permiten
estimar la densidad de rios por kilometro cuadrado a nivel distrital. Se
obtiene la transferencias por canon a partir de los datos publicados por el
Ministerio de Economia y Finanzas. Asimismo, la Defensoria del Pueblo,
permite identificar el numero de conflictos relacionados a la actividad
minera. El mapa metalogenético, por su parte, nos permite diferenciar
los factores geolégicos que afectan la probabilidad de que un mineral se
encuentre en cierta zona. Asi, se calcula el porcentaje del distrito que
pertenece a cada una de las 27 franjas metalogenéticas a partir de la
informacién publicada por el Instituto Geologico, Minero y Metaltargico®.

Cuadro 8.1 Promedios de las variables endégenas para tratados
y no tratados

1994 2007/2012

No tratado  Tratado p-value Notratado Tratado p-value

Diversificacion productiva 0.495 0.421 0.000 0.463 0.317 0.000
Empleo 0.962 0.952 0.081 0.945 0.951 0.280
Empleo en el sector agropecuario 0.636 0.574 0.006 0.627 0.450 0.000
Empleo en pesca 0.007 0.006 0.898 0.006 0.005 0.610
Empleo en manufactura 0.052 0.064 0.040 0.035 0.039 0.399
Empleo en suministro de electricidad, gas y agua 0.001 0.001 0.903 0.002 0.002 0.675
Empleo en construccién 0.014 0.020 0.010 0.043 0.053 0.017
Empleo en comercio 0.051 0.072 0.000 0.073 0.094 0.000
Empleo en hoteles y restaurantes 0.006 0.008 0.036 0.021 0.029 0.000
Empleo en transportes 0.013 0.020 0.004 0.030 0.046 0.000
Empleo en ensefianza 0.036 0.038 0.462 0.050 0.047 0.387
Empleo en salud 0.003 0.005 0.008 0.010 0.012 0.114
Empleo en otros servicios 0.126 0.123 0.745 0.029 0.028 0.771
Empleo manufactura de bienes de capital 0.000 0.000 0.006 0.000 0.000 0.307
Empleo manufactura de bienes de consumo 0.037 0.045 0.023 0.021 0.022 0.537
Empleo manufactura de bienes intermedios 0.012 0.015 0.443 0.012 0.013 0.592
Empleo man. primaria 0.002 0.003 0.788 0.002 0.002 0.963
Empleo man. de servicios 0.001 0.001 0.052 0.000 0.001 0.000
Uso de riego tecnificado 0.516 0.596 0.060 0.473 0.521 0.184
Uso de fertilizantes 0.596 0.716 0.001 0.687 0.737 0.074
Uso de plaguicidas 0.410 0.495 0.009 0.421 0.490 0.020
Uso de tractores 0.138 0.192 0.038 0.207 0.238 0.286

4  Si bien son 27 franjas, en la estimacion del pscore solo se utilizan las 3 que tienen un mayor
poder explicativo.
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El cuadro 8.1 presenta las medias de las variables endégenas,
diferenciando entre los annos 1994 y 2007 , asi como los distritos tratados
de los no tratados. La evidencia, para las diferentes variables, sugiere
que las medias de 1994 son muy similares entre los distritos tratados
y no tratados, lo cual es una primera senal de la factibilidad de usar la
metodologia planteada. Asimismo, los valores de 2007 si tienden a ser
diferenciados entre los distritos tratados y no tratados. De este modo,
el diferencial entre estos valores es un primer esbozo de la direccion del
efecto de las actividades minero-energéticas sobre las diferentes variables.

A pesar de la similitud en las medias de 1994 entre los distritos tratados
y no tratados, esto no es suficiente para realizar el analisis planteado. Asi
es necesario especificar un conjunto de variables a ser utilizadas para
realizar el PSM de tal modo que se controle por aquellas variables que
afectan la decisiéon de desarrollar un proyecto minero o los outcomes
observados. Siguiendo a Ticci y Escobal (2015) se incluyen variables de
utilizacién de tierras agricolas en el distrito, distribucion geografica de
la poblacion, altura, areas protegidas. Asimismo, se incluyen variables
climaticas y de la composicion geologica de las tierras en el distrito.

Cabe resaltar que el impacto del boom sobre las distintas variables
endogenas puede (y es muy probable que asi sea) seguir una dinamica
distinta en la absorcién del choque. Es decir, existen variables que son
afectadas por el boom de manera inmediata como el nivel de empleo en el
sector, pero también existen otras variables endégenas como el empleo en
otros sectores que tiene un tiempo de rezago en responder y consolidar su
fortalecimiento o desventaja a raiz del choque exégeno. En este sentido,
puede que los resultados presentados al 2007 no tomen en cuenta el total
del impacto dinamico que se espera observar. No obstante, esto estaria
subestimando el impacto y no sobreestimando.

Como ha sido mencionado, la teoria sugiere que la utilizaciéon de tierras
en el distrito, medida como el porcentaje de tierras agricolas sobre el total
de tierras en el distrito, podria afectar el desarrollo de actividades minero-
energéticas, pues ambas rivalizan por el recurso tierra. De manera similar,
se incluye la densidad de rios en el distrito como variable de control, pues
la mineria y la agricultura rivalizan por el recurso agua. Ambos indicadores
nos permiten controlar indirectamente la conflictividad social.

Por su parte, variables relacionadas al nivel de educacioén de los jefes
de hogar, asi como la relacionada lengua nativa, afectan directamente
la empleabilidad de estos. De este modo, condicionan el resultado en
empleo. Asimismo, pueden afectar, indirectamente, la diversificaciéon. Por
otro lado, la trama de carreteras en el distrito afecta el costo logistico
asociado al transporte de minerales, con lo que podria estar afectando la
decisién de invertir.
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En cuanto a la distribuciéon geografica, se utiliza la densidad
poblacional, pues se espera que sea mas sencillo que las actividades
minero-energéticas se asienten en distritos menos densos al disminuir la
probabilidad de tener que rivalizar por tierras y facilitar las negociaciones
entre la empresa y la poblacién.

