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El Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), a través de su Centro de Investigacion y
Desarrollo (CIDE), presenta a los integrantes del Sistema Estadistico Nacional (SEN), académicos,
investigadores, estudiantes y publico en general, la revista “Economia, Sociedad y Estadistica”,
numero 16.

El objetivo de esta publicacion es difundir de forma periddica los trabajos realizados por
investigadores en aspectos del ambito econdmico, social y demografico, los cuales fueron
realizados utilizando como principal insumo la informacidon que produce el INEIl y el SEN, asi
como, articulos de contenido metodoldgico.

La revista “Economia, Sociedad y Estadistica”, nUmero 16, contiene los articulos siguientes: La
agricultura familiar en el Peru: Retos y posibilidades para su transformacion en el contexto de
los Objetivos de Desarrollo Sostenible; La inseguridad ciudadana en el Perd: Una propuesta de
indice a nivel subnacional desde datos administrativos; Las nuevas trampas de desarrollo; Invertir
en educacion: Una inversion inteligente pensando en el futuro; Servicios de intermediacién
financiera medidos indirectamente, medicidon en un contexto de tasas de interés subsidiadas y
existencia de encajes bancarios.

Reiteramos nuestro agradecimiento y reconocimiento a los investigadores, colaboradores y
participantes en este primer nimero del ailo 2024 por su contribucién a la revista “Economia,
Sociedad y Estadistica”, asi como, a los académicos e investigadores que hacen uso intensivo
de la informacién estadistica que se produce en el pais, y que, a través de sus investigaciones,
coadyuvan al disefio y mejoramiento de las politicas publicas. Las investigaciones se encuentran
disponiblesenlasiguientedireccion: https://www.inei.gob.pe/biblioteca-virtual/investigaciones/

Finalmente, invitamos a la comunidad académica e investigadores del pais a exponer sus articulos
cientificos y los principales hallazgos de sus investigaciones, a efectos que puedan ser difundidos
a través de este medio.

Lima, junio de 2024

Econ. PETER ABAD ALTAMIRANO
Jefe(e)
Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.
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INTRODUCCION

La agricultura familiar en el Perl representa un sector de gran importancia social y econdmica. Estimados
en base a la Encuesta Nacional de Hogares — ENAHO 2021 indican que un aproximado de 6,7 millones de
personas viven en hogares agropecuarios, lo que equivale al 20% de la poblacién del pais. Usando la misma
encuesta se estima que los hogares agropecuarios tienen una incidencia de pobreza monetaria de 41%, que es
practicamente el doble de incidencia que para los hogares no agropecuarios (22%).

El problema principal de la agricultura familiar es su baja productividad y altos niveles de pobreza, en un
contexto de politicas publicas que no han sido efectivas. Enfrentar el problema de la agricultura familiar en
el Peru es clave para alcanzar los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) al aifio 2030, ya que la agricultura
familiar produce una proporciéon importante de los alimentos consumidos por los hogares peruanos, 57% de la
oferta agricolay 47% de la oferta pecuaria (Pintado, 2022). Adicionalmente, la incidencia de pobreza y pobreza
extrema es mucho mas alta en los hogares agropecuarios con limitado acceso para los servicios basicos de
salud, educacion e infraestructura. Igualmente, la agricultura familiar es uno de los sectores mas severamente
afectados por el cambio climatico, y se convierte por ende en un actor central para politicas de adaptacion que
reduzcan su alta exposicion y vulnerabilidad al riesgo climatico.

La investigacion se propone identificar factores estructurales que explican las dificultades que enfrenta
la agricultura familiar en el Perud. La pregunta general que el estudio aborda es écuales son los factores
estructurales que en el periodo 2012-2022 han venido influyendo en el desempeiio de la agricultura familiar
en cuanto a mejorar su capacidad productiva e ingresos agropecuarios adecuados y sostenibles?

1 El presente articulo sintetiza los resultados de la investigacién: “La agricultura familiar en el Perd: Retos y Posibilidades para su Transformacion en el Contexto
de los Objetivos de Desarrollo Sostenible”, publicado por el Instituto Nacional de Estadistica e Informética.
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DEFINICION DE AGRICULTURA FAMILIAR

Actualmente se cuenta con una definicidon formal y oficial de la agricultura familiar en el Peru. En efecto, en la
Estrategia Nacional de Agricultura Familiar - ENAF del MINAGRI (2015) se adopta la definicidn de la Comisidn
por el Afio Internacional de la Agricultura Familiar del 2014 (acta sexta sesién) como:

“El modo de vida y de produccion que practican hombres y mujeres de un mismo nucleo familiar en un
territorio rural en el que estdn a cargo de sistemas productivos diversificados, desarrollados dentro de
la unidad productiva familiar, como son la produccion agricola, pecuaria, manejo forestal, industrial rural,
pesquera artesanal, acuicola y apicola entre otros, siendo esta heterogeneidad debido a sus caracteristicas
socioecondmicas, tecnoldgicas y por su ubicacion territorial. La familia y la unidad productiva estdn vinculadas
y combinan funciones econémicas, ambientales, productivas, sociales y culturales”(MINAGRI, 2015, p.10-11).

Ademads de esta definicion general, la ENAF adopta una clasificacion operativa aplicada al IV Censo Nacional
Agropecuario (CENAGRO, 2012), y que arroja que un 97% de las unidades agropecuarias en el Peru pertenecen
al sector de la agricultura familiar. La definicién operativa utiliza dos dimensiones: (i) el tamafo de la unidad
agropecuaria; (ii) la contratacién de mano de obra permanente. Las unidades por debajo de las 10 ha.
estandarizadas? y que no contratan mano de obra permanente de ningln tipo son clasificadas como parte de
la agricultura familiar.

Para este estudio se utilizardn dos encuestas: la Encuesta Nacional Agropecuaria (ENA), y la Encuesta Nacional
de Hogares (ENAHO), ambas del Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica (INEI). Se procedid a aplicar
las definiciones para cada encuesta. En el caso de la ENA, la definicién oficial de Agricultura Familiar - AF en
base a los dos criterios de identificacién implica que un 90% de las unidades agropecuarias de la ENA califican
como parte de este sector. Para el afio 2022 el estimado nacional de productores considerados parte de la
agricultura familiar llegaria a 1,95 millones. En la ENAHO, por su parte, la AF representa entre 96% y 98% de
las unidades agropecuarias. Con la muestra expandida la estructura porcentual es de entre 97% y 99%. En
conjunto, el criterio de superficie estandarizada de la definicién oficial de AF aplicada a ENAHO implica que
aproximadamente un 98% de los productores agropecuarios identificados por la encuesta califican como parte
de este sector. Para el afio 2022 el estimado del total de productores en el sector de agricultura familiar llega
a 2,38 millones.

REBALANCEO DE LA ENAHO EN FUNCION A LA ENA

La ENA y ENAHO tienen diferencias en la forma en que definen sus muestras, y, por ende, en su capacidad
para identificar a la agricultura familiar de acuerdo a la definiciéon oficial. La ENA se basa en un marco de areas
que representa al conjunto de unidades agropecuarias registradas en el IV CENAGRO. Esto implica que la ENA
tiene la capacidad de representar mejor la distribucion de la tierra agropecuaria en el pais. La ENAHO, por su
parte, se basa en un muestreo de viviendas y poblacién, y por ende tiene mejor capacidad de representar al
conjunto de hogares y poblacién distribuidos en el territorio nacional, y, dentro de éstos, a los que se dedican
a la actividad agropecuaria®.

Por este motivo planteamos rebalancear la ENAHO de tal forma que su muestra tenga una estructura similar
a la ENA, en variables clave como la superficie equivalente, asi como el sexo y edad del jefe de hogar. Para
acercar las distribuciones en la superficie estandarizada entre ambas encuestas aplicamos el método de
balanceo entrdpico propuesto por Hainmueller & Xu (2013) en el contexto de evaluaciones de impacto.
En dicho enfoque, se aplica un algoritmo al grupo de tratamiento y control para que las distribuciones de algunas

2 Latierra se estandariza en relacién a una hectérea bajo riego en la costa, que es la tierra de mayor valor productivo (Pintado, 2018).

3 Unalimitacion de la ENAHO es que no tiene informacion sobre contratacién de mano de obra permanente, con lo que solamente se le puede aplicar de manera
parcial la definicion oficial de agricultura familiar.
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variables comunes sean lo mas similar posible. El algoritmo genera un vector de pesos para cada observacién
en el grupo de control los que permiten equiparar ambas distribuciones hasta en sus tres momentos (media,
varianza y sesgo). En este caso buscamos que la muestra de ENAHO se asemeje a la ENA, por lo que la muestra
de ENAHO es el grupo de control y la ENA el grupo de tratamiento. Se aplicé la rutina* a toda la muestra
ENAHO (2012-2019, 2020-2022) versus toda la muestra ENA (2015-2019, 2022) para tres variables: superficie
equivalente, edad y sexo del jefe de hogar. Los pesos del balanceo entrépico se utilizan para las estimaciones
de modelos de regresion en base a la ENAHO que se presentan mas adelante.

METODOLOGIA
MODELO TEORICO

Se parte de un modelo tedrico de unidad familiar agropecuaria (UFA), la cual estd compuesta por 0. miembros
y B (a=B) miembros en edad de trabajar. Los Gnicos activos productivos de la UFA son T hectéreas de tierras
de igual calidad, y H jornales de mano de obra familiar de igual calidad y capacidad. La produccién de la UFA
puede venderse en el mercado a un precio exdgeno p. En base a estos dos factores productivos, la UFA tiene
una funcion de produccion (o frontera de produccién) que es homogénea de grado uno en ambos factores
(tierra y trabajo) y que puede ser descrita con la siguiente expresion:

Q=F (Lt (1)

donde “Q” es la produccidn total de la UFA, “L” es la mano de obra y “t” la cantidad de tierra utilizadas en la
produccion de Q.

Se asume que cada miembro recibe la misma cantidad de “ingreso” (valor del producto). Entonces el consumo
per capita de la familia se define como:

¢ = p*(Q/a) (2)

donde p es el precio de mercado de la produccién. Es posible que la familia venda toda su produccién en
el mercado y pueda consumir “c” de productos comprados en el mercado, o que consuma toda su propia
produccion con el costo de oportunidad dado por p.

También se asume que el trabajo total de la UFA se divide por igual entre cada miembro en edad de trabajar.
Entonces la cantidad de mano de obra ofrecida per capita por cada miembro de la familia es:

I =L/b (3)

Expresiones (2) y (3) definen una UFA “igualitaria” en el sentido que el producto total es distribuido
igualitariamente mientras que el trabajo per capita es también igual para cada miembro. Esto implica que no
existen conflictos al interior de la familia respecto a los incentivos para el trabajo ni respecto a la distribucion
del ingreso (producto).

4 Se utiliza la rutina ebalance de Stata 15 con tres momentos para la equiparacion.
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Se asume que la unidad busca maximizar su utilidad total sujeta a las restricciones tecnoldgicas, dotacién de
activos (H y T) y demograficas ya descritas. Todos los miembros tienen la misma funcidn de utilidad y ésta
es agregable a una funcidn conjunta en la que todos los miembros tienen el mismo peso. Aqui también se
asume una opcion “igualitaria” (la maximizacion de la utilidad individual lleva a la maximizacion de la utilidad
agregada). Entonces, funcién de utilidad de toda la familia se define como:

W = a U(c) — B V() 4)

Donde V(.) es una funcion de desutilidad del trabajo (igual para todos los miembros). Entonces todos los
miembros de la familia tienen la misma funcién de utilidad del consumo (U) y de desutilidad del trabajo (V),
cuyos argumentos son el consumo vy el trabajo per capita, y las que se agregan en una funcidn de bienestar
conjunta W.

El problema de maximizacién de la UFA se describe de la manera siguiente:

Max {L,t} W = o U[pF(L,t)/a)] - BV(I) (5)
s.a O0<L<H
0<t<T

Se asume que la funcidn de utilidad agregada W(.) “se comporta bien” es decir tiene un Unico maximo dentro
del rango permisible y estrictamente positivo para las variables de mano de obra y tierra usada (L* y ¢*).

El valor 6ptimo de produccion para la UFA viene dado por la siguiente expresion:
Q* = F(L*, H) (6)

Donde L* depende de pardmetros de la funcién de utilidad, demograficas y de la funcién de produccion. La
expresion (6) implica que la capacidad de produccién de la UFA dependerd de su dotacion de tierras, si ésta
se expande, podrd producir mas ya que tiene mano de obra excedentaria. Esta misma légica se puede aplicar
a un conjunto de activos productivos, que limitan la produccién de la UFA en un contexto de mano de obra
excedentaria. Esta es la base para las estimaciones econométricas en el presente trabajo.

ESPECIFICACION ECONOMETRICA

Siguiendo las pautas del marco tedricoy el modelo de comportamiento de las unidades familiares agropecuarias,
la expresion general a estimar mediante el método de regresidon de minimos cuadrados ordinario es la siguiente:

Y =a+p*S +kxA+5+xC + ¢ (7)
Donde:

: valor de produccion, ingreso neto y/o productividad agropecuaria

: caracteristicas sociodemograficas

Y

S

A :activos de la unidad agropecuaria

C :variables de contexto de politicas, geografico y de mercado
€

: variable aleatoria con media igual a 0y varianza constante &2, la que no esta correlacionada con ninguna
de las variablesen S, Ay C.

—_



Si se cumplen las condiciones referidas a la distribucién y relacion entre la variable aleatoria y las variables
explicativas en (8), se pueden estimar los parametros a, B, Ky 6§ de manera insesgada y eficiente utilizando el
método de minimos cuadrados ordinarios (MCO).

Para reducir los problemas potenciales de heteroscedastidad y no normalidad en (7) usaremos la forma
semilogaritmica, donde la variable dependiente esta en logaritmos y las variables independientes en su escala
original. Esto implica que los coeficientes estimados miden (aproximadamente) la variacidén porcentual en la
variable dependiente ante un cambio unitario de escala.

Un problema potencial de las estimaciones de (7) es la existencia de endogeneidad en algunas de las variables
independientes (A. Cawley et al., 2018; Gebregziabher et al., 2012). En particular, la forma en que se miden
las variables de servicios agropecuarios (acceso a crédito, extension, asistencia técnica, titulacién, informacion
agraria) al nivel del productor combina elementos de oferta y demanda, con lo que se introduce un elemento
de endogeneidad potencial para estas variables (la mayor demanda por crédito, por ejemplo, puede estar
asociada a variables no observables de habilidad del agricultor, lo que la hace relativamente enddgena).