Cuadro 8.2 Promedios de las variables de control para tratados y no

tratados

No tratado  Tratado p-value
% de personas dependientes (ratio de dependencia) 0.452 0.440 0.011
% de jefes de hogar con educacién primaria 0.835 0.807 0.006
% de jefes de hogar con educacién secundaria 0.126 0.139 0.052
% de jefes de hogar analfabertos 0.767 0.769 0.934
Km. de carreteras por Kim? del drea del distrito 0.001 0.001 0.409
Km. de rios por Km? del 4rea del distrito 0.002 0.002 0.731
Ntumero de conflictos sociales 0.015 0.176 0.000
% de areas protegidas respecto al rea del distrito 0.036 0.035 0.971
% de areas de cultivo respecto al area del distrito 0.036 0.003 0.077
Altitud promedio del distrito 2305 2508 0.156
Densidad poblacional 0.729 1.321 0.365
Coeficiente de variabilidad de precipitaciones (1966-99) 1.274 1.529 0.005
Coeficiente de variabilidad de temperatura (1966-99) 0.120 0.122 0.619
Nivel de precipitacién promedio (1966-99) 61.627 50.934 0.016
Nivel de temperatura promedio (1966-99) 18.367 17.723 0.064
% de roca ignea respecto al drea del distrito 0.146 0.223 0.010
% roca metamorfica respecto al drea del distrito 0.132 0.170 0.086
Canon minero (2004-07) 3.194 13.216 0.000
% de franja metalogenética 6 respecto al drea del distrito 0.011 0.042 0.001
% de franja metalogenética 21 respecto al drea del distrito 0.008 0.034 0.007
% de franja metalogenética 23 respecto al area del distrito 0.006 0.035 0.000

En cuanto a la altura del distrito, esta es incluida pues ambas dificultan
la provision de bienes publicos al hacerlos mas costosos. Asimismo,
Bebbington y Bury (2009) sugieren que es mas probable la existencia de
recursos naturales en aquellos distritos con mayor altura. Las reservas
naturales, por su parte, deberian funcionar como un limitante del
desarrollo de actividades minero-energéticas.

Por otro lado, las variables climaticas afectan, sobretodo, los
resultados agricolas, aunque, con un menor efecto, pueden condicionar el
desarrollo minero-energético al encarecer las operaciones marginalmente.
Finalmente, las caracteristicas geologicas son de suma importancia para
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determinar qué tipos de minerales o hidrocarburos pueden ser encontrados
en una region. El cuadro 8.2 resume las variables mencionadas a partir
de sus medias.

RESULTADOS

Para estimar los efectos de las actividades minero-energéticas en las
variables de interés se ha usado la técnica de emparejamientos PSM
usando varios tipos de kernel (Epanechnikov, normal, tricubo y uniforme).
Ademas, se ha estimado bajo otras técnicas de emparejamiento. En
concreto se ha usado vecino mas cercano o nearest-neighbor matching,
distancia maxima y regresion lineal ajustada o regression adjustment.
Los resultados de estas técnicas de emparejamiento se muestran en los
cuadros 8.3, 8.4, 8.5, 8.6 y 8.7. Los resultados obtenidos usando kernel
(cuadro 8.3) son los resultados de referencia de este documento.

Antes de comentar los resultados es necesario precisar el soporte comun
del emparejamiento, cuya existencia es uno de los supuestos para la
estimacion consistente a través de estos métodos. En el grafico 8.3 se puede
apreciar el soporte de las observaciones tratadas y no tratadas. Con la
inclusién de las variables de control expuestas en el cuadro 8.2 y aplicando
un criterio de minimo y maximo se tiene un soporte de entre 0.01 y 0.40.

En los cuadros 8.8 y 8.9 se muestran los resultados de las pruebas
de balance, para ello se utilizé el algoritmo pscore de Becker y Ichino
(2002). Se satisfacen las pruebas de balance para un total de 5 bloques.
Del conjunto de distritos tratados fueron seleccionados dentro del soporte
82 y 9 quedaron fuera del soporte. Ademas, el soporte incluye a 1292
distritos no tratados.

En el cuadro 8.3 se reportan los resultados luego de aplicar el PSM y
diferencias en diferencias. Las primeras cuatro columnas corresponden
a la estimacion sin controlar por posibles efectos de correlaciéon espacial
de las variables de control, mientras las siguientes columnas muestran
los resultados luego de corregir este fenomeno. Ademas, se reportan los
distintos tipos de kernel empleados. En general, los resultados no son
sensibles a la especificacion del tipo de kernel.

Como ha sido mencionado no se han encontrado estudios que analicen
los efectos de la actividad minera sobre la diversificacién productiva a
nivel subnacional. En ese sentido, los resultados presentados en el
cuadro 8.3 resultan reveladores al evidenciar que la produccién minero-
energética favorece la diversificacion productiva. Los resultados sugieren
que la presencia de actividades minero-energéticas tiende a reducir, en
promedio, el indice de Herfindahl-Hirschman en 0.06 unidades.
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Cuadro 8.3 Resultados del propensity score matching usando kernel

Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs.
Epanech. Normal Tricubo Uniforme Epanech. Normal Tricubo Uniforme
Diversificacion productiva -0.0597+** -0.0606*** -0.0590*** -0.0612*+* -0.0571%** -0.0601*** -0.0563*** -0.0593*** 1550
(0.0171) (0.0163) (0.0193) (0.0187) (0.0197) (0.0208) (0.0179) (0.0224)
Empleo 0.0163** 0.0169*** 0.0163** 0.0164* 0.0188*** 0.0190*** 0.0187*#* 0.0187*+* 1550
(0.0078) (0.0053) (0.0071) (0.0069) (0.0072) (0.0049) (0.0070) (0.0053)
Empleo en s. agropecuario -0.0985*** -0.0997*** -0.0977*+* -0.1000*** -0.0938*** -0.0975%** -0.0927*** -0.0965**+* 1550
(0.0199) (0.0189) (0.0228) (0.0203) (0.0219) (0.0213) (0.0220) (0.0202)
Empleo en pesca -0.0103** -0.0102*** -0.0104* -0.0098** -0.0112*+ -0.0112%* -0.0112%* -0.0115* 1550
(0.0047) (0.0038) (0.0044) (0.0043) (0.0047) (0.0042) (0.0039) (0.0049)
Empleo en manufactura -0.0317* -0.0400* -0.0304 -0.0339* -0.0342* -0.0432* -0.0323 -0.0375"* 1550
(0.0049) (0.0037) (0.0041) (0.0042) (0.0046) (0.0041) (0.0041) (0.0038)
Empleo en sum. de elec. -0.0237* -0.0252* -0.0237 -0.0234 -0.0203 -0.0220* -0.0201 -0.0215 1550
(0.0121) (0.0149) (0.0169) (0.0170) (0.0128) (0.0131) (0.0145) (0.0153)
Empleo en construccién 0.0007 -0.0081 0.0024 -0.0024 -0.0006 -0.0096 0.0012 -0.0054 1550
(0.0191) (0.0218) (0.0224) (0.0199) (0.0210) (0.0177) (0.0273) (0.0237)
Empleo en comercio -0.0068 -0.0067 -0.0068* -0.0068* -0.0081* -0.0078* -0.0081** -0.0078** 1550
(0.0045) (0.0041) (0.0038) (0.0040) (0.0046) (0.0044) (0.0039) (0.0039)
Empleo en hot. y rest. 0.0025 0.0032** 0.0024* 0.0026** 0.0017 0.0025** 0.0015 0.0021 1550
(0.0016) (0.0015) (0.0013) (0.0013) (0.0014) (0.0012) (0.0016) (0.0015)
Empleo en transportes 0.0046*** 0.0048*** 0.0046*** 0.0045** 0.0046*** 0.0050*** 0.0045* 0.0049** 1550
(0.0018) (0.0018) (0.0017) (0.0019) (0.0017) (0.0018) (0.0024) (0.0021)
Empleo en ensenanza -0.0095*** -0.0089*** -0.0097*** -0.0093*** -0.0103*** -0.0090*** -0.0105*** -0.0099*** 1550
(0.0022) (0.0022) (0.0023) (0.0024) (0.0023) (0.0025) (0.0027) (0.0033)
Empleo en salud -0.0011 -0.0009 -0.0012 -0.0009 -0.0008 -0.0007 -0.0008 -0.0008 1550
(0.0009) (0.0010) (0.0009) (0.0008) (0.0010) (0.0009) (0.0010) (0.0010)
Empleo en otros servicios 0.0065 0.0051 0.0063 0.0066 0.0103 0.0084 0.0105 0.0104 1550
(0.0106) (0.0088) (0.0101) (0.0110) (0.0117) (0.0113) (0.0086) (0.0118)
Emp. man. de b. de capital -0.0002* -0.0002** -0.0002 -0.0002 -0.0002 -0.0002** -0.0002* -0.0002** 1550
(0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001)
Emp. man. de b. de consumo -0.0089*** -0.0086™* -0.0091** -0.0085** -0.0086™** -0.0087*** -0.0085** -0.0087** 1550
(0.0031) (0.0035) (0.0037) (0.0042) (0.0031) (0.0031) (0.0040) (0.0038)
Emp. man. de b. intermedios -0.0002 -0.0008 -0.0002 -0.0003 -0.0018 -0.0016 -0.0018 -0.0017 1550
(0.0026) (0.0025) (0.0027) (0.0028) (0.0027) (0.0028) (0.0021) (0.0027)
Empleo man. primaria -0.0016 -0.0013 -0.0016 -0.0015 -0.0014 -0.0013 -0.0013 -0.0015 1550
(0.0010) (0.0010) (0.0012) (0.0010) (0.0010) (0.0008) (0.0010) (0.0010)
Empleo man. de servicios 0.0005 0.0004* 0.0005 0.0005* 0.0005 0.0004 0.0005 0.0004 1550
(0.0003) (0.0002) (0.0004) (0.0003) (0.0003) (0.0003) (0.0004) (0.0003)
Uso de riego tecnificado -0.0102 -0.0133 -0.0095 -0.0107 -0.0181 -0.0193 -0.0182 -0.0189 1539
(0.0133) (0.0141) (0.0150) (0.0131) (0.0173) (0.0130) (0.0157) (0.0150)
Uso de fertilizantes -0.0317* -0.0400** -0.0304 -0.0339* -0.0342* -0.0432* -0.0323 -0.0375%* 1539
(0.0181) (0.0198) (0.0206) (0.0197) (0.0202) (0.0204) (0.0260) (0.0182)
Uso de plaguicidas 0.0007 -0.0081 0.0024 -0.0024 -0.0006 -0.0096 0.0012 -0.0054 1539
(0.0166) (0.0176) (0.0209) (0.0242) (0.0249) (0.0228) (0.0197) (0.0206)
Uso de tractores -0.0237 -0.0252* -0.0237 -0.0234* -0.0203 -0.0220 -0.0201 -0.0215 1539
(0.0166) (0.0152) (0.0150) (0.0127) (0.0152) (0.0143) (0.0145) (0.0141)

Notas: errores estandar entre paréntesis. *, **, *** implica un nivel de significancia al 10, 5 y 1%respectivamente.
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Cuadro 8.4 Resultados del propensity score matching usando vecino
mas cercano

Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs.
1 vecino 3vecinos  Svecinos 10 vecinos 1 vecino 3vecinos  Svecinos 10 vecinos
Diversificacién productiva 00529 00618 00571 0.0622%* 00744 00505 00515%  -0.0589"* 1550
(0.0215) (0.0186) (0.0172) (0.0163) (0.0240) (0.0190) (0.0161) (0.0176)
Empleo 0.0300**  0.0280**  0.0195* 0.0108 0.0189 00210 00320 00198 1550
(0.0107) (0.0094) (0:0098) (0.0167) (0.0122) (0.0105) (0.0096) (0.0166)
Empleo en s. agropecuario 010314 01086 010474 01088 OI1I5* 00968 0.0970%*  -0.1059** 1550
(0.0250) (0.0208) (0.0197) (0.0193) (0.0241) (0.0204) (0.0188) (0.0202)
Empleo en pesca 0.0058 0.0057 0.0074 0.0064 0.0067 00086 0.0104%*  0.0099"* 1550
(0.0068) (0.0047) (0.0046) (0.0043) (0.0057) (0.0038) (0.0036) (0.0036)
Empleo en manufactura 00224 00057 -0.0036 00134 0.0009 00197 00285 -0.0276™ 1550
(0.0067) (0.0047) (0.0046) (0.0043) (0.0056) (0.0038) (0.0035) (0.0036)
Empleo en sum. de elec. 00408 -00250% 00247 -0.0283** 00436 00267 00233 -0.0233* 1550
(0.0177) (0.0115) (0.0117) (0.0114) (0.0191) (0.0130) (0.0136) (0.0122)
Empleo en construccion 0.0161 0.0024 00073 0.0126 0.0500 0.0076 00104 0.0025 1550
(0.0285) (0.0218) (0.0200) (0.0201) (0.0341) (0.0206) (0.0192) (0.0163)
Empleo en comercio -0.0086* 0.0065* 0.0072%  -0.0074* -0.0066 00084 0.0061* 0.0057* 1550
(0.0048) (0.0039) (0.0036) (0.0032) (0.0056) (0.0042) (0.0036) (0.0033)
Empleo en hot. y rest. -0.0007 0.0018 0.0025* 0.0027* 0.0020 0.0015 0.0018* 0.0023* 1550
(0.0033) (0.0016) (0.0013) (0.0011) (0.0018) (0.0010) (0.0009) (0.0007)
Empleo en transportes 0.0016 0.0032 0.0039* 0.0039* 0.0023 0.0042* 00053 00063 1550
(0.0028) (0.0023) (0.0021) (0.0018) (0.0027) (0.0020) (0.0017) (0.0016)
Empleo en ensefanza 00176 00129 00118 00101 001174 00140% 00121 00113 1550
(0.0046) (0.0028) (0.0025) (0.0029) (0.0041) (0.0027) (0.0023) (0.0019)
Empleo en salud 0.0017 -0.0009 -0.0008 -0.0013* 00013 00013 0.0012 0.0012¢ 1550
(0.0011) (0.0008) (0.0007) (0.0007) (0.0010) (0.0008) (0.0008) (0.0007)
Empleo en otros servicios 0.0241 0.0207* 00144 0.0142 0.0302¢ 0.0254* 0.0179* 0.0189* 1550
0.0172) (0.0118) (0.0105) (0.0103) (0.0161) (0.0120) (0.0108) (0.0111)
Emp. man. de b. de capital -0.0001 -0.0001 -0.0001 -0.0002 -0.0002* -0.0002 -0.0002* -0.0001 1550
(0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001)
Emp. man. de b. de consumo ~ -0.0039 -0.0046 0.0062%  -0.0055* -0.0028 -0.0057* 00069 -0.0068** 1550
(0.0054) (0.0034) (0.0030) (0.0026) (0.0044) (0.0032) (0.0030) (0.0031)
Emp. man. de b. intermedios  -0.0009 0.0002 -0.0002 0.0001 -0.0026 -0.0020 -0.0020 -0.0016 1550
(0.0028) (0.0025) (0.0026) (0.0026) (0.0033) (0.0023) (0.0023) (0.0020)
Empleo man. primaria 0.0015* 000207 0.0016%*  -0.0014** 00024 00014 20.0020%  -0.0020* 1550
(0.0009) (0.0008) (0.0006) (0.0006) (0.0011) (0.0009) (0.0009) (0.0010)
Empleo man. de servicios 0.0005 0.0005* 00005 0.0005* 0.0010* 0.0005 00005 0.0004* 1550
(0.0003) (0.0003) (0.0002) (0.0002) (0.0005) (0.0003) (0.0002) (0.0002)
Uso de riego tecnificado 00183 00110 -0.0020 -0.0038 -0.0078 -0.0200 00151 00137 1539
(0.0211) (0.0152) (0.0144) (0.0150) (0.0315) (0.0190) (0.0174) (0.0159)
Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs.
lvecino  3vecinos  5vecinos 10 vecinos Ivecino  3vecinos  5vecinos 10 vecinos
Uso de fertilizantes  -0.0224 -0.0057 -0.0036 00134 0.0009 0.0197 00285 0.0276* 1539
(0.0238) (0.0212) (0.0191) (0.0186) (0.0196) (0.0124) (0.0117) (0.0121)
Uso de plaguicidas 00161 00024 0.0073 0.0126 0.0500 0.0076 00104 00025 1539
(0.0285) (0.0218) (0.0200) (0.0201) (0.0341) (0.0206) (0.0192) (0.0163)
Uso de tractores 0.0408% 00250 -0.0247**  -0.0283* 0.0436% 00267 -0.0233* 00233 1539
(0.0177) (0.0115) (0.0117) (0.0114) (0.0191) (0.0130) (0.0136) (0.0122)

Notas: errores estandar entre paréntesis. *, **, *** implica un nivel de significancia al 10, 5y 1% respectivamente.
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Cuadro 8.5 Resultados del propensity score matching usando
distancia maxima

Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs.
¢=0.001 ¢=0.002 ¢=0.005 ¢=0.010 ¢=0.001 ¢=0.002 ¢=0.005 ¢=0.010

Diversificacién productiva -0.0449** -0.0527*** -0.0561*** -0.0569*** -0.0489* -0.0492 -0.0467%** -0.0512*** 1550
(0.0205) (0.0147) (0.0159) (0.0183) (0.0270) (0.0376) (0.0177) (0.0086)

Empleo 0.0159 0.0148* 0.0121* 0.0159 0.0175* 0.0153* 0.0243*** 0.0216** 1550
(0.0119) (0.0083) (0.0064) (0.0114) (0.0096) (0.0085) (0.0082) (0.0086)

Empleo en s. agropecuario -0.0790** -0.0877* -0.0922%* -0.0924*+* -0.0788** -0.0765*** -0.0791*** -0.0873*** 1550
(0.0349) (0.0372) (0.0219) (0.0199) (0.0373) (0.0285) (0.0195) (0.0246)

Empleo en pesca -0.0108* -0.0085 -0.0080 -0.0080* -0.0073 -0.0095* -0.0100** -0.0119 1550
(0.0058) (0.0071) (0.0064) (0.0048) (0.0055) (0.0056) (0.0039) (0.0078)

Empleo en manufactura -0.0244 -0.0289 -0.0372 -0.0287 -0.0054 -0.0152 -0.0253 -0.0294 1550
(0.0074) (0.0048) (0.0046) (0.0039) (0.0048) (0.0076) (0.0061) (0.0033)

Empleo en sum. de elec. -0.0351 -0.0255 -0.0255 -0.0239* -0.0128 -0.0168 -0.0237 -0.0210 1550
(0.0250) (0.0257) (0.0164) (0.0138) (0.0089) (0.0209) (0.0161) (0.0141)

Empleo en construccion 0.0071 0.0140 -0.0028 0.0080 0.0249 0.0057 0.0082 -0.0060 1550
(0.0245) (0.0200) (0.0325) (0.0206) (0.0403) (0.0352) (0.0179) (0.0345)

Empleo en comercio -0.0086** -0.0088** -0.0078** -0.0069 -0.0068 -0.0046 -0.0066 -0.0082** 1550
(0.0039) (0.0041) (0.0022) (0.0042) (0.0057) (0.0039) (0.0044) (0.0037)

Empleo en hot. y rest. 0.0022 0.0012 0.0011 0.0017 0.0010 0.0012 0.0014 0.0011 1550
(0.0020) (0.0026) (0.0018) (0.0016) (0.0026) (0.0023) (0.0023) (0.0015)

Empleo en transportes 0.0041 0.0035 0.0032 0.0034 0.0021 0.0024 0.0038* 0.0044* 1550
(0.0026) (0.0029) (0.0028) (0.0022) (0.0035) (0.0023) (0.0020) (0.0023)

Empleo en ensenanza -0.0090*** -0.0105*** -0.0106™* -0.0102%** -0.0109*** -0.0108*** -0.0110%* -0.0104*** 1550
(0.0032) (0.0035) (0.0041) (0.0038) (0.0041) (0.0039) (0.0038) (0.0027)

Empleo en salud -0.0014 -0.0016 -0.0015 -0.0015** -0.0013 -0.0008 -0.0009 -0.0005 1550
(0.0012) (0.0010) (0.0024) (0.0007) (0.0014) (0.0007) (0.0008) (0.0011)

Empleo en otros servicios -0.0059 0.0019 0.0090 0.0074 -0.0004 -0.0031 -0.0001 0.0062 1550
(0.0225) (0.0129) (0.0111) (0.0120) (0.0193) (0.0189) (0.0153) (0.0152)

Emp. man. de b. de capital -0.0001 -0.0002 -0.0002 -0.0002* -0.0002 -0.0002 -0.0002 -0.0002 1550
(0.0002) (0.0002) (0.0001) (0.0001) (0.0003) (0.0002) (0.0002) (0.0001)

Emp. man. de b. de consumo -0.0086* -0.0079*** -0.0081** -0.0085*** -0.0054 -0.0056 -0.0075* -0.0094** 1550
(0.0050) (0.0029) (0.0041) (0.0012) (0.0050) (0.0043) (0.0041) (0.0044)

Emp. man. de b. intermedios -0.0013 0.0003 0.0007 0.0006 -0.0003 -0.0026 -0.0015 -0.0016 1550
(0.0029) (0.0020) (0.0050) (0.0033) (0.0056) (0.0035) (0.0064) (0.0017)

Empleo man. primaria -0.0013 -0.0014 -0.0013 -0.0008 -0.0022 -0.0020%** -0.0018* -0.0015 1550
(0.0016) (0.0015) (0.0015) (0.0012) (0.0014) (0.0007) (0.0010) (0.0018)

Empleo man. de servicios 0.0003 0.0006** 0.0006*** 0.0007* 0.0005*** 0.0006** 0.0007+* 0.0005*** 1550
(0.0003) (0.0002) (0.0002) (0.0004) (0.0002) (0.0003) (0.0004) (0.0002)

Uso de riego tecnificado 0.0226 -0.0060 -0.0036 -0.0069 -0.0074 -0.0047 -0.0162 -0.0203 1539
(0.0243) (0.0284) (0.0195) (0.0170) (0.0165) (0.0275) (0.0130) (0.0189)

Uso de fertilizantes -0.0244 -0.0289 -0.0372* -0.0287 -0.0054 -0.0152 -0.0253 -0.0294 1539
(0.0303) (0.0304) (0.0218) (0.0217) (0.0228) (0.0119) (0.0329) (0.0212)

Uso de plaguicidas 0.0071 0.0140 -0.0028 0.0080 0.0249 0.0057 0.0082 -0.0060 1539
(0.0229) (0.0259) (0.0241) (0.0212) (0.0401) (0.0408) (0.0291) (0.0290)

Uso de tractores -0.0351 -0.0255** -0.0255 -0.0239 -0.0128 -0.0168 -0.0237 -0.0210 1539
(0.0226) (0.0124) (0.0240) (0.0204) (0.0260) (0.0162) (0.0191) (0.0219)

Notas: errores estandar entre paréntesis. *, **, *** implica un nivel de significancia al 10, 5y 1% respectivamente.
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Cuadro 8.6 Resultados del linear regression adjustment

Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs.

Diversificacion productiva -0.0546** -0.0550*** 1550
(0.0187) (0.0194)

Empleo 0.0183*** 0.0183*** 1550
(0.0061) (0.0063)

Empleo en s. agropecuario -0.0933*** -0.0945%** 1550
(0.0221) (0.0228)

Empleo en pesca 0.0000 -0.0002 1550
(0.0022) (0.0022)

Empleo en manufactura -0.0099** -0.0101** 1550
(0.0041) (0.0043)

Empleo en sum. de elec. -0.0007* -0.0007* 1550
(0.0004) (0.0004)

Empleo en construcciéon 0.0006 0.0001 1550
(0.0049) (0.0049)

Empleo en comercio -0.0061 -0.0058 1550
(0.0038) (0.0040)

Empleo en hot. y rest. 0.0021* 0.0018 1550
(0.0012) (0.0012)

Empleo en transportes 0.0042** 0.0043** 1550
(0.0018) (0.0019)

Empleo en ensefianza -0.0104*** -0.0109*** 1550
(0.0024) (0.0024)

Empleo en salud -0.0010 -0.0011 1550
(0.0008) (0.0008)

Empleo en otros servicios 0.0090 0.0116 1550
(0.0108) (0.0110)

Emp. man. de b. de capital -0.0002* -0.0002* 1550
(0.0001) (0.0001)

Emp. man. de b. de consumo -0.0073* -0.0071** 1550
(0.0031) (0.0032)

Emp. man. de b. intermedios -0.0012 -0.0016 1550
(0.0027) (0.0027)

Empleo man. primaria -0.0014 -0.0015* 1550
(0.0009) (0.0009)

Empleo man. de servicios 0.0004 0.0004 1550
(0.0003) (0.0003)

Uso de riego tecnificado -0.0076 -0.0107 1539
(0.0141) (0.0143)

Uso de fertilizantes -0.0190 -0.0120 1539
(0.0191) (0.0194)

Uso de plaguicidas 0.0078 0.0121 1539
(0.0191) (0.0190)

Uso de tractores -0.0237* -0.0223* 1539
(0.0137) (0.0117)

Nota: errores estandar entre paréntesis. *, **, *** implica un nivel de significancia al 10, 5 y 1% respectivamente.
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Cuadro 8.7 Resultados del propensity score matching usando kernel
con variables normalizadas