Para reducir el impacto potencial del problema de endogeneidad en estas variables se plantean dos estrategias:
(i) instrumentalizar la variable de crédito (Cawley et al., 2015; Key & McBride, 2008); (ii) las demas variables de
servicios se medirdn a nivel de unidades geograficas mayores como el distrito, de tal forma que identifiquen la
situacién “promedio” de la zona en donde se ubica el productor, que tiende a ser exdgena a este.

Otra especificacion econométrica que utilizaremos se refiere a la probabilidad de que un hogar agropecuario
esté en situacion de pobreza®. En este caso, la variable dependiente es una dicotdmica con valor 1 si el hogar
es pobre y 0 si no lo es. Se utiliza una especificacion del tipo logit para evaluar factores que influyen en dicha
probabilidad de acuerdo a:

Prob(Pobre) = o + B*S + k*A + 8*C + ¢ (8)
Donde:

P(Pobre) = exp(a + B*S + k*A + 8*C)/[1+ exp(a + B*S + k*A + 5*C)] 9)
S  :caracteristicas sociodemograficas
A :activos de la unidad agropecuaria
C :variables de contexto de politicas, geografico y de mercado

€ :variable aleatoria con distribucion logistica que no estd correlacionada con ninguna de las variables en
S,AyC.

La estimacion de (8)-(9) permite inferir el efecto de las variables independientes en la probabilidad de estar en
pobreza mediante la regresion logistica.

5 La medicién de la pobreza solo se realiza en la ENAHO, que mide el conjunto de fuentes de ingreso de los hogares. La ENA, por su parte, sélo mide VBP e
ingreso neto agropecuario, pero no otras fuentes no agropecuarias de ingreso de los hogares.
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RESULTADOS

Ambas encuestas (ENA y ENAHO) han sido evaluadas en su conjunto para identificar variables Utiles para las
estimaciones econométricas propuestas. En general, se ha buscado que éstas sean lo mas compatible posible
entre ambas encuestas, y que reflejen, de manera directa, el tipo de variables definidas en la especificacion
econométrica.

Variables de la ENAHO

Se procesaron variables potencialmente utiles para el analisis utilizando la ENAHO, presentando a continuacién
sus correspondientes estadisticas descriptivas para la muestra que sera utilizada en la estimaciéon de modelos
de regresion.

Las variables de resultado en ENAHO permiten un acercamiento tanto al valor bruto de la produccion (VBP) e
ingreso neto agropecuario®, como al ingreso total y nivel de pobreza monetaria de los hogares de la agricultura
familiar.

CUADRO N°1
PERU: ESTADISTICA DESCRIPTIVA DE LAS VARIABLES UTILIZADAS DE LA ENAHO

I T T

Resultado
Valor Bruto de la Produccion Agropecuaria-VBP (miles soles 2022) 13,73 66,08
Ingreso neto agropecuario (miles soles 2022) 8,47 59,31
Ingreso neto total (miles soles 2022) 25,52 30,53
Ingreso total per capita (miles soles 2022) 7,62 9,66
Tasa de Pobreza extrema 7,5% 26,3%
Tasa de Pobreza 31,7% 46,5%
Sociodemograficas
Edad del jefe del hogar (afios) 53,91 15,21
Jefe del hogar es mujer 29,8% 45,7%
Activos
Superficie equivalente (ha) 1,85 2,16
Numero de parcelas 2,42 2,36
Valor del stock pecuario (miles de soles 2022) 4,84 11,06
Tiene acceso a riego 0,22 0,42
Mano de obra familiar (adulto equivalente) 3,12 1,51
Nivel educativo miembros de méas de 14 afios 6,48 3,50
Pertenece o participa en asociacion agropecuaria 2,3% 14,9%
Contexto
Ratio hectareas con titulo registrado (en propiedad) 16,8% 36,7%
Hogar ha tenido algiin desastre natural 23,9% 42,7%
Acceso a Internet en hogar 3,9% 19,4%
Hogares agropecuarios en zona rural 71,6% 45,1%

Observaciones 106 651

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional de Hogares 2012-19 y 2021-22.
Elaboracion propia.

6  Todas las variables monetarias de las dos encuestas fueron deflactadas usando el deflactor implicito del PBI con afio base 2022. Asi, todas las variables
monetarias estan denominadas en soles de 2022.




Variables en la ENA

Las variables identificadas para la ENA y sus estadisticas descriptivas se presentan en el cuadro siguiente:

, ) CUADRO N° 2
PERU: ESTADISTICA DESCRIPTIVA DE LAS VARIABLES UTILIZADAS DE LA ENA
Variable Media Desv. Est.
Resultado
Valor Bruto de la Produccion Agropecuario-VBP (miles soles 2022) 10,59 27,96
Productividad de la tierra (miles soles 2022) 12,26 70,20
Productividad del trabajo (miles soles 2022) 410 15,54
Ingreso neto agropecuario (mles soles 2022) 6,49 23,80
Sociodemograficas
Edad del productor (afios) 53,60 15,31
Productor es mujer 31,4% 46,4%
Activos
Superficie equivalente (ha) 1,767 2,084
NUmero de parcelas 3,246 3,233
Valor del stock ganadero 4,790 9,530
Tiene riego 33,9% 41,8%
Adulto equivalente en labores agropecuarias 3,458 1,940
Nivel educativo miembros de mas de 14 afios 4,196 1,709
Pertenece asociacion productores 3,7% 18,9%
Pertenece a cooperativa 1,4% 11,5%
Pertenece a comité de productores 0,3% 5,0%
Contexto
Porcentaje parcelas tituladas en distrito 17,3% 21,0%
Capacitacion agricola en distrito 7% 1,7%
Capacitacion pecuaria en distrito 3,9% 7,7%
El productor accedi¢ a crédito formal 9,2% 28,9%
Informacion agraria en distrito 47,1% 32,1%
Asistencia técnica en distrito 5,0% 9,1%
Suelo de baja fertilidad (percepcion) 61,6% 44,9%
Tuvo pérdida total en parcela por clima 5,1% 20,5%
Tuvo pérdida total en parcela por plaga 2,3% 13,8%
Distancia en horas a capital de distrito 1,557 2,591
Observaciones 140 488

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional Agropecuaria 2015-2018 y 2022.
Elaboracion propia.

La ENA se concentra en la actividad agropecuaria y por ende tiene una cobertura mas amplia de variables
relacionadas a esta actividad. Como variables de resultado se encuentran el VBP Agropecuaria, asi como la
productividad tanto de la tierra como del trabajo. Como sefala Timmer (1988), las dos medidas de productividad
son importantes para entender la situacion del sector agropecuario. En particular, la productividad del trabajo
se asocia mas directamente a los niveles de ingreso y bienestar de los productores, mientras la productividad de
la tierra indica capacidad productiva para generar alimentos a la sociedad. La ENA también incorpora medidas
mas precisas sobre la asociatividad de los agricultores, un tema que es de gran importancia en la literatura
sobre productividad agraria (Kehinde et al., 2021; Neupane et al., 2022).
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En base a la informacién de ambas encuestas se procede en la siguiente seccién a presentar los resultados
de las estimaciones de modelos donde se busca relacionar causalmente las variables sociodemograficas, de
activos y contexto a las variables de resultado de la agricultura familiar en el Peru.

Resultados en base a la ENAHO

Estimaciones de modelos de regresion lineal simple

En el cuadro siguiente se muestran las estimaciones de regresion lineal simple mediante el método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO) para el VBP e ingreso neto agropecuario, asi como la del Ingreso total y per capita
de los hogares identificados como parte de la agricultura familiar en la ENAHO.

CUADRO N° 3
PERU: EFECTO DE LAS VARIABLES DE LA ENAHO SOBRE EL VALOR BRUTO DE PRODUCCION
AGROPECUARIA E INGRESOS

Ingreso Ingreso Ingreso
Variable
Agropecuano Agropecuario Total percapita

Edad jefe del hogar -0,004** -0,005** 0,001** 0,011**
0,000 0,001 0,000 0,000
Jefe del hogar es mujer 0,275 0,276 0,047 0,016
0,017 0,019 0,009 0,010
Superficie equivalente (ha) 0,135 0,124** 0,027 0,031**
0,005 0,005 0,003 0,003
Numero parcelas 0,082*** 0,069*** 0,015** 0,015™*
0,003 0,003 0,001 0,002
Valor stock ganado 0,018** 0,016*** 0,004** 0,004**
0,003 0,003 0,001 0,001
Tiene riego 0,366*** 0,308** 0,126*** 0,123***
0,019 0,021 0,011 0,012
Mano de obra familiar 0,071** 0,083** 0,195 -0,133***
0,005 0,006 0,003 0,003
Nivel educativo miembros de mas de 14 afios 0,051*** 0,037*** 0,075*** 0,074***
0,002 0,002 0,001 0,001
Asociacién productores 0,297** 0,264*** 0,088*** 0,120
0,038 0,040 0,026 0,025
% tierra titulada 0,263** 0,268** 0,131 0,132%*
0,020 0,022 0,011 0,012
Desastre natural -0,016 -0,093** -0,114*** -0,106**
0,013 0,014 0,009 0,009
Acceso Internet hogar 0,436 0,407** 0,404* 0,429
0,047 0,051 0,028 0,029
Zona rural 0,093** 0,116 -0,248*** -0,253***
0,017 0,019 0,010 0,011
Sierra -0,603** -0,565*** -0,304** 0,291+
0,029 0,031 0,015 0,015
Selva -0,064* 0,240%** 0,137 -0,158**
0,028 0,030 0,015 0,015
Afio 2022 0,064* -0,020 -0,008 0,002
0,026 0,030 0,015 0,015
Constante 1,132%* 0,707*** 2,009*** 1,315
0,051 0,055 0,028 0,030
R2 0,34 0,28 0,48 0,33
Observaciones 106 651 106 651 106 651 106 651

Nota: estimacion utilizando MCO.

*p<0,05, ** p<0,01, *** p<0,001

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO).
Elaboracion propia.




La edad del jefe/a de hogar tiene efectos distintos para las variables agropecuarias versus las de ingreso total y
per capita. En el primer caso la edad tiene un efecto negativo y estadisticamente significativo (aunque bastante
pequefio), mientras en el segundo el efecto es positivo, y de aproximadamente 1,1% para el ingreso per capita
por cada afio adicional. Esta dindmica distinta para las variables indicaria cierta capacidad de los jefes de hogar
para generar mayores ingresos no agropecuarios con la edad (Liang et al., 2015; Whatmore, 1991).

La jefatura del hogar por una mujer tiende a tener un impacto negativo en el VBP e ingresos agropecuarios
(-28%), con un efecto mucho menor en el ingreso total (-5%) y no estadisticamente significativo para el ingreso
per cépita. Esto indica que el diferencial de impacto en ingresos se relaciona a la actividad agropecuaria, donde
los hogares con jefatura femenina enfrentan mayores dificultades para generar niveles de produccién e ingresos
agropecuarios similares a hogares con jefatura masculina. No obstante, este diferencial se diluye o incluso
desaparece para el ingreso total y per capita, indicando que los hogares con jefatura femenina consiguen
compensar su desventaja en la produccion agropecuaria con generacion de ingresos no agropecuarios (Agarwal
& Mahesh, 2023; Udry et al., 1995).

En cuanto a los activos, todos tienen signos similares entre variables agropecuarias y de ingreso total, salvo el
caso de la dotacién de mano de obra familiar. En este Ultimo caso, el efecto es positivo para el VBP, el ingreso
agropecuario y el ingreso total, (7%, 8% y 20% de aumento por miembro adicional, respectivamente), mientras
es negativo para el ingreso per cépita (-13%). Este ultimo efecto es esperado ya que aumenta el denominador
de la variable dependiente por cada miembro adicional.

En el resto de activos, los efectos son claramente positivos y estadisticamente significativos en todos los
casos. Un mayor nimero de parcelas incrementa el valor de produccion e ingresos, en la medida que también
incrementa la tierra disponible para la produccidn. La tierra equivalente tiene efectos de 14% y 12% en el VBP
e ingreso agropecuario, respectivamente, por hectdrea adicional; mientras el efecto cae significativamente
para el ingreso total (sélo un 3%). Este diferencial indica que, la produccién agropecuaria es solamente una
fraccion del ingreso total de los hogares agropecuarios, en linea con la creciente importancia del ingreso no
agropecuario en los hogares rurales (Anang & Apedo, 2023; Reardon et al., 1996).

El acceso a riego es una variable de gran impacto en el VBP e ingreso agropecuario, incrementandolos en 37%
y 31%, respectivamente. El efecto es también importante en el ingreso total y per capita, con un 13% y 12%,
respectivamente. Estos efectos del riego han sido identificados ampliamente en la literatura (Hussain & Hanjra,
2004; Marikar et al., 1992).

Los afios de educacién de los miembros mayores a 14 aios tiene un impacto importante en todas las variables
analizadas, de 5% y 4% en el VBP e ingreso agropecuario, y de 8% y 7% en el ingreso total y per cépita, por cada
afio adicional. Este efecto es muy claro e indica la enorme importancia del capital humano en la mejora de la
productividad e ingresos de la agricultura familiar (Biru & Korgitet, 2019; Ferreira, 2018).

Los resultados también indican la crucial importancia de la asociatividad tanto en las variables agropecuarias
como en las de ingresos. Pertenecer a una asociacion de productores incrementa en 30% el VBP agropecuario,
y en 26% el ingreso neto agropecuario. El efecto es menor, pero también relevante, en el ingreso total, con 9%,
y de 12% en el ingreso per cdpita total. La importancia de la asociatividad para la agricultura familiar también
ha sido ampliamente documentada en la literatura (Kehinde et al., 2021; Neupane et al., 2022).