Sin controles espaciales Con controles espaciales N obs
Epanech. Normal Tricubo Uniforme Epanech. Normal Tricubo Uniforme
Diversificacion productiva -0.0597*+ -0.0597*+* -0.0606"** -0.0590*** -0.0571*¢ -0.0601*** -0.0563*** -0.0593**+* 1550
(0.1035) (0.0171) (0.0163) (0.0193) (0.0197) (0.0208) (0.0179) (0.0224)
Empleo 0.3145%* 0.3243** 0.3142* 0.3156%** 0.3142* 0.3156%** 0.3622%** 0.3662*** 1550
(0.1479) (0.1167) (0.1322) (0.1035) (0.1322) (0.1035) (0.1279) (0.1069)
Empleo en s. agropecuario -0.0612**+ -0.0985*** -0.0997*¢ -0.0977** -0.0938*** -0.0975*** -0.0927+ -0.0965*** 1550
(0.0187) (0.0199) (0.0189) (0.0228) (0.0219) (0.0213) (0.0220) (0.0202)
Empleo en pesca -0.1000%** -0.0103** -0.0102%** -0.0104** -0.0112%* -0.0112%** -0.0112%** -0.0115** 1550
(0.0203) (0.0047) (0.0038) (0.0044) (0.0047) (0.0042) (0.0039) (0.0049)
Empleo en manufactura -0.0107 -0.0317* -0.0400* -0.0304 -0.0342* -0.0432** -0.0323 -0.0375** 1550
(0.0136) (0.0792) (0.0761) (0.0772) (0.0729) (0.0854) (0.0844) (0.0909)
Empleo en sum. de elec. -0.0024 -0.0237% -0.0252*% -0.0237 -0.0203 -0.0220* -0.0201 -0.0215 1550
(0.0199) (0.0121) (0.0149) (0.0169) (0.0128) (0.0131) (0.0145) (0.0153)
Empleo en construccion -0.0339* 0.0007 -0.0081 0.0024 -0.0006 -0.0096 0.0012 -0.0054 1550
(0.1695) (0.0191) (0.0218) (0.0224) (0.0210) (0.0177) (0.0273) (0.0237)
Empleo en comercio -0.1036* -0.1019* -0.1028* -0.1033 -0.1228* -0.1190* -0.1240%* -0.1193* 1550
(0.0612) (0.0587) (0.0613) (0.0641) (0.0691) (0.0612) (0.0582) (0.0678)
Empleo en hot. y rest. 0.1292* 0.1665*** 0.1250* 0.1388** 0.0881 0.1298** 0.0790 0.1084* 1550
(0.0665) (0.0598) (0.0665) (0.0586) (0.0693) (0.0560) (0.0592) (0.0645)
Empleo en transportes 0.1342%* 0.1400* 0.1349* 0.1318** 0.1356* 0.1465%* 0.1325%* 0.1436* 1550
(0.0587) (0.0556) (0.0630) (0.0663) (0.0706) (0.0625) (0.0587) (0.0581)
Empleo en ensefianza -0.2801*** -0.2635* -0.2854* -0.2746*** -0.3044%* -0.2650*** -0.3104*** -0.2912%* 1550
(0.0795) (0.0687) (0.0927) (0.0594) (0.0808) (0.0806) (0.0770) (0.0897)
Empleo en salud -0.1143 -0.0975 -0.1259* -0.0955 -0.0829 -0.0742 -0.0833 -0.0820 1550
(0.0956) (0.0965) (0.0765) (0.1008) (0.0994) (0.0912) (0.1135) (0.0998)
Empleo en otros servicios 0.0718 0.0569 0.0702 0.0737 0.1149 0.0938 0.1164 0.1153 1550
(0.1089) (0.1315) (0.1217) (0.1196) (0.1250) (0.1265) (0.1233) (0.1127)
Emp. man. de b. de capital -0.1348** -0.0002% -0.0002** -0.0002 -0.0002 -0.0002** -0.0002* -0.0002** 1550
(0.0662) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0001)
Emp. man. deb. de consumo  -0.0002 -0.0089*** -0.0086** -0.0091** -0.0086*** -0.0087*** -0.0085"* -0.0087** 1550
(0.0001) (0.0031) (0.0035) (0.0037) (0.0031) (0.0031) (0.0040) (0.0038)
Emp. man. de b. intermedios -0.0085** -0.0002 -0.0008 -0.0002 -0.0018 -0.0016 -0.0018 -0.0017 1550
(0.0042) (0.0026) (0.0025) (0.0027) (0.0027) (0.0028) (0.0021) (0.0027)
Empleo man. primaria -0.0003 -0.0016 -0.0013 -0.0016 -0.0014 -0.0013 -0.0013 -0.0015 1550
(0.0028) (0.0010) (0.0010) (0.0012) (0.0010) (0.0008) (0.0010) (0.0010)
Empleo man. de servicios -0.0015 0.2602* 0.3087** 0.3054 0.3004* 0.2516 0.3094 0.2811* 1550
(0.0010) (0.1525) (0.1417) (0.2254) (0.1488) (0.1707) (0.2098) (0.1493)
Uso de riego tecnificado -0.0267 -0.0348 -0.0250 -0.0281 -0.0476 -0.0507 -0.0478 -0.0496 1539
(0.0416) (0.0430) (0.0388) (0.0387) (0.0444) (0.0427) (0.0381) (0.0371)
Uso de fertilizantes -0.1027 -0.1293** -0.0984* -0.1097 -0.1106* -0.1400** -0.1046* -0.1216% 1539
(0.0632) (0.0604) (0.0561) (0.0784) (0.0565) (0.0652) (0.0624) (0.0619)
Uso de plaguicidas 0.0024 -0.0268 0.0079 -0.0081 -0.0021 -0.0318 0.0040 -0.0178 1539
(0.0659) (0.0676) (0.0747) (0.0701) (0.0851) (0.0694) (0.0789) (0.0753)
Uso de tractores. -0.0859* -0.0913* -0.0856 -0.0846 -0.0735% -0.0798* -0.0729* -0.0779 1539
(0.0454) (0.0474) (0.0536) (0.0533) (0.0428) (0.0450) (0.0434) (0.0506)

Nota: errores estandar entre paréntesis. *, **, *** implica un nivel de significancia al 10, 5 y 1% respectivamente.
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Cuadro 8.8 Estimacion del pscore

Controles Controles
% de personas dependientes (ratio de dependencia) -1.761 Coeficiente de variabilidad de temperatura (1966-99) -0.959
(1.862) (2.042)
% de jefes de hogar con educacién primaria -3.386 Nivel de precipitacién promedio (1966-99) 0.001
(2.193) (0.002)
% de jefes de hogar con educacién secundaria -2.863 Nivel de temperatura promedio (1966-99) 0.015
(3387) (0.040)
% de jefes de hogar analfabetos -0.317 % roca ignea respecto al drea del distrito 0.296
(0.594) (0.231)
Km de rios por Km2 del area del distrito -15.594 % roca metamorfica respecto al drea del distrito 0.164
(84.436) (0.312)
Km de carreteras por Km2 del area del distrito -30.034 % de franja metalogenética 6 respecto al drea del distrito 1.352**
(45.909) (0.449)
Numero de conflictos sociales 0.871%+* % de franja metalogenética 21 respecto al drea del distrito 0.604
(0.257) (0.500)
% de éreas de cultivo respecto al area del distrito -2.001 % de franja metalogenética 23 respecto al drea del distrito 1.148**
(2.174) (0.527)
Altitud promedio del distrito 0.000%** Canon minero (2004-07) 0.014*+*
(0.000) (0.005)
Densidad poblacional 0.016 Constante 1.318
(0.027) (2.445)
Coeficiente de variabilidad de precipitaciones (1966-99) 0.229***
Observaciones 1550

(0.083)

Cuadro 8.9 Bloques de balance

Pscore inferior No tratado  Tratado  Total

0.01 828 22 850
0.05 352 32 384
0.10 85 16 101
0.20 24 11 35
0.40 1 1 2
Total 1,290 82 1,372
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Asimismo, se encuentra un aumento en el nivel de empleo de entre 1.6 y
1.9 puntos porcentuales, efecto que aunque suena pequeno es, en realidad,
grande. Esto pues el desempleo promedio en los distritos tratados era de
apenas 4.8%. En cuanto a la composiciéon de las actividades econémicas,
se encuentra un efecto negativo en la participacion de los sectores
agropecuario (10 pp); pesca (1 pp); manufactura (3-4 pp); suministro de
energia, gas y agua (2 pp); comercio (0.7 pp) y ensenanza (1 pp). A su vez
se encuentra un efecto positivo en los sectores de transporte (0.5 pp);
hoteles y restaurantes (0.3 pp); otros servicios (2-3 pp) y manufactura de
servicios (0.04 pp).