Finalmente, las variables relacionadas al contexto de mercado e institucionales también aparecen con impactos
significativos. El acceso a titulacién tiene impactos de hasta un 27% en el VBP e ingreso agropecuario, y 13% en
el ingreso total y per capita. La titulacion de tierras incrementan la seguridad juridica sobre ésta, promoviendo
mayores inversiones agropecuarias con incrementos en la productividad e ingresos (Agarwal & Mahesh, 2023;
Feder, 1987).
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La ocurrencia de desastres naturales tiene un efecto negativo y estadisticamente significativo, con caidas de
9,3% en el ingreso neto agropecuario, y de 11% en el ingreso total y per capita de las familias agropecuarias.
Esta es una clara indicacién del alto riesgo que enfrentan los agricultores familiares en el Peru (un 24% de la
muestra de hogares en ENAHO ha sufrido efectos de alglin desastre natural durante 2012-2022). Esta situacién
es también frecuente para la agricultura familiar en otros contextos (Barnwal & Kotani, 2013; Hasan & Kumar,
2020; van Wijk et al., 2014).

La variable de acceso a Internet en el hogar tiene un efecto muy marcado en las familias agropecuarias, de mas
de 40% de incremento en todas las variables analizadas. Cabe decir que solamente un 4% de la muestra tiene
Internet en el hogar (vivienda) en la muestra para el periodo de anilisis, lo que no refleja necesariamente el
acceso general a este servicio, por ejemplo, mediante telefonia celular. No obstante, el impacto en la produccidn
e ingresos de los hogares es bastante pronunciado y estadisticamente significativo, tal como ha sido registrado
en otros estudios a nivel internacional (Ali et al., 2016; Khan et al., 2022).

Finalmente, se incluyeron variables geograficas y la variable temporal en la estimacion. Los agricultores
familiares ubicados en zona rural’ tienen VBP e ingresos agropecuarios superiores a los que no lo estan (9% vy
12%, respectivamente), pero muy inferiores en ingreso total y per cdpita (-25%). Esto es asi porque el ingreso
no agropecuario es mucho mas importante para los hogares situados en zonas urbanas. Igualmente, los
agricultores ubicados en la sierra y selva tienen VBP e ingresos inferiores a los de la costa, mientras las variables
dependientes no muestran cambio significativo en 2022 versus el afio base (2019) en la muestra.

Impactos en la pobreza de los hogares agropecuarios

En adicion al modelo simple MCO, también estimamos una regresién logistica sobre la probabilidad de estar
en la condicidn de pobreza extrema y pobreza en la muestra de ENAHO, con los resultados en el cuadro N° 4.

Todas las variables tienen coeficientes estadisticamente distintos a cero. Los efectos marginales se muestran
en las columnas a la derecha de cada estimacion. Los signos negativos indican una reduccién en la probabilidad
de estar en pobreza extrema o pobreza. Los signos obtenidos son consistentes con los obtenidos para el
ingreso per capita, ya que esta es la variable utilizada para medir la pobreza en la ENAHO. En general, los
efectos marginales son mas pequefios (en términos absolutos) para la pobreza extrema que para la pobreza
(salvo el caso de zona rural). La dotaciéon de mano de obra familiar y la ubicacidn es zona rural incrementan
la probabilidad de estar en pobreza extrema y pobreza. Igualmente, la ocurrencia de un desastre natural la
aumenta la pobreza en 3%, y para el afio 2022 la pobreza extrema y la pobreza general se incrementaron en
4% y 5% con respecto al ailo 2019, respectivamente.

Las variables con mayor impacto negativo en la pobreza de los hogares de agricultura familiar son el acceso
a Internet en el hogar (-25%), pertenencia a organizacion de productores (-16%), acceso a titulacion (-7%) y
acceso a riego (-6%). Como ya se habia sugerido en el andlisis previo, el efecto de la jefatura femenina en la
pobreza es pequeiio pero significativo en reducirla (en 1%), reforzando la idea de que los hogares de jefatura
femenina desarrollan estrategias de ingresos no agropecuarios que los equiparan a los hogares con jefatura
masculina.

7 Hay un porcentaje de casi 30% de hogares agropecuarios ubicados en zonas urbanas en las ENAHO entre 2012 y 2022, ver cuadro N° 1.
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Variable

Edad jefe del hogar

Jefe del hogar es mujer

Superficie equivalente (ha)

Namero parcelas

Valor stock ganado

Tiene riego

Mano de obra familiar

Nivel educativo miembros de mas de 14 afios

Asociacién productores

% tierra titulada

Desastre natural

Acceso Internet hogar

Zona rural

Afio 2022

Constante

Log-Likelihood

R2

Observaciones

CUADRO N° 4
PERU: IMPACTO DE LAS VARIABLES DE LA ENAHO SOBRE LA POBREZA DEL HOGAR AGROPECUARIO

0,024
0,002
-0,122*
0,053
-0,164***
0,019
-0,074***
0,008
-0,003
0,003
-0,323**
0,059
0,397***
0,014
-0,226"**
0,009
-1,039"*
0,263
-0,193*
0,065
0,042
0,048
-2,104***
0,327
0,872**
0,083
0,665™**
0,083
-1,852**
0,154

-30 590,39

0,13
106 651

-0,15%

-0,78%

-1,05%

0,47%

-0,02%

-2,06%

2,5%

-1,4%

-6,6%

-1,2%

0,27%

-13,4%

5,6%

4,0%

0,024
0,001
-0,053
0,035

0,119
0,012

-0,028"**
0,005
-0,001
0,002

-0,301***
0,033

0,408

0,01

-0,217**
0,005

0,878
0,127

0,393
0,041

0,157
0,031

-1,380**
0,208

0,178
0,041

0,276
0,055

0,619"*

0,09

-71 536,80

0,13
106 651

| Coeficiente | Efecto Marginal | Coeficiente | Efecto Marginal

-0,4%

-1,0%

-2,2%

-0,5%

-0,0%

-5,5%

7,5%

-4,0%

-16,1%

-1,2%

2,9%

-25,3%

3,3%

5,0%

Nota: estimacion utilizando regresion logistica.
*p<0,05, ** p<0,01, *** p<0,001

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO).
Elaboracion propia.




Economia, Sociedad y Estadistica

Estimaciones en base a la ENA
Estimaciones de modelos mediante regresion lineal simple

Se estimd los modelos en base a los datos de la ENA. En este caso las variables dependientes se refieren
exclusivamente a la produccién agropecuaria, tanto en niveles como en productividad e ingresos netos.

A continuacidn, se muestran los resultados de estimar los modelos de MCO simples para las cuatro variables
dependientes (VBP, productividad del trabajo y tierra e ingreso neto agropecuarios).

CUADRON° 5
PERU: IMPACTO DE LAS VARIABLES DE LA ENA SOBRE EL VALOR BRUTO DE PRODUCCION E INGRESOS

In(VBP Agrop.) In(Prod. Trab.) In(Prod. Tierra) | In(Ing. Neto Agrop.)

Edad jefe del hogar -0,005** -0,003** -0,005** -0,005***
0,000 0,000 0,000 0,000
Jefe del hogar es mujer -0,236*** -0,205*** -0,033*** -0,245%*
0,009 0,009 0,009 0,013
Superficie equivalente (ha) 0,249 0,249 -0,243** 0,256**
0,003 0,003 0,002 0,003
Numero parcelas 0,060*** 0,058*** 0,024*** 0,045***
0,002 0,002 0,001 0,002
Valor stock ganado 0,037*** 0,036*** 0,030*** 0,032***
0,002 0,002 0,002 0,002
Tiene riego 0,960*** 0,953*** 1,158 0,966**
0,013 0,013 0,013 0,018
Mano de obra familiar 0,031*** -0,255*** 0,008*** 0,013***
0,002 0,002 0,002 0,003
Nivel educativo miembros de méas de 14 afios 0,053** 0,046** 0,057** 0,068**
0,003 0,003 0,003 0,004
Asociacion productores 0,352*** 0,336 0,340 0,317
0,019 0,019 0,019 0,024
Cooperativa 0,491*** 0,458*** 0,480*** 0,463***
0,032 0,032 0,030 0,039
Comité de productores 0,449 0,428*** 0,348*** 0,391**
0,065 0,065 0,064 0,091
% tierra titulada en distrito 0,194** 0,164** 0,197** 0,273***
0,023 0,023 0,022 0,030
% capacitacion agricola distrito 0,261*** 0,274** 0,003 0,310**
0,047 0,048 0,046 0,060
% capacitacion pecuaria distrito 0,418 0,469 0,545 0,186*
0,063 0,063 0,062 0,084
Tuvo crédito 0,504*** 0,490*** 0,413*** 0,492+
0,014 0,014 0,013 0,017
% informacion agraria distrito 0,336** 0,328** 0,132%* 0,258**
0,014 0,014 0,013 0,018
% asistencia técnica distrito 0,724*** 0,700*** 0,623*** 0,716**
0,058 0,058 0,060 0,073
Problemas de infertilidad suelo 0,011 0,003 -0,046** -0,006
0,009 0,009 0,009 0,012
Tuvo pérdida por clima -0,100** -0,109** 0,146 -0,097*
0,021 0,021 0,021 0,031
Tuvo pérdida por plaga -0,159** 0,471% -0,226** -0,216**
0,031 0,031 0,030 0,045
Distancia (horas) capital distrito -0,001 0,002 -0,021** 0,002
0,001 0,001 0,001 0,002
Afio 2022 0,237 0,237 0,165 0,361**
0,014 0,014 0,013 0,022
Sierra 0,217 -0,225*** 0,168*** -0,315%*
0,016 0,016 0,016 0,020
Selva 0,303*** 0,308*** 0,411 0,271***
0,019 0,019 0,019 0,024
Constante -0,113*** -0,262** 0,973*** -0,499**
0,034 0,034 0,033 0,046
R2 0,39 0,41 0,31 0,32
Observaciones 137 593 137 593 137 593 109 431

Nota: estimacion utilizando MCO.

*p<0,05, ** p<0,01, *** p<0,001

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional Agropecuaria (ENA).
Elaboracién propia.




En una mirada general, se observan resultados consistentes con los obtenidos para las variables agropecuarias
en base a la ENAHO para las variables sociodemograficas y de activos. En este caso los efectos de la superficie
equivalente y el acceso a riego son mas marcados (un 25% en el primer caso y mas del 100% en el segundo).
Se evidencia la importancia estratégica que tiene el acceso a tierra y riego para lograr mayores niveles de
produccidn, productividad e ingresos agropecuarios (Cornia, 1985; Hussain & Hanjra, 2004; Sheng et al., 2019).
Los impactos de la superficie equivalente y dotacion de mano de obra en la productividad de la tierra y del
trabajo son negativas en la medida que estas variables son el denominador de la variable dependiente.

La conduccion femenina de las unidades agropecuarias lleva a una caida en produccién, productividad del
trabajo e ingresos agropecuario de entre 20% y 25%, pero se observa que en el caso de la productividad de la
tierra es de sdlo 3%. Esto sugiere que el efecto de la conduccién femenina esta mas relacionada a disponibilidad
del activo tierra que puede ser el factor limitante para incrementar la productividad del trabajo y del conjunto
de la actividad agropecuaria en estos hogares (Agarwal & Mahesh, 2023; Whatmore, 1991). Se aprecia en las
estimaciones de modelos de regresién lineal simple, con resultados obtenidos de la ENAHO que el diferencial
para hogares con jefatura femenina desaparece cuando se considera el ingreso total del hogar, una indicacion
de estrategias de diversificacion de ingresos para los hogares con menos activos agropecuarios.

Los resultados para la asociatividad refuerzan lo encontrado utilizando la ENAHO. Los tres tipos de organizacion
(organizacion, cooperativa y comité de productores) muestran coeficientes de alto impacto en las variables
dependientes, de entre 30% y 50% (Neupane et al., 2022; Othman et al., 2012).

Una ventaja de la ENA es que dispone de un conjunto de variables mucho mas amplia con respecto al contexto
especifico de acceso a servicios criticos para la agricultura familiar como el crédito, titulacién, servicio de
extensidn, asistencia técnica e informacidn agraria. Estas son variables cruciales para la discusion de politicas
para mejorar la productividad e ingresos de las familias agropecuarias (A. P. Cawley et al., 2015; Ciaian et al.,
2012).

En efecto, lo que se encuentra en las estimaciones es que el acceso a estos servicios tiene impactos significativos
en produccién, productividad e ingresos. Tanto la capacitacién agricola como pecuaria a nivel distrital tiene
efectos importantes, asi como el acceso individual al crédito (que mas adelante se estima mediante variable
instrumental para corregir por potencial problema de endogeneidad). El acceso a asistencia técnica e
informacion a nivel distrital también muestran efectos notorios en las variables dependientes (Albore, 2018; A.
P. Cawley et al., 2015; Danso-Abbeam et al., 2018).

Con respecto a las variables de contexto incluidas, la percepcidn sobre problemas de fertilidad del suelo tiene
un efecto negativo solamente para la productividad de la tierra. Las pérdidas por eventos climaticos reducen el
ingreso neto en un 10%, indicando el fuerte efecto del alto riesgo climatico en los productores de la agricultura
familiar en el Perd, asi como se encuentra en otras latitudes (Barnwal & Kotani, 2013; Hasan & Kumar, 2020).
lgualmente, las pérdidas por ocurrencia de plagas reducen el ingreso neto esperado en hasta en un 22%
(Blomme et al., 2020; Hurley, 2010; Riwthong et al., 2017).

La variable de distancia a la capital distrital, que aproxima la conectividad vial de los productores, aparece
como significativa para la productividad del trabajo (una hora mds de distancia reduce en 2,1% la productividad
laboral). La importancia de la conectividad para los agricultores peruanos ha sido estudiada por (Escobal &
Ponce, 2002; Webb, 2014).
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La variable geografica y temporal muestra algunos efectos distintos a lo encontrado con la ENAHO. En este caso,
los productores de la selva aparecen con mayor VBP, productividad e ingreso neto que los de la costa, luego
de controlar por el conjunto de variables independientes. Igualmente, el incremento en el VBP agropecuario
en 2022 versus 2019 es mucho mas marcado (24% versus solamente 6% en ENAHO). En este caso también se
incrementa de manera significativa el ingreso neto en 36%, pero cabe sefialar que para dicha variable se han
excluido un 21% de observaciones con valores negativos (por el uso de la especificacién logaritmica, y que en
la ENAHO casi no tuvo efecto de exclusién de observaciones).

INSTRUMENTALIZACION DEL CREDITO

Un elemento problematico de la estimacion en base a MCO es el tema de la potencial endogeneidad de la variable
de acceso individual al crédito formal. Dicha variable puede estar relacionada a variables no observables como
la habilidad del productor o sus conexiones sociales, que a su vez, influyen en la produccién, productividad e
ingresos (Das et al., 2009; Seven & Tumen, 2020; Shuaibu & Nchake, 2021). Para tomar en cuenta este problema
se procedio a instrumentalizar la variable de crédito con dos instrumentos: (i) si el productor tiene una cuenta
de ahorro en algln banco; (ii) si el productor vive en su parcela. Los dos instrumentos tienen correlacién con el
acceso a crédito, pero no con las variables dependientes, por lo que son instrumentos adecuados.




La estimacién del modelo con el acceso a crédito instrumentalizado se presenta en el cuadro siguiente:

CUADRO N° 6
PERU: MODELO CON VARIABLES INSTRUMENTALES PARA EL CREDITO AGROPECUARIO

Variable In(VBP Agrop.) In(Prod. Trab.) In(Prod. Tierra) In(Ing. Neto Agrop.)
Edad jefe del hogar -0,006*** -0,004*** -0,005*** -0,006**
0,000 0,000 0,000 0,001
Jefe del hogar es mujer -0,244* -0,211%* -0,035*** -0,255***
0,010 0,010 0,009 0,013
Superficie equivalente (ha) 0,259*** 0,257*** -0,241% 0,268***
0,003 0,003 0,003 0,004
Numero parcelas 0,062*** 0,060*** 0,024*** 0,048***
0,002 0,002 0,001 0,002
Valor stock ganado 0,038** 0,037+ 0,030** 0,033***
0,002 0,002 0,002 0,002
Tiene riego 0,989** 0,978 1,164 1,003***
0,015 0,015 0,014 0,020
Mano de obra familiar 0,036*** -0,251%** 0,009** 0,018***
0,003 0,003 0,002 0,003
Nivel educativo miembros de méas de 14 arfios 0,063 0,055*** 0,059 0,079**
0,003 0,003 0,003 0,005
Asociacién productores 0,440 0,412 0,359 0,417
0,026 0,026 0,025 0,033
Cooperativa 0,621** 0,572 0,508** 0,610%*
0,042 0,042 0,039 0,053
Comité de productores 0,560 0,524** 0,371** 0,519**
0,072 0,071 0,068 0,101
% tierra titulada en distrito 0,235 0,199 0,206*** 0,324**
0,024 0,024 0,023 0,032
% capacitacion agricola distrito 0,313 0,319** 0,014 0,354***
0,049 0,049 0,047 0,061
% capacitacion pecuaria distrito 0,387*** 0,442 0,538** 0,155
0,064 0,064 0,062 0,086
Tuvo crédito -0,344* -0,247 0,232 -0,468*
0,165 0,164 0,156 0,208
% asistencia técnica distrito 0,853*** 0,813*** 0,651*** 0,874
0,064 0,064 0,064 0,082
% informacion agraria distrito 0,360** 0,349 0,137** 0,288**
0,015 0,015 0,014 0,020
Problemas de infertilidad suelo 0,015 0,006 -0,045** -0,002
0,009 0,009 0,009 0,012
Tuvo pérdida por clima -0,086*** -0,096*** -0,143** -0,082*
0,022 0,022 0,021 0,032
Tuvo pérdida por plaga -0,164*** -0,175%** -0,227*+* -0,215%*
0,031 0,031 0,030 0,045
Distancia (horas) capital distrito -0,006*** -0,003 -0,022*** -0,004
0,002 0,002 0,002 0,002
Afio 2022 0,241+ 0,241 0,166** 0,363***
0,014 0,014 0,013 0,022
Sierra -0,255** -0,257*** 0,160** 0,359
0,018 0,018 0,017 0,022
Selva 0,257*** 0,269*** 0,401%** 0,212***
0,021 0,021 0,021 0,028
Constante -0,073* -0,228** 0,981** 0,444+
0,036 0,036 0,034 0,048
R2 0,37 0,39 0,31 0,29
Observaciones 137 593 137 593 137 593 109 431

*p<0,05, ** p<0,01, *** p<0,001
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Encuesta Nacional Agropecuaria (ENA).
Elaboracion propia.
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El uso de instrumentos para la variable de crédito genera un impacto inmediato en dicha variable, la que pierde
significancia o incluso pasa a tener un efecto negativo. Esto indica que dicha variable efectivamente puede
tener un problema de endogeneidad. De otro lado, la instrumentalizacién del crédito no tiene mayor efecto
en el resto de coeficientes estimados en el modelo, por lo que no se alteran los hallazgos previos sobre dichos
coeficientes.

CONCLUSIONES

Los resultados generales de las estimaciones arrojan una imagen amplia y profunda sobre los factores
estructurales detrds de los resultados de los agricultores y agricultoras familiares durante la ultima década.
Practicamente todas las variables explicativas han tenido coeficientes estadisticamente significativos y los
signos esperados de acuerdo al modelo propuesto.

Las variables sociodemograficas muestran efectos diferenciados para la edad y el sexo del jefe de hogar por
tipo de variable dependiente. Mientras la edad del jefe/a de hogar tiene un claro impacto negativo en las
variables agropecuarias, este efecto se invierte cuando se pasa a modelos sobre ingreso total y per cépita de
los hogares. Esto implica que la edad del jefe/a de hogar influye en los ingresos no agropecuarios, para los que
la edad tendria un efecto positivo. En cuanto a la conduccién femenina, ésta tiene un claro efecto negativo en
la produccion y productividad agropecuarias, pero un efecto nulo o positivo en los ingresos totales. En el caso
de la pobreza, la conduccion femenina incluso logra un impacto positivo en reducir la pobreza.

Estos resultados sugieren que es crucial entender la dindmica de los ingresos agropecuarios y no agropecuarios,
y su interaccion con el ciclo de vida y la conduccién de la unidad productiva de la agricultura familiar. Esto
valida plenamente el uso de ambas encuestas (ENAHO y ENA) para tener una aproximacién mas completa al
rol de los factores sociodemograficos en la capacidad productiva y de generacién de ingresos de la agricultura
familiar en el Perd.

Para las variables relacionadas a los activos los resultados tienden a ser similares entre ambas encuestas y
apuntan al rol critico que tiene el acceso a la tierra, el riego y el ganado para incrementar produccion e ingresos.
Igualmente, la educacidon de los miembros mayores a 14 aios tiene un efecto claro y positivo en productividad
e ingreso agropecuario y total, asi como el acceso a capital social a través de la organizacién de los productores.

El otro espacio fundamental que explica los resultados de la agricultura familiar tiene que ver con el contexto
de politicas, instituciones, condiciones geograficas y de acceso a mercados. Practicamente todas las variables?®
muestran coeficientes significativos y se destaca la importancia estratégica del acceso a titulacién, capacitacion,
asistencia técnica, informacion agraria y acceso a Internet. Pese a que todos estos servicios tienen impactos
positivos altos y significativos, tanto en los ingresos y productividad agropecuaria, como en los ingresos totales
y en reducir los niveles de pobreza; cuando se evalua su evolucion durante la ultima década se puede ver un
severo deterioro en el acceso, que ya tenia niveles muy limitados al inicio del periodo. Aparece aqui un espacio
crucial para mejorar la politica publica orientandola a ampliar y fortalecer estos servicios, que no sélo tienen
efectos productivos positivos, sino también efectos sociales favorables en cuanto a reduccion de la pobreza
agraria en el pais.

Adicionalmente, el estudio identifica otros temas fundamentales que también deben ser atendidos por la
politica publica como los problemas de fertilidad del suelo, el alto riesgo climatico y de plagas, y la limitada
conectividad vial de los productores. Estos factores influyen decisivamente en la capacidad productiva y de
generacion de ingresos, y son temas que tenderdn a agravarse con los procesos asociados al cambio climatico.

8  Eltema del crédito aparece de manera contradictoria en los resultados, obtenidos ya que su impacto pareciera ser positivo si no se corrige por endogeneidad,
pero cambia de signo y pierde relevancia si se estima un modelo instrumentalizado. En este Ultimo caso no hay variacion de los resultados para el resto de
variables independientes.
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RECOMENDACIONES

El estudio de la agricultura familiar en el Peru es clave para mejorar el disefio e implementacién de politicas
publicas para incrementar su capacidad productiva y de generacion de ingresos adecuados y sostenibles. En
el proceso de profundizacién de la investigacién socioecondmica de este sector se plantean las siguientes
recomendaciones:

(i) Es importante la complementacion entre la ENAHO y la ENA para tener una imagen mas completa y
consistente de la agricultura familiar en el Peru. Los ingresos no agropecuarios juegan un rol central en las
estrategias de las unidades agropecuarias familiares, y éstos no pueden ser captados por la ENA que esta
solo dedicada a los ingresos agropecuarios. En el presente estudio se plantea una metodologia de balanceo
entrépico entre las muestras de ambas encuestas para darles mayor consistencia en el andlisis.

(i) Se requiere ampliar y profundizar el andlisis de las variables sociodemogréficas de los hogares incluyendo
variables migratorias y un conjunto de variaciones en las estructuras de edad, sexo y condicion ocupacional de
los miembros del hogar. En particular, aparece como importante dilucidar mejor el rol de la migracidn, la edad
y el sexo de los miembros del hogar en la generacion de ingresos no agropecuarios.

(iii) Nos parece un aporte importante el concepto de superficie equivalente para la medicidn del activo tierra.
Esto permite reducir potenciales errores de medicidn en cuanto a la calidad de la tierra que regularmente no
han sido considerados en otros estudios.

(iv) Los resultados obtenidos para el acceso a crédito formal indican que existe un potencial problema de
endogeneidad que debe ser tomado en cuenta para evaluar rigurosamente su impacto en la produccién e
ingresos. El resultado obtenido en el presente estudio no es muy intuitivo (efecto nulo o negativo del crédito
en la produccién y productividad agropecuaria), por lo que se sugiere generar modelos explicitos de la variable
de acceso a crédito. Lamentablemente esta variable tiene poco desarrollo en la ENA, y no se cuenta con el
monto del crédito ni sus condiciones de plazos y tasas de interés. En este caso se sugiere ampliar y mejorar
sustancialmente el mddulo de crédito en esta encuesta para tener un mejor entendimiento del rol del crédito
en la produccién y productividad agraria.

(v) Existe gran heterogeneidad geografica en la agricultura familiar en el Perd, y ésta no ha podido ser
incorporada de manera mas sistematica en el presente estudio. Se recomienda aplicar técnicas de andlisis
espacial para detectar procesos localizados o diferenciados en los territorios, con lo cual se puede también
enriquecer la capacidad de un mejor disefio de politicas publicas al nivel regional o local.
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RESUMEN

En un esfuerzo por abordar el desafio de la inseguridad ciudadana en el Perl desde una perspectiva
subnacional, esta investigacién propone la creacién de un indice de Inseguridad Ciudadana (IIC) basado en
datos administrativos. El estudio busca comprender y medir la inseguridad desde multiples dimensiones
a nivel distrital, aprovechando fuentes representativas y confiables. Los objetivos especificos incluyen la
identificacién de aspectos criticos para una comprensién completa de la inseguridad, la determinacién de
fuentes de informacién pertinentes, el disefio de una metodologia robusta para el lIC y el analisis de patrones
preliminares a nivel subnacional. Es de esta forma, que se plantea el desarrollo de un IIC el cual este compuesto
por tres pilares especificos. Para el andlisis de los datos se desarrolla una metodologia que consiste en el
desarrollo de promedios simples para los indicadores y el uso de un modelo de frontera estocastica para la
medicion de la data, segun el caso de cada pilar. Al incorporar variables que van desde victimizacion hasta
percepcién de seguridad, el IIC tiene como objetivo proporcionar una herramienta cuantitativa que permita
un andlisis informado, la asignacién eficiente de recursos y una mejor toma de decisiones en politicas de
seguridad. La investigacion contribuye a la comprension y gestion mas efectiva de la inseguridad ciudadana,
permitiendo una visidn integral a nivel local en el contexto peruano.

1 El presente articulo sintetiza los resultados de la investigacion: “La Inseguridad Ciudadana en el Perd: Una propuesta de indice a nivel subnacional desde datos
administrativos”, publicado por el Instituto Nacional de Estadistica e Informética.
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INTRODUCCION

La creciente percepcién de inseguridad ciudadana se ha convertido en un desafio significativo en el Perq,
donde la preocupacion publica por la falta de seguridad ha aumentado considerablemente en los Ultimos afos.
A pesar de esta percepcion, los datos muestran una disminucién gradual de la victimizacién, generando un
contraste intrigante: esta disparidad entre la percepcién y la realidad de la inseguridad resalta la necesidad de
comprender y medir mas profundamente este fenédmeno a nivel territorial y desagregado.

El analisis de la inseguridad ciudadana ha sido predominantemente nacional o centrado en areas especificas,
dejando un vacio en la comprensién subnacional. La literatura en este campo es variable y limitada,
especialmente en términos de analisis a nivel subnacional. Para abordar esta brecha, la pregunta central de
esta investigacion se enfoca en cdmo medir la inseguridad ciudadana de manera efectiva a nivel subnacional.

Notablemente, la investigacién? propone una respuesta en forma de un indice de Inseguridad Ciudadana (1IC)
basado en datos administrativos, que permita un analisis mdas profundo y desagregado. La formulacion de
este indice surge de la necesidad de comprender la inseguridad en multiples dimensiones a nivel provincial o
distrital; a través de la consideracidn de las dimensiones de victimizacidn, vigilancia y prevencién, asi como la
percepcién de seguridad, se busca construir un indice que refleje de maneraintegral la realidad de lainseguridad
en diferentes dreas geograficas. Para lograrlo, es esencial identificar los aspectos clave que deben medirse
para obtener una vision sistémica de la inseguridad ciudadana. Ademas, se debe determinar las fuentes de
informacion mas representativas y adecuadas a nivel subnacional para analizar esta problematica compleja.

FUNDAMENTO DEL PROBLEMA

Planteamiento del problema

El problema que se aborda es la creciente percepcion de inseguridad ciudadana en el Perd, a pesar de datos que
indican una disminucién gradual de la victimizacién. Aunque el 60% de la poblacién considera la inseguridad
como uno de los principales problemas, la victimizacidon ha disminuido del 40% en 2011 al 23,4% en 2020
(ENAPRES, 2020; Proética, 2022). En Lima, aproximadamente una de cada tres personas mayores de 15 afios ha
experimentado un delito en el Ultimo afio, con mas del 50% de estos incidentes involucrando armas de fuego
(Instituto Peruano de Economia, 2023, octubre 16).

Esta brecha entre la percepcién y la realidad impacta en la formulacion de politicas y en la calidad de vida. La
percepcidn elevada puede conducir a medidas excesivas y gastos ineficientes; mientras que, una percepcion
baja puede resultar en falta de accidon donde la seguridad es un problema real. Ademas, la percepcién influye
en decisiones de vivienda, inversién y participacion en actividades comunitarias.

Se destaca la necesidad de complementar la percepcién con datos objetivos y cuantitativos sobre la delincuencia
y la violencia para una representacion precisa de la inseguridad. También se resalta la importancia de contar
con literatura y herramientas de andlisis a nivel subnacional, ya que la investigacién existente es limitada y
variable en calidad a ese nivel.

Se enfrenta el desafio de la “cifra negra” o subregistro de delitos, donde el 83,3% de los delitos cometidos
en 2019 no quedaron registrados en denuncias policiales (Observatorio Nacional de Seguridad Ciudadana,
2021). Ante esto, se propone la modelacién de delitos a través de la frontera estocastica como una solucién
de minimizacién3.

2 Elaborado por Pablo Lavado (Departamento de Economia, Universidad del Pacifico) y Emily Wyatt (Departamento de Economia, Universidad del Pacifico).

3 Notese que el subregistro se puede minimizar, pero no eliminar como tal porque no se cree que exista un distrito con subregistro nulo; por lo que, la técnica
de modelacién de frontera estocastica solo resolveria parte del problema.
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En conclusién, se urge al desarrollo de herramientas para entender lainseguridad ciudadana a nivel subnacional,
contribuyendo al cumplimiento del Objetivo 16 de la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible, que busca
promover sociedades pacificas, facilitar el acceso a la justicia y construir instituciones eficaces que rindan
cuentas.

Formulacién del problema

En tal sentido, la pregunta de investigacion que surge es: écomo se puede medir la inseguridad ciudadana, tal
que se le pueda monitorear y analizar a nivel subnacional?

En la actualidad, |a literatura tiende a enfocarse en zonas especificas, dependiendo del tipo de delito estudiado,
como sefialan Hernandez & Loureiro Revilla (2022) para el caso peruano. Los estudios suelen centrarse en
la “situacién nacional”, la comprensién del fendmeno en la capital, o en dreas donde ciertos delitos estan
concentrados, como el trafico de drogas en el VRAEM o la extorsion en La Libertad (Hernandez & Loureiro
Revilla, 2022). Esto ha llevado a una abundancia de investigaciones que abordan la victimizacion y la percepcion
de inseguridad solo a nivel distrital en Lima.

Para abordar la pregunta de investigacion serd necesario responder a: i) écuales son los aspectos que deberian
medirse para tener una mirada sistémica de la inseguridad ciudadana?, ii) écudles son las mejores fuentes
de informacién representativas a nivel provincial y/o distrital para analizar inseguridad ciudadana?, iii) ¢cual
seria el disefio metodoldgico mas adecuado de una herramienta cuantitativa que permita realizar un analisis
descentralizado de la inseguridad ciudadana?

OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
Objetivo general

El objetivo general de la presente investigacion es elaborar un indice de inseguridad ciudadana (IIC) a nivel
distrital y de corte transversal, que permita un analisis mas desagregado, reconocer patrones, una asignacion
de recursos mas eficiente, y que informe a la comunidad.

Objetivos especificos
Los objetivos especificos del estudio son los siguientes:

e Evaluar los aspectos clave para una mirada sistémica de la inseguridad ciudadana: Realizar un analisis
detallado de los elementos cruciales que deben considerarse al evaluar y medir la inseguridad ciudadana
a nivel subnacional.

e Determinar las mejores fuentes de informacion para el andlisis de inseguridad ciudadana: Evaluar
minuciosamente diversas fuentes de informacién a nivel provincial o distrital que aborden los aspectos
identificados previamente. Seleccionar y justificar las fuentes mds representativas y confiables para cada
dimensién de la inseguridad ciudadana, considerando su cobertura y calidad.

e Disefiar la metodologia del indice de inseguridad ciudadana (1IC): Elaborar un enfoque metodoldgico
coherente y detallado para construir el indice de inseguridad ciudadana (IIC) a nivel subnacional. Definir
claramente los pasos y cdlculos necesarios para combinar las diferentes dimensiones y fuentes de
informacion en un indicador cuantitativo representativo.

e Analizar los resultados del indice de insequridad ciudadana (IIC): Aplicar la metodologia del IIC a los datos
recopilados y calcular los valores del indice para cada unidad geografica.
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JUSTIFICACION Y CARACTER INNOVATIVO DE LA INVESTIGACION

Esta investigacion busca abordar la necesidad crucial de contar con herramientas eficaces para analizar y
abordar la inseguridad ciudadana en el Perq, tanto desde la perspectiva de la politica publica como de la
sociedad civil. La creacién de un indice de inseguridad ciudadana a nivel subnacional no solo brindard una visidn
integral del pais desde el Ministerio del Interior, permitiendo la identificacién de patrones territoriales para
una mejor formulacion de politicas, sino que también proporcionara a los Gobiernos regionales y locales una
herramienta clave para focalizar estrategias, especialmente en la implementacidn de acciones comunitarias y
del serenazgo municipal.

La importancia de este estudio radica en su capacidad para ofrecer una herramienta cuantitativa que permita
analizar y comprender la inseguridad ciudadana desde una perspectiva descentralizada. Este indice no solo
mejorard el disefio de politicas publicas a nivel central y local, sino que también empoderara a la sociedad
civil y a los actores involucrados en la seguridad ciudadana. La investigacion no solo busca cerrar brechas en
la literatura existente, sino también contribuir al logro del Objetivo 16 de la Agenda 2030 para el Desarrollo
Sostenible, promoviendo sociedades pacificas, inclusivas y seguras para un futuro sostenible en el Peru.

La implementacién de un indice como el propuesto, el IIC, permitira un analisis mas detallado y cercano a las
zonas del Peru en cuestiones de seguridad ciudadana, cerrando asi brechas en la literatura existente en analisis
descentralizado y desagregado en departamentos, provincias o distritos. Esto facilitard una identificacion mas
eficiente de la problematica, dando cuenta de fenédmenos y preocupaciones mas locales. En Ultima instancia,
esta investigacidn se posiciona como una contribuciéon valiosa y necesaria para mejorar la comprensién y la
gestidn de la inseguridad ciudadana a nivel subnacional en el pais.

MARCO TEORICO
Conceptos sobre la inseguridad ciudadana

En el dmbito mas amplio, la seguridad ciudadana, segun el PNUD (2014), se define como el proceso para
establecer, fortalecer y proteger el orden civil democratico, garantizando una coexistencia segura y pacifica.
Mas que reducir delitos, implica acciones comunitarias, acceso a justicia y educacién basada en valores y
respeto por la ley. La normativa nacional, Ley 27933, se alinea con estos principios, definiendo la seguridad
ciudadana como acciones integradas para asegurar la convivencia pacifica y prevenir delitos.

Para analizar la inseguridad ciudadana, se consideran tres dimensiones: victimizacidn, vigilancia y prevencién, y
percepcidn. La victimizacion, asociada con la seguridad objetiva, se relaciona con tasas de delitos y denuncias.
La vigilancia y prevencion aborda acciones estatales y privadas contra la inseguridad, evaluando estrategias y
condiciones. La percepcién, mas amplia que la infraestructura policial, involucra emociones y representaciones
individuales, influenciadas por factores econdmicos y sociales.

Este analisis integral reconoce que la inseguridad ciudadana implica a victimas, delincuentes, el Estado y
otras organizaciones. Para comprender patrones locales, es esencial abordar estas dimensiones en conjunto,
proporcionando una visién completa de la situacion de inseguridad.

Métodos para medir la inseguridad ciudadana

Desde una perspectiva cuantitativa, la medicién de la inseguridad ciudadana puede abordarse mediante tres
enfoques: encuestas de percepcidn y victimizacidn, analisis de datos administrativos y el uso de indices tanto
unidimensionales como compuestos.




Encuestas de Percepcidn y Victimizacion:

Las encuestas de percepcion ciudadana se centran en las opiniones y temores de los ciudadanos sobre la
seguridad en sus comunidades, proporcionando informacién contextualizada.

Ejemplos incluyen el “Latinobarédmetro”, que mide la percepcién en América Latina, y encuestas que evallan
la confianza en las fuerzas de seguridad y la efectividad de las medidas gubernamentales.

Las encuestas de victimizacién recopilan experiencias directas de delitos, ayudando a entender la incidencia
real y la proporcién de casos denunciados.

Analisis de datos administrativos:

Utilizando informacidn recopilada por agencias gubernamentales y organismos de aplicacién de la ley, se
obtiene un panorama cuantitativo de la inseguridad ciudadana.

Fuentes como DATACRIM y RENAMU proporcionan datos sobre la naturaleza del delito, ubicacion, fechay hora,
permitiendo identificar patrones y areas criticas.

Analisis temporal y geoespacial detectan tendencias estacionales y mapean la distribucién delictiva.
indices de Paz y Delincuencia a Nivel Global e Internacional:

Estosindices utilizan indicadores y metodologias variadas para cuantificary comparar la seguridad y delincuencia
a nivel nacional e internacional.

Ejemplos incluyen el indice de Paz Global, el indice de Paz Ciudadana en México, el indice de Victimizacién
delictual en Chile, el indice de Seguridad Ciudadana y Convivencia en Colombia, el indice de Seguridad
Ciudadana en Argentina y varios indices a nivel local en Espaia.

Estos enfoques y herramientas permiten una comprension integral de la inseguridad ciudadana, incorporando
perspectivas subjetivas, experiencias directas, datos administrativos detallados y comparaciones a nivel global
e internacional. La combinacion de estos métodos contribuye a la formulacidn de estrategias efectivas de
prevencidn y respuesta, asi como a la evaluacion de politicas de seguridad implementadas.

ASPECTOS METODOLOGICOS

El presente estudio es desarrollado mediante el andlisis de variables cualitativas que serdn expuestas
previamente. Por lo tanto, se plantea la metodologia de elaboracién de un indice de inseguridad ciudadana
a nivel subnacional, para lo cual se emplearan fuentes secundarias disponibles como bases de datos
administrativas* a nivel distrital. Asimismo, la metodologia se basa sobre la especificacion y estimacion del
indice de delitos violentos en India (Chaudhuri et al., 2014) y el libro de Mapping crime: Principle and practice
del Instituto Nacional de Justicia de los Estados Unidos de América.

4 Dado que las encuestas nacionales como la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO) o la Encuesta Nacional de Programas Estratégicos (ENAPRES) no cuentan
con un nivel de representatividad provincial o distrital se ha optado por no incluirlas.
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Calculo del lIC

El calculo final del 1IC se obtendra al realizar un promedio geométrico de tres componentes, cuya forma funcional
se especifica lineas abajo. Nétese que se realiza un promedio geométrico y no una ponderacién debido a que
los tres elementos tienen una alta correlacién entre si: la ocurrencia de, por ejemplo, vigilancia y prevencion
en el distrito i predice o influencia significativa y consistentemente el acontecimiento de victimizacién en el
mismo distrito (Chaudhuri et al., 2014).

1IC; = (Victimizacién; x Vigilancia y prevencién; X Percepcién;)'/® (1)

Donde Victimizaciéon; sefala el pilar de victimizacién del distrito i; Vigilancia y prevencién; , el pilar de vigilancia
y prevencion del distrito i; y, Percepcion;, €l pilar de percepcion del distrito i. Cabe recalcar que se toma en
cuenta el valor mds reciente de cada uno de los indicadores, y no todos ellos pueden estar disponibles; por lo
gue, estos deben ser seleccionados segln su accesibilidad.

Construccion de pilares de vigilancia y prevencion comunitaria, y percepcion

La construccion de los pilares de Vigilancia y Prevencion Comunitaria, asi como de Percepcion, sigue una
metodologia uniforme. Se emplea un promedio simple de todos los indicadores dentro de cada pilar. Para
garantizar la comparabilidad, se normalizan las variables continuas utilizando la especificacion (2), y se invierte®
el orden de valores para aquellas variables inversamente relacionadas con la inseguridad ciudadana. Este
proceso genera los pilares mencionados.

—~ (Xi,c—Xmin,c)
Xi,c
)

)

(*max,c— Xmin,c)

—~

Donde xl,C representa el valor normalizado del indicador c para el distrito i; X; ¢ , el valor original del indicador
¢ para el distrito i; x,in , €l valor minimo del indicador original en el total de distritos; y, x4, , €l valor maximo
del indicador original en el total de distritos.

En el dltimo paso, se realiza un promedio simple de todas las variables dicotdmicas por pilar, convirtiéndolas en
valores continuos para su inclusién en la medicién. Para las variables expresadas por cada 10,000 habitantes,
se calcula primero la proporcién por habitante, como indicado en (3), y luego se multiplica por 10,000 (4),
asegurando asi una comparacion equitativa entre distritos.

14

Proporcién de V por habitante = ———
Total de habitantes

©)

V por 10,000 habitantes = Proporciéon de V por habitante x 10,000 (4)

Construccion del pilar de victimizacién

En la construccidon del pilar de Victimizacion, se propone una funcidén agregadora no lineal basada sobre la
metodologia de Chaudhuri et al. (2014). Se utiliza un modelo de frontera de produccién estocdstica para
estimar el porcentaje maximo de denuncias dentro del distrito, abordando asi el problema del subreporte de
crimenes.

5 Esdecir, el resultado de (1 - indicador normalizado) sera tomado en cuenta para el indice.

—_



Para corregir el subreporte, se emplea un método de maxima verosimilitud y una regla de tres simple para
estimar el numero de delitos denunciados. Luego, se predicen los valores para los distritos sin observaciones
utilizando un modelo de regresidn lineal con el nivel de pobreza distrital como predictor. Finalmente, se
calcula el nimero de delitos denunciados corregido como una tasa por cada 10,000 habitantes del distrito y se
normaliza, obteniendo asi el pilar de Victimizacion.

Modelo de frontera estocastica

El modelo de frontera estocastica es un enfoque estadistico en econometria utilizado para descomponer
una variable resultado en dos componentes: uno determinista, que representa la variable resultado maxima
alcanzable dada ciertos insumos, y otro estocastico, que captura desviaciones de esta variable debidas a
factores no controlables. Se motiva por la idea de que ningln agente econdmico puede superar la “frontera”
ideal, y las desviaciones de este extremo reflejan ineficiencias individuales.

Desde el punto de vista estadistico, este modelo emplea una regresién con un término de error compuesto
gue incluye disturbio idiosincratico y disturbio unidireccional para distinguir entre ineficiencias y variabilidad
aleatoria. Es util cuando se sospecha que las desviaciones observadas se deben a factores aleatorios o
ineficiencias. Permite estimar medidas de ineficiencias y variabilidad aleatoria a niveles granulares de los datos,
como el subreporte de crimenes para cada comisaria y momento del tiempo. La forma tipica del modelo es una
funcién determinista relacionando los insumos con la variable resultado, junto con términos de ineficiencia y
error aleatorio. El modelo de frontera estocastica suele adaptarse de la siguiente forma:

Yi=fQx; B) +u — v

K
f(xi; Bi) = PBo + Z .Bjxij

Donde Y es la variable resultado observada;f(xl-; [)’i), la funcién determinista que une los insumos, X;,
con la variable resultado; ﬂi , los coeficientes de la funcidn f(xi; .Bi); U;, el término de ineficiencia
(losfactores que hacenquelavariableresultadoseainferioralmaximotedrico); y, v;, eltérmino de erroraleatorio
(la variabilidad aleatoria de la variable resultado).

PROCESO DE LA INVESTIGACION — ANALISIS

La investigacion propone evaluar 17 indicadores distribuidos en tres pilares de inseguridad ciudadana:
victimizacion, vigilancia y prevencion, y percepcion. Se seleccionan los indicadores plausibles y se describen,
buscando informacidn a partir de 2018. Se destacan indicadores expresados por cada 10,000 habitantes,
requiriendo la proyeccién mas reciente de poblacion® a nivel distrital.

Pilar de victimizacion

El pilar de victimizacién se enfocaen dos categorias: comisién de delitosy denuncias de delitos, ambas expresadas
en tasas por cada 10 000 habitantes. El indicador principal es el nimero de delitos denunciados por distrito
(tasa por cada 10 000 habitantes). Se excluyen los datos de comisidn de delitos por falta de representatividad.
Colaborando con el INEl y la PNP, se obtiene la base de datos detallando los delitos denunciados a nivel

6  Se consiguio la proyeccién del nimero de personas segun proyeccion INEI 2021, a nivel departamento, provincia, distrito, sexo y grupos de edad.
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nacional desde 2018 hasta 2022, donde la variable se normaliza y se incorpora al indice. Se aplica una funciéon
no lineal y un modelo de frontera estocastica para corregir el subreporte de crimenes, calculando el nimero
de delitos denunciados corregido y normalizado por cada 10 000 habitantes del distrito. Este proceso garantiza
la robustez y actualidad del indicador de victimizacion en el indice propuesto.

Pilar de vigilancia y prevencién comunitaria

El pilar de vigilancia y prevencién comunitaria se estructura en tres categorias: recursos de vigilancia local
(serenazgo), infraestructura y equipamiento de comisarias, y prevencion comunitaria. Los indicadores
relacionados con el serenazgo provienen del Registro Nacional de Municipalidades’; en tanto, los datos sobre
infraestructura y equipamiento de comisarias y prevencién comunitaria se obtienen del Sistema de Informacion
de Unidades Policiales (SIUP).

Este pilar se desarrolla mediante un promedio simple de los indicadores correspondientes, aplicando
normalizacidon a variables continuas (excluyendo tasas) y revirtiendo el orden de valores para aquellas
inversamente relacionadas con la inseguridad. Las variables dicotdmicas se promedian junto con las continuas
para garantizar una representacion equitativa en el indice final.

Pilar de percepcion

El dltimo pilar cuenta con dos categorias: acciones visibles de vigilancia para el ciudadano, y condiciones para
que el ciudadano se sienta seguro. Nuevamente, se utilizan las bases del Registro Nacional de Municipalidades
y del Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP)® para recuperar la informacion necesaria.

RESULTADOS
Cobertura de las encuestas

En el proceso de construccidn del indice de inseguridad ciudadana (IIC) a nivel subnacional, la cobertura de las
encuestas juega un papel crucial. Se analiza detalladamente la cobertura de distritos, considerando tres fuentes
de informacion clave. La comisidn de delito proporciona datos sobre inseguridad en 846 distritos (45,12% del
total), el Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU) abarca 1 874 distritos (99,95%), y el Sistema de
Informacion de Unidades Policiales (SIUP) cubre 1 316 distritos (70,19%). A pesar de la representatividad,
se reconoce la presencia de valores perdidos entre las variables de interés (0,11% al 59,06%, cuadro N° 2).
Se aborda este problema mediante un proceso de emparejamiento entre distritos para imputar los valores
faltantes.

CUADRO N°1
PERU: COBERTURA DE DISTRITOS, SEGUN FUENTES DE INFORMACION

. .. Nimero de distritos Cobertura de distritos
Fuente de informacion . .
incluidos (%)
846

Comisién de delito 4512
Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU) 1874 99,95
Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP) 1316 70,19

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU).
Policia Nacional del Perti - Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP).
Elaboracion propia.

7 Se cuenta con informacion de los afios correspondientes a 2018 — 2022.

8  Se cuenta con informacién de los afios correspondientes a 2019 — 2020.
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CUADRO N° 2
PERU: ESTUDIO DE VALORES PERDIDOS, POR VARIABLE

Valores

Variable Nam. V_alores
perdidos

N° de denuncias por comision de delitos cada 10 000 habitantes

Efectivos de serenazgo cada 10 000 habitantes

Unidades méviles operativas cada 10 000 habitantes

Equipo de comunicacion y videovigilancia operativo cada 10 000 habitantes

Disponibilidad de infraestructura operativa (caseta, mddulo y/o puesto de vigilancia) cada 10 000 habitantes
Disponibilidad de plan de seguridad ciudadana formulado por Comité Provincial o Distrital

N° de servicios basicos adecuados por comisaria

Comisarias con disponibilidad de internet

N° de sistemas de interconexion por comisaria

(Sistema de denuncias policiales - SIDPOL, RENIEC, Sistema de informacion Policial ESINPOL, entre otros)
Vehiculos motorizados operativos de comisarias cada 10 000 habitantes

¢ Efectuaron programas de prevencion comunitaria? Junta Vecinal, Clubes de menores, Policia Escolar, Patrulla
Juvenil, Red de Cooperantes o Brigada de Autoproteccion Escolar

Actualmente realizan patrullaje integrado en coordinacion con serenazgo del distrito
Actualmente la comisaria realiza patrullaje policial
N° de intervenciones registradas por el serenazgo cada 10 000 habitantes (robos y pandillaje)

Comisarias con disponibilidad de instalaciones para entrevistar a victimas y testigos de delitos en los casos que
requieren privacidad

Comisarias con condiciones para que las victimas o testigos identifiquen a detenidos sin ser vistos

846
674
746
746
746

2
825
825

825

825

825

825
825
1108

825

825

perdidos (%)

45,10
35,93
39,77
39,77
39,77
0,11

43,98
43,98

43,98

43,98

43,98

43,98
43,98
59,06

43,98

43,98

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU).
Policia Nacional del Per( - Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP).
Elaboracion propia.

Estimacidn del indice de inseguridad ciudadana (lIC)

Luego de aplicar la metodologia descrita, se obtiene un IIC para 1 248 distritos del Perd. La categorizacidn
cualitativa del IIC (cuadro N° 3) muestra que el promedio general es de 0,37 puntos, reflejando una inseguridad
ciudadana nacional promedio baja. Sin embargo, no captura casos focalizados, como ciudades grandes con
indices de delincuencia altos. El pilar de victimizacién tiene un promedio bajo (cuadro N° 4) debido a la
variabilidad entre denuncias en distritos de diferentes tamafios. A nivel departamental, visto en el cuadro N°
5, Tumbes y Pasco tienen menor inseguridad; mientras que, Junin, Ucayali y Lima presentan mayores niveles.
El mapa de calor, grafico N° 1, revela mayor concentracion de datos en la costa, con regiones de la sierra y
selva mostrando falta de informacién, lo que puede afectar la precisidon de los promedios. Se destaca la falta
de datos en areas internas alejadas de Lima. En conclusidn, el IIC proporciona una aproximacién a la situacion
de inseguridad a nivel nacional, destacando diferencias geograficas y la importancia de abordar la falta de

informacidn en algunas areas.
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CUADRO N° 3
CATEGORIZACION DEL iNDICE DE INSEGURIDAD CIUDADANA

m Valor cualitativo: Inseguridad...

0,00-0,20 Muy baja
0,21-0,40 Baja
0,41-0,60 Media
0,61-0,80 Alta
0,81-1,00 Muy alta

Elaboracion propia.

CUADRO N° 4
PERU: ESTADISTICA DESCRIPTIVA DEL iNDICE DE INSEGURIDAD CIUDADANA'Y SU PILAR

Desviacion
Variable Promedio
estandar

indice de inseguridad ciudadana 1248 0,372 0,046 0,625
Pilar de victimizacion 1873 0,098 0,045 0 1
Pilar de vigilancia y prevencién comunitaria 1875 0,643 0,327 0 1
Pilar de percepcion 1250 0,719 0,176 0 1

Elaboracion propia.

CUADRON° 5
PERU: ESTADISTICA DESCRIPTIVA DEL iNDICE DE INSEGURIDAD CIUDADANA, SEGUN DEPARTAMENTO

Departamento [Intervalos al 95% de confianza]

Amazonas 0,364 0,006 0,351 0,376
Ancash 0,37 0,005 0,361 0,379
Apurimac 0,367 0,004 0,359 0,374
Arequipa 0,357 0,005 0,347 0,367
Ayacucho 0,384 0,003 0,377 0,391
Cajamarca 0,369 0,003 0,363 0,376
Callao 0,361 0,015 0,331 0,391
Cusco 0,368 0,005 0,357 0,379
Huancavelica 0,361 0,006 0,35 0,372
Huénuco 0,383 0,005 0,373 0,393
Ica 0,371 0,005 0,36 0,381
Junin 0,399 0,004 0,391 0,407
La Libertad 0,356 0,007 0,342 0,371
Lambayeque 0,348 0,016 0,318 0,379
Lima 0,395 0,006 0,384 0,406
Loreto 0,387 0,004 0,38 0,395
Madre De Dios 0,378 0,01 0,358 0,398
Mogquegua 0,364 0,011 0,343 0,385
Pasco 0,348 0,015 0,318 0,378
Piura 0,363 0,004 0,355 0,371
Puno 0,387 0,003 0,381 0,393
San Martin 0,353 0,006 0,34 0,365
Tacna 0,35 0,011 0,329 0,372
Tumbes 0,343 0,009 0,325 0,361
Ucayali 0,397 0,005 0,387 0,407

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU).
Policia Nacional del Pert - Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP).
Elaboracion propia.




CUADRO N° 6

PERU: PROMEDIO DE iNDICE DE INSEGURIDAD CIUDADANA Y DE PILAR, SEGUN DEPARTAMENTO

Departamento

Amazonas
Ancash
Apurimac
Arequipa
Ayacucho
Cajamarca
Callao
Cusco
Huancavelica
Huanuco

Ica

Junin

La Libertad
Lambayeque
Lima

Loreto
Madre De Dios
Moquegua
Pasco

Piura

Puno

San Martin
Tacna
Tumbes
Ucayali

indice de
Inseguridad
Ciudadana

0,364
0,370
0,367
0,357
0,384
0,369
0,361
0,368
0,361
0,383
0,371
0,399
0,356
0,348
0,395
0,387
0,378
0,364
0,348
0,363
0,387
0,353
0,350
0,343
0,397

Promedio

Pilar de
victimizacion

0,092
0,090
0,090
0,083
0,092
0,090
0,100
0,089
0,093
0,088
0,092
0,102
0,089
0,094
0,171
0,090
0,092
0,092
0,087
0,092
0,088
0,094
0,088
0,091
0,087

Pilar de
vigilancia y
prevencion
comunitaria

0,433
0,586
0,519
0,660
0,645
0,697
0,764
0,770
0,512
0,723
0,744
0,655
0,651
0,771
0,570
0,700
0,755
0,553
0,806
0,797
0,794
0,394
0,664
0,760
0,847

Pilar de
percepcion

0,693
0,717
0,724
0,685
0,790
0,698
0,637
0,711
0,698
0,779
0,697
0,826
0,661
0,651
0,719
0,779
0,709
0,682
0,644
0,664
0,815
0,644
0,616
0,562
0,810

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica - Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU).

Policia Nacional del Perti - Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP).

Elaboracion propia.
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GRAFICON° 1
MAPA DE CALOR DEL iNDICE DE INSEGURIDAD CIUDADANA A NIVEL DISTRITAL

{.396882, 6245808]
(. 3TEH9S1,.396882]
(.3546397,.3780981)
[0, 3546307]

Ma data

Nota. Elaboracion propia (2023).

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica — Registro Nacional de Municipalidades (RENAMU).
Policia Nacional del Peru - Sistema de Informacion de Unidades Policiales (SIUP).




CONCLUSIONES

En esta investigacidon sobre la inseguridad ciudadana en el Perd, se ha desarrollado un nuevo indice de
inseguridad ciudadana basado en tres pilares fundamentales: vigilancia y prevencidn comunitaria, percepcion
y victimizacién. A través de la identificacion de variables especificas para cada pilar y el andlisis de fuentes de
datos a nivel nacional, se estimé el IIC, utilizando un enfoque metodoldgico que considera la correlacién entre
los pilares. A pesar de la limitacion de valores perdidos en los resultados, se observa un IIC promedio nacional
de 0,37 puntos, reflejando una inseguridad promedio baja. Los distritos con mayores IIC son Tanta, Ayaviri y
Quinocay en Lima, influidos principalmente por el pilar de percepcidn, indicando una percepcion negativa
de seguridad ciudadana. En contraste, distritos como Charcana en Arequipa y Nuevo Progreso en San Martin
tienen bajos IIC, influenciados por el pilar de victimizacidn, indicando una baja experiencia de delitos. El analisis
destaca zonas de concentracion de inseguridad a nivel nacional, permitiendo un disefio mas focalizado de
politicas publicas. El lIC se presenta como una herramienta Util para diversos actores involucrados en fortalecer
la seguridad ciudadana, contribuyendo a la visibilizacién del problema y abogando por informacién de calidad.

RECOMENDACIONES

Para superar las limitaciones de la escasez de informacion, se proponen recomendaciones clave para fortalecer
la recoleccidon de datos y mejorar el estudio sobre inseguridad ciudadana a nivel subnacional. Primero, se
sugiere reforzar los sistemas existentes para la recoleccidon de informacién administrativa, como la comisidn de
delitos, el Registro Nacional de Municipalidades y el Sistema de Informacidn de Unidades Policiales. Se destaca
la necesidad de implementar mecanismos de denuncia andnimos y fortalecer la participacién ciudadana
para abordar la falta de datos, especialmente en zonas rurales. En segundo lugar, se propone complementar
la informacion mediante entrevistas semiestructuradas con representantes clave a nivel distrital, lo que
permitiria captar datos relevantes sobre el comportamiento y la percepcion de la inseguridad. Se resalta el
uso de Encuestas de Percepcion Ciudadana para ampliar las categorias consideradas en el pilar de percepcion
del indice de inseguridad ciudadana. Finalmente, se sugiere realizar estudios que analicen las relaciones entre
los 1IC subnacionales y otras variables relacionadas con los pilares estudiados, como la inversion en seguridad
ciudadana por regiones. Estas recomendaciones buscan mejorar la calidad y completitud de los datos, asi
como ampliar la comprension de los factores asociados a la inseguridad a nivel subnacional.
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INTRODUCCION

Existen diversos sintomas que sugieren que los paises de América Latina y el Caribe (ALC) enfrentan una serie
de “nuevas” trampas del desarrollo que dificultan un mayor crecimiento incluyente y sostenible. Si bien estas
trampas reflejan algunas debilidades estructurales, son resultado en buena medida del avance hacia niveles
mas altos de ingresos, que hace que afloren nuevos retos para el desarrollo. Esto destaca la importancia para
ALC del enfoque de “desarrollo en transicidon”. Las trampas del desarrollo son circulos viciosos que limitan la
capacidad de los paises de ALC para avanzar hacia mayores niveles de desarrollo. En este capitulo se destaca
la existencia de cuatro principales trampas del desarrollo: la trampa de la productividad, la trampa de la
vulnerabilidad social, la trampa institucional y la trampa ambiental. Estas trampas estan interrelacionadas, y
han cobrado importancia en un contexto mundial que cambia con rapidez y que plantea retos nuevos y cada
vez mas complejos. Superar estas trampas y convertir los circulos viciosos en circulos virtuosos permitird a ALC
emprender un camino de mayor desarrollo sostenible y mayor bienestar para todos.

1 Este articulo ha sido extraido del Capitulo 3, del documento: OCDE et al. (2019), Perspectivas econémicas de América Latina 2019: Desarrollo en transicion, OECD
Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/g2g9ff1a-es..
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Hay diversos sintomas que sugieren que los paises de América Latina y el Caribe (ALC) estan enfrentando una
serie de “nuevas” trampas del desarrollo que dificultan alcanzar un mayor crecimiento incluyente y sostenible.
Las trampas estdn relacionadas con debilidades estructurales no resueltas, pero tienen que ver también con el
avance hacia mayores niveles de ingresos, que hace que afloren nuevos retos. En este sentido, a medida que
los paises avanzan en sus respectivas sendas de desarrollo, estas debilidades van cobrando importancia.

Varios fendmenos indican que los antiguos factores que impulsaban el progreso ya no son suficientes. De
hecho, la productividad estd estancada, e incluso ha caido si se compara con las economias mas avanzadas;
existe una vulnerabilidad persistente y creciente de grandes segmentos de la poblacién, con acceso desigual
a los servicios publicos entre los diversos niveles socioecondmicos; la insatisfaccion de los ciudadanos con las
instituciones publicas es cada vez mayor; y la presion sobre los recursos naturales va en aumento, poniendo en
cuestion la sostenibilidad ambiental del modelo.




Las trampas del desarrollo se caracterizan por una dindmica circular, que se perpetla y retroalimenta a si
misma y limita la capacidad de los paises de ALC para avanzar. La literatura ha usado sistematicamente la
imagen de una “trampa” para ilustrar ciertas dindmicas que dejan a los paises atrapados ante un determinado
reto de desarrollo. Por ejemplo, la trampa de la pobreza se entiende como “un mecanismo que se perpetuia a
si mismo, causa que la pobreza persista” y por el cual “la pobreza genera pobreza, de manera que la pobreza
actual es en si misma una causa directa de la pobreza futura” (Azariadis y Stachurski, 2005). De igual manera, la
teoria de la economia del desarrollo se ha estructurado en torno a conceptos tales como la “causacion circular
acumulativa” (Myrdal, 1957), que destaca la naturaleza autocumplida de las trampas de la pobreza. También
existe el concepto de “crecimiento desequilibrado” (Hirschman, 1958), que instaurd el interés en las politicas
capaces de apoyar a las economias en su evolucion de un “equilibrio malo” a uno “bueno” (Ray, 2007). En
tiempos mas recientes, una literatura relativamente abundante ha sefialado una “trampa del ingreso medio”,
gue afecta a la capacidad de los paises para sostener un crecimiento duradero una vez que han alcanzado el
rango de ingresos medios (Gill y Kharas, 2007; Kharas y Kohli, 2011; Melguizo et al., 2017).

El concepto de trampa del desarrollo usado aqui se refiere a una combinacién de factores que se refuerzan
entre si y que limitan el logro de mayores avances. En consecuencia, superarlos exige coordinacion y/o accion
colectiva. De este modo, las trampas del desarrollo de ALC pueden ser consecuencia de dos tipos de fenémenos:

1. Un circulo vicioso, entendido como la combinacién de ciertas dindmicas entrelazadas que producen una
espiral negativa. Por ejemplo, la mencionada “trampa de la pobreza” afecta a los paises situados en las primeras
etapas del desarrollo. Los paises no pueden ahorrar porque son pobres y precisamente porque no pueden
ahorrar —y por ende tampoco invertir— permanecen pobres.

2. Un equilibrio de bajo nivel, que es localmente estable debido a la presencia de factores que se refuerzan
reciprocamente. La persistencia de altos grados de informalidad en varios paises de ALC es un ejemplo de esta
clase de equilibrio indeseado. En este caso, trabajadores y empleadores no encuentran incentivos suficientes
para formalizar las relaciones de trabajo, por lo que permanecen en la informalidad.

Concretamente, tras un periodo de progreso socioecondmico iniciado a principios del siglo, la regién ha
encontrado limites estructurales para alcanzar niveles mas altos de desarrollo. Por otra parte, el contexto
mundial plantea retos nuevos y cada vez mas complejos, con algunas megatendencias (globalizacion, flujos
migratorios, cambio climdtico y un acelerado cambio tecnoldgico, entre otros) que exigen nuevas respuestas
de politica. Las cuatro principales “nuevas” trampas del desarrollo que se han identificado giran en torno a la
productividad, la vulnerabilidad social, las instituciones y el medioambiente.

1. TRAMPA DE LA PRODUCTIVIDAD: Los bajos niveles de productividad en ALC, que ademas se mantienen
estancados de manera persistente en el tiempo y en todos los sectores econdmicos, son sintomas de una
trampa de la productividad. La concentracién de las exportaciones de muchos paises de la regién en sectores
primarios y extractivos debilita la participacion de las economias de la region en las cadenas globales
de valor (CGV). Esto, a su vez, limita los niveles de adopcion de tecnologia y genera pocos incentivos para
invertir en capacidades productivas. De este modo, la competitividad no aumenta, lo que dificulta avanzar
hacia segmentos de mayor valor agregado de las CGV. Esto alimenta un circulo vicioso que menoscaba la
productividad. Tal dinamica ha cobrado importancia dada la disminucién de la demanda de productos basicos
derivada de la actual etapa de “riqueza cambiante” (es decir, el transito de la Republica Popular de China [en
adelante “China”] de un modelo econémico basado en la inversidn a uno basado en el consumo), en la que se
necesitan nuevos factores impulsores del crecimiento y la productividad en ALC.
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2. TRAMPA DE LA VULNERABILIDAD SOCIAL: El crecimiento del ingreso, aunado al efecto positivo de las
politicas sociales desde principios del siglo, redujo notoriamente la pobreza. Sin embargo, la mayoria de
quienes escaparon de la pobreza hoy forman parte de una nueva clase media vulnerable que representa el
40% de la poblacion. Esto se acompaina de nuevos retos, dado que ahora hay mas personas afectadas por
una trampa de la vulnerabilidad social que perpetla su situacién vulnerable. Quienes pertenecen a este
grupo socioecondmico tienen empleos de mala calidad, por lo comun informales, asociados con una escasa
proteccidn social, asi como ingresos bajos y a menudo inestables. Debido a estas circunstancias, no invierten
en su capital humano, o carecen de capacidad para ahorrar e invertir en una actividad empresarial. En tales
condiciones, permanecen con escasos nhiveles de productividad y, por ende, con acceso solo a empleos de
mala calidad e inestables que los mantienen vulnerables. Esta trampa funciona al nivel del individuo, que se
encuentra atrapado en una situacién vulnerable, a diferencia de la trampa de la productividad, que afecta a
toda la economia.

3. TRAMPA INSTITUCIONAL: La expansion de la clase media en ALC se acompaiid de nuevas expectativas y
aspiraciones de contar con instituciones y servicios publicos de mejor calidad. Sin embargo, las instituciones
no han podido responder con eficacia a las crecientes exigencias. Esto ha creado una trampa institucional,
en la medida en que los niveles decrecientes de confianza y satisfaccién llevan a una caida del compromiso
ciudadano con el cumplimiento de sus obligaciones sociales, como la de pagar impuestos. En consecuencia,
se merman los ingresos fiscales, lo que restringe los recursos disponibles para que las instituciones publicas
suministren bienes y servicios de mejor calidad y respondan a las crecientes aspiraciones de la sociedad. Esto
crea un circulo vicioso que pone en peligro el contrato social en la regién.

4. TRAMPA AMBIENTAL: La estructura productiva de muchas economias de ALC estd sesgada hacia sectores
intensivos en materiales y recursos naturales. Esta concentracidén en tales sectores puede estar llevando a
los paises hacia una dinamica insostenible desde el punto de vista econdmico y ambiental, en dos sentidos.
Por un lado, un modelo concentrado caracterizado por altas emisiones de carbono es dificil de abandonar,
principalmente por el alto costo que supondria. Por otro lado, los recursos naturales en los que se base este
modelo no son renovables, por lo que esta dindmica es finita por definicion. Ademas, en un contexto global
de mayor compromiso en la lucha contra el cambio climatico, estas consideraciones estan ganando relevancia
para la region.

La creciente importancia de estas trampas del desarrollo tiene implicaciones relevantes en términos de politicas
publicas. Se necesitan nuevas reformas estructurales para enfrentar problemas cada vez mas complejos, que
exigen combinaciones mas sofisticadas de politicas publicas, asi como mayor coordinacién y coherencia entre
ellas. Superar estas trampas y convertir estos circulos viciosos en virtuosos situara a ALC en una senda de
mayor desarrollo sostenible y mds bienestar para todos. En este sentido, este capitulo analiza en detalle estas
“nuevas” trampas del desarrollo, con el objetivo de identificar sus causas subyacentes y sus consecuencias, y
asi guiar las acciones del enfoque de desarrollo en transicién en ALC.

LA TRAMPA DE LA PRODUCTIVIDAD

La mayoria de los paises de ALC han permanecido como economias de ingreso medio desde hace varias
décadas, principalmente por su incapacidad para aumentar los niveles de productividad. Pese a la considerable
heterogeneidad, en promedio los paises de ALC se han mantenido en el rango de ingreso medio durante
65 anos. Si se mantiene el actual ritmo de crecimiento, se requeririan 40 afios mas para alcanzar niveles de
ingreso alto de manera sostenible (Melguizo et al., 2017; OCDE/CAF/CEPAL, 2018)% Una de las principales

2 Los paises de ingresos medios de la region constituyen un grupo heterogéneo en términos de tamafio, desarrollo y potencial econémico. El PIB per capita
promedio durante el periodo 2007-16 varia de un minimo de 4 130 ddlares a un maximo de 18 722 ddlares. En los paises de ingresos medios altos el coeficiente
de Gini varia entre 42,4 y 58,4, mientras que el indice de pobreza oscila entre 0% y 40,6%.
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explicaciones de la persistencia en el rango de ingresos medios es el estancamiento -e incluso disminucién-
de los niveles de productividad laboral en relacidon con la mayoria de las economias avanzadas. En 2017, la
productividad laboral de ALC represent6 alrededor del 40% de la de los paises de la Unidn Europea, mientras
que representaba mas del 75% en 1950. Estos resultados contrastan con el desempefio de algunas economias
asiaticas de rapido crecimiento (como Corea o China) o con el de los paises europeos con abundancia de

productos basicos, como Noruega (grafico N° 1).

GRAFICO N° 1
PRODUCTIVIDAD LABORAL EN ALC, OCDE, CHINA, COREA Y NORUEGA
(COMO PORCENTAJE DE LA PRODUCTIVIDAD LABORAL EN LA UNION EUROPEA)
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Fuente: Calculos propios con base en Conference Board (2018).
Statlink: https://doi.org/10.1787/888933992477

El bajo crecimiento de la productividad tiene efectos negativos en el crecimiento potencial, que se ha reducido
y es mas bajo de lo esperado. A pesar de la heterogeneidad ciclica de la regién, el crecimiento potencial se
desacelerd de manera generalizada a partir de 2011. Los prondsticos de crecimiento a mediano plazo sugieren
que el potencial se sitda en torno al 3%, un nivel menor del que se pensaba en afios anteriores. Esto contrasta
con la tasa promedio de crecimiento anual de 5% que se mantuvo a mediados de la década de 2000 (OCDE/
CAF/CEPAL, 2018, 2016).

Después de un periodo de crecimiento impulsado por la acumulacién de factores de produccién y por unas
condiciones externas favorables, los paises de ALC tienen que poner en marcha nuevas fuentes de crecimiento
basadas en el aumento de la productividad. El rezago del Producto Interno Bruto (PIB) per capita en relacion
con la mayoria de las economias avanzadas (grafico N° 2, panel A) se explica principalmente por la baja
productividad laboral. El ingreso per cdpita puede descomponerse en cuatro elementos: la participacion
en el mercado laboral, la tasa de empleo, las horas trabajadas por trabajador y la produccién por hora. Un
desglose de estos componentes muestra que la baja productividad laboral, definida como la produccion
por hora, es el principal determinante de los bajos niveles de ingreso per capita (grafico N° 2, panel B).

3 Se trata de una unidad contable, Y/N = L/N * E/N * H/E * Y/H, donde Y es el PIB, N es la poblacion total, L es la fuerza laboral, E es el nimero total de
trabajadores empleados y H es el total de horas trabajadas en la economia. Cada una de las cuatro relaciones del lado derecho de esta expresion corresponde
a los cuatro componentes antes listados: participacion en el mercado laboral, tasa de empleo, horas por trabajador y produccién por hora. Cabe sefialar que
L/N no es la tasa de participacion estandar porque N incluye a toda la poblacion, no solo aquella en edad productiva.
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En este sentido, las diferencias entre ALC y Estados Unidos no tienen relacién con la cantidad de trabajo. De
hecho, las horas trabajadas por cada trabajador en ALC, o el nimero de trabajadores que contribuyen al PIB,
se han ido equiparando paulatinamente a los niveles de Estados Unidos. De tal forma, la diferencia tiene que
ver fundamentalmente con la calidad del trabajo; es decir, la cantidad de produccién obtenida en una hora de
trabajo. En efecto, si ALC pudiera aumentar la produccién por hora al nivel registrado en Estados Unidos, la
brecha del ingreso entre ambas economias desapareceria (CAF, 2018).

GRAFICO N° 2
DESCOMPOSICION DEL PBI PER CAPITA'Y LA PRODUCCION POR HORA EN AMERICA LATINA,
EN RELACION CON ESTADOS UNIDOS
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Nota: Los paises incluidos en la muestra son: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador; México, Perd, Uruguay y la Republica
Bolivariana de Venezuela.
Startlink: https://doi.org/10.1787/888933992496

Fuente: Calculos propios a partir de informacion de la base de datos Penn World Table 9.0 y los indicadores del Desarrollo Mundial
del Banco Mundial.




La eficiencia en el uso de insumos en los procesos de produccion —esto es, la productividad total de los
factores (PTF)— sigue siendo escasa en los paises de ALC. Si se aplica un ejercicio de contabilidad del desarrollo,
la produccion por hora puede desglosarse en tres componentes: una medida de la intensidad de capital fisico,
el capital humano por trabajador y la PTF% La PTF, de alrededor de 37% de la de Estados Unidos, parece ser
la principal explicacidn de los bajos niveles de productividad (grafico N° 2, panel C). Si la PTF de ALC alcanzara
el nivel de la estadounidense, la produccion por hora y el ingreso per capita en relacion con Estados Unidos
aumentarian a 76% y 78%, respectivamente.

Las diferencias en capital humano también son importantes, aunque no tanto como la PTF. El trabajador
promedio en ALC tiene alrededor de tres cuartas partes del capital humano del trabajador estadounidense
promedio. De cerrarse la brecha de capital humano, la produccidn por horay el ingreso per capita aumentarian
a cerca de 40%. A este respecto, ALC solo podra reducir considerablemente la brecha del ingreso respecto
del mundo desarrollado si aumenta su PTF agregada. En otras palabras, la convergencia solo sera posible si
la productividad crece de forma sistemdtica y considerable por encima de lo que se observa en los paises
desarrollados (CAF, 2018). Hay varios factores detras del deficiente desempefio de la region en productividad,
entre ellos la falta de instituciones confiables y capaces, asi como los marcos regulatorios deficientes (Pérez
Caldentey y Vernengo, 2017; CAF, 2018).

La baja productividad es un problema en todos los sectores econdmicos de ALC. De hecho, un desglose de
10 sectores de la economia muestra que la productividad laboral sectorial equivale a 33%, en promedio, de
la de Estados Unidos. En ningln sector fue superior al 50% (cuadro N° 1) (CAF, 2018). Los bajos niveles de
productividad en todos los sectores de la economia indican que se trata de un problema transversal y que
en ALC faltan condiciones para facilitar el crecimiento de la productividad. Al respecto, se necesitan reformas
estructurales profundas, de largo plazo, para superar la desaceleracién del crecimiento de la productividad. Sin
embargo, las diferencias del nivel de productividad de los distintos sectores de actividad no son desdenables.
Esto indica que hay margen para una transformacién estructural que aumente la productividad por medio de
flujos de trabajo de actividades de baja productividad a otras de alta productividad (McMillan y Rodrik, 2011).

CUADRO N° 1
PRODUCTIVIDAD LABORAL SECTORIAL EN AMERICA LATINA,
EN RELACION CON ESTADOS UNIDOS (2010)

Agricultura 0,21
Mineria 0,50
Manufactura 0,34
Suministro de electricidad, gas y agua 0,36
Construccion 0,37
Servicios de comercio 0,29
Servicios de transporte 0,39
Servicios empresariales 0,19
Servicios gubernamentales 0,40
Servicios personales 0,28
Promedio 0,33

Nota: La productividad laboral de todos los paises como una fraccion de la de Estados Unidos. Los paises incluidos en la muestra son: Argentina, el Estado
Plurinacional de Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, México y Perd.
Fuente: Calculos propios con informacion de la base de datos GGCD 10 - Sector (Timmer, DeViries y De Vries, 2015).

4 Este desglose se basa en una funcién de produccion de Cobb-Douglas.
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Un analisis especifico del sector manufacturero formal muestra que la brecha de productividad con respecto
a Estados Unidos se debe principalmente a la baja productividad en todos los subsectores de manufactura,
no a una asignacién particularmente deficiente de empleos entre ellos. De hecho, la productividad laboral del
subsector manufacturero promedio equivale a 30% de la de Estados Unidos®. A su vez, la baja productividad
de cada subsector no se debe a una distribucién ineficiente del trabajo entre las empresas®. Mas bien se
explica por la escasa productividad de las empresas, que equivale, en promedio, a cerca del 35% de la de
Estados Unidos. Es decir, la poca productividad de la empresa media explica en gran medida la brecha de
productividad en el sector manufacturero (aunque en este analisis se incluyen solo las empresas formales, y
es de esperar que la brecha de productividad con respecto a las empresas informales sea considerable). Sin
embargo, en el sector servicios la mala asignacion entre los subsectores y las empresas contribuye en mayor
medida a explicar la brecha de productividad laboral que lo que se observa en la manufactura (CAF, 2018). El
desempeiio deficiente de la productividad estd asociado con la existencia de una trampa de la productividad,
gue se relaciona principalmente con una estructura exportadora concentrada en sectores de bajo grado de
sofisticacidn. Pese a que la productividad es baja en todos los sectores, hay grandes diferencias entre algunos
de ellos, en particular entre la economia formal y la informal. Estas diferencias indican que otras caracteristicas
especificas de la estructura econdmica y el modelo de exportacion de ALC limitan la capacidad para activar un
circulo virtuoso de crecimiento de la productividad.

La region de ALC se encuentra en una trampa de la productividad: el estancamiento de la productividad se
vincula con una estructura exportadora sesgada hacia los sectores primarios con bajos niveles de sofisticacion
(como la agricultura, la pesca o la mineria) (grafico N° 4). Esta estructura exportadora presenta barreras a la
entrada para nuevas empresas (dado que estos sectores exigen altas inversiones fijas de capital) y no genera
encadenamientos hacia atrds en la economia, lo que a su vez dificulta que las micro, pequefas y medianas
empresas (mipymes), abundantes en ALC, se conecten con los mercados internacionales. Esto es uno de los
factores que explica que la region tenga una débil insercidn en las CGV. La escasa participacion de ALC en las
CGV, a su vez, limita los niveles de adopcion de tecnologia del tejido empresarial, y genera pocos incentivos
para invertir en capacidades productivas. El resultado es que la competitividad no crece, y esto dificulta una
transformacién estructural hacia sectores exportadores mas sofisticados y hacia segmentos de mayor valor
agregado de las CGV, alimentando asi un circulo vicioso que perjudica a la productividad (grafico N° 3).

Esta dindmica ha cobrado importancia en un contexto global en que la demanda de productos basicos ha
caido, y en que es necesario activar nuevos motores de crecimiento que incrementen la productividad.
Ademas, el proceso de riqueza cambiante, que hace referencia al desplazamiento del centro de gravedad de
la economia global hacia el Oriente, ha entrado en una nueva etapa. China esta transitando de un modelo
econdmico basado en la inversién a uno basado en el consumo, lo que ejerce gran impacto sobre la demanda
mundial de productos basicos (OCDE/CAF/CEPAL, 2015). Este fendmeno también estd afectando a los precios
internacionales de los productos basicos, lo que tiene consecuencias para el modelo exportador de ALC.

5 Para el caso de la manufactura (que es un sector de 1 digito segun la ISIC, revision 3.1), un subsector se define como una actividad de 4 digitos que distingue,
por ejemplo, entre el procesamiento de pescado o frutas, asi como la fabricacién de motores o bombas. En total, hay 55 subsectores. Este analisis utiliza datos
de encuestas para Chile, Colombia y México durante el periodo 2003-07. Este periodo es el Unico afio comun para el que tenemos datos de los tres paises.
Ademas, los datos excluyen establecimientos con menos de diez empleados.

6  Busso, Madrigal y Pagés (2013, BMP en adelante) aplican la metodologia de Hsieh y Klenow (2009) para diez economias latinoamericanas y encuentran
ganancias mucho mayores al reasignar eficientemente capital y trabajo dentro de cada subsector. Encuentran que la producciéon aumenta entre 45% y 127%,
mientras que CAF (2018) encuentra que la produccion aumenta en aproximadamente un 20% (la produccién por trabajador en todo el sector manufacturero
va de 0,34 a 0,41). Hay una serie de razones que explican esta discrepancia aparentemente grande. En primer lugar, cuando el andlisis se limita a empresas que
tienen 10 o mas trabajadores, las ganancias segiin BMP son de alrededor de 50 a 60%. En segundo lugar, y quizd méas importante, las dos hipotesis son distintas.
BMP consideran una reasignacion tanto de capital como de mano de obra, mientras que el CAF reasigna solo la mano de obra. Ademas, la hipotesis de BMP
elimina por completo la asignacion deficiente en cada subsector. En cambio, el CAF pregunta a cuanto ascenderian las ganancias si el nivel de eficiencia de las
asignaciones en cada subsector fuera el mismo que el registrado en Estados Unidos, el cual no es del todo eficiente.

7  En el caso de los servicios, el andlisis se basa en datos administrativos de la seguridad social de Uruguay y en una encuesta de empresas de Colombia en el
periodo 2008-2012. Las conclusiones coinciden con las de Busso, Madrigal y Pagés (2013).
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GRAFICON° 3
LA TRAMPA DE LA PRODUCTIVIDAD EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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Fuente: Elaboracion propia.

Ademas, ALC estd entrando en una nueva etapa: dado que la region no puede crecer tan solo acumulando
factores de produccion, tiene que activar nuevas fuentes de crecimiento basadas en una mayor productividad.
Mads en concreto, hay que aumentar la productividad, pero de tal modo que facilite una distribucién mas
equitativa del ingreso, la diversificacion sectorial de las exportaciones y la sostenibilidad ambiental (lo que la
CEPAL llama “productividad genuina”) (CEPAL, 2015).

DESCOMPONIENDO LA TRAMPA DE LA PRODUCTIVIDAD

La baja competitividad de ALC ha estado asociada con una concentracion importante de las exportaciones en
sectores primarios con bajos niveles de tecnologia. Desde principios del siglo, las exportaciones de la regién se
han concentrado mds en bienes primarios y en la produccién bdsica a partir de recursos naturales. En 2016, en
promedio, 50% de las exportaciones de ALC (excepto México), fueron productos basicos (en comparacién con
42% en 2000). Otro 23% fueron productos basados en recursos naturales; menos de 5% de ellos incorporaron
alta tecnologia y apenas alrededor de 15% tenian tecnologia media (grafico N° 4).

El bajo valor agregado de la estructura productiva de ALC se refleja en la débil integracién de la regidn en las
CGV. La participacion de la region como fuente de valor agregado extranjero en las exportaciones mundiales
(encadenamientos hacia adelante) sigue siendo insignificante. Por su parte, el porcentaje de valor agregado
extranjero en las exportaciones latinoamericanas (encadenamientos hacia atras) es considerablemente
menor que el de otras regiones. Los siete paises latinoamericanos con informacién disponible tuvieron una
participacidon conjunta de solo 4% como origen del valor agregado extranjero incluido en las exportaciones
mundiales en 2014 (comparado con casi 3% en 1995).
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GRAFICO N° 4
ESTRUCTURA DE EXPORTACIONES POR NIVEL TECNOLOGICO, REGIONES DEL MUNDO (1990-2016)

B Productos de alta tecnologia B Productos de tecnoogia media
= Productos de baja tecndlogia = Productos basados en recursos naturales
B Productos bésicos
100%
9% F I

80%
70% | I
60% r
50%

40%

30% | I l

20% [

SRS 1111
0% B

[1990|2000| 2016{ 1990| 2000| 2016|1990 2000| 2016| 1990| 2000| 2016|1990 |2000| 2016| 1990] 2000| 2016 | 1990| 2000] 2016

Africa Japén ALC ALC (excepto | Asiaen vias de UE28 Estados Unidos
México) desarrollo

Fuente: Calculos propios con informacion de la base de datos CEPALSTAT.
StatLink: https://doi.org/10.1787/888933992515

Estos siete paises de ALC desempefian un papel pequefio como fuente de valor agregado extranjero,
exceptuando en sus relaciones con regiones clave, como es el caso de Estados Unidos y Canada (casi 10%),
China (5%), el resto del Sudeste asiatico (3%) y la Unién Europea (2%). Por otra parte, ademas de los bajos
niveles de encadenamientos hacia adelante, Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica y Perd también
tienen encadenamientos hacia atras considerablemente menores que otras regiones, en particular la Unidn
Europea y el Sudeste asidtico. En 2014, solo 13% del valor exportado por estos seis paises se generd