15 20

Densidad
10
1

————— NDMn=0 NDMn=1

Grafico 8.3 Soporte comin

Nota: estimacion con kernel Epanechnikov. NDMn hace referencia a “Nuevo Distrito Mineroenergético”, y NDMn = 1 indica
al distrito tratado.

De este modo, el efecto positivo en la diversificacién toma forma de
un aumento en la participacién de sectores que no son tipicos del sector
rural en desmedro de aquellos sectores mas tipicos del sector rural. El
caso que parece ser una excepcion es el de la manufactura, pues este
suele no estar asociado al sector rural. Por ello, se analiza el sector
manufactura con mayor detalle, dividiéndolo en 5 subsectores segun
clasificaciéon del Ministerio de la Produccion: manufactura de bienes
de capital, manufactura de bienes de consumo, manufactura de bienes
intermedios, manufactura primaria y manufactura de servicios. Los
resultados indican que la caida observada en el sector manufactura se ve
explicada, principalmente, por la caida de la manufactura de bienes de
consumo; es decir, por la caida de la produccién de la manufactura rural
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tradicional, como lo son los derivados de la leche o carnes. A su vez, se
evidencia un aumento del sector manufactura de servicios, el cual esta
relacionado al crecimiento del sector reciclaje de desperdicios y desechos,
y del sector tratamiento de metales?.

Los resultados encontrados en el sector agricultura eran esperados,
toda vez que el agro y la mineria compiten por la mano de obra y los
recursos naturales. El caso de la pesca es muy similar y, por lo explicado
anteriormente, el caso de la manufactura también (la produccion de
bienes de consumo en el sector rural depende totalmente de la produccion
agropecuaria).

Por su parte, el resultado del sector comercio es un indicio de que
los comerciantes beneficiados por la introduccién de actividades minero-
energéticas en un distrito no son los comerciantes locales, sino lo son,
probablemente, aquellos de las ciudades cercanas. En cuanto a los
resultados del sector hoteles y restaurantes, este es beneficiado pues el
alojamiento si o si debe ser provisto por proveedores locales, mientras
que, por otro lado, es mas sencillo que los alimentos sean preparados en
el lugar, ain cuando los productos no son necesariamente comprados en
el mercado local.

El sector transportes, por su parte es beneficiado pues es un sector
poco intensivo en mano de obra calificada que puede absorber facilmente
a los trabajadores locales. Finalmente, el resultado en el sector educacion
es consistente con lo encontrado por Calle (2017), quién sugiere que el
nivel de institucionalidad condiciona la forma en que las autoridades
efectiian el gasto para que este contribuya o no a mejorar la educacion.

Por otro lado, se analiza el desarrollo tecnolégico del sector agrario a
partir del uso de tecnologias. Asi, los resultados sugieren que la reduccién
en el empleo agropecuario viene acompanada por una reducciéon en la
intensidad tecnolégica. Particularmente, los resultados indican que se
reduce el empleo de fertilizantes y maquinaria pesada (tractores). Estos
resultados son consistentes con lo encontrado por Calderén y Camacho
(2017) quienes sugieren que existe un trade-o entre la decisiéon de adopcion
tecnologica en el campo y la participacién en los mercados laborales. Asi,
en tanto las actividades extractivas emplean a los pobladores de la zona,
estos pasan a tener mayores ingresos participando del mercado laboral,
por lo que descuidan la adopcién tecnologica.

5 El otro sector incluido en esta categoria son las actividades de edicién.
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CONCLUSIONES

El presente estudio ha analizado el efecto de las actividades minero-
energéticas sobre un conjunto de indicadores relevantes como lo son: la
diversificacién, la composicién del empleo y el desempeno tecnologico del
sector agropecuario. Para ello se ha valido de las metodologias de evaluacion
de impacto no experimental. Particularmente, la principal metodologia
utilizada ha sido el PSM usando kernel y controles espaciales. Asimismo,
se han realizado los calculos sin controles espaciales. Finalmente, se
ha empleado tres métodos de emparejamiento adicionales (vecinos mas
cercanos, distancia maxima y linear regression adjustment) incluyendo
controles espaciales con el objetivo de obtener robustez en los resultados.

En sintesis, la evidencia sugiere que las actividades minero-energéticas
tienen un efecto positivo sobre la diversificacién econémica. El efecto
toma forma de una redistribucion de la estructura productiva, siendo las
actividades agropecuarias y manufactura de bienes de consumo las que
pierden mayor participacion en favor del sector servicios.

Por otro lado, la evidencia sugiere que las actividades minero-
energéticas, no solo generan una pérdida de participacion del sector
agropecuario en la estructura productiva de aquellos distritos donde
se encuentra, sino que perjudica la adopcién de tecnologia. Esto se ve
explicado por la disyuntiva entre la decisiéon de adopcion tecnolégica en el
campo y la participaciéon en los mercados laborales. Asi, los pobladores, al
poder obtener tener mayores ingresos participando del mercado laboral,
descuidan la adopcién tecnolégica en el sector agricola.

Como agenda de investigacion pendiente queda explorar el margen
intensivo de las actividades minero-energéticas. En este trabajo solo se
ha podido analizar el margen extensivo toda vez que se cuenta con poca
informacién para el analisis. Con el levantamiento del censo de poblacion
en 2017 y el econ6émico en 2018, se podra analizar con mayor detalle los
efectos que estas actividades han tenido en el desarrollo productivo del
pais.

En cuanto a las recomendaciones de politica, este documento deja en
evidencia las heterogeneidades en cuanto a los efectos que las actividades
minero-energéticas generan en los diferentes sectores de la economia.
Asi, si bien la diversificacién productiva es un resultado deseado, queda
mucho espacio para politicas publicas que encaminen la direccion de esta
diversificacion.
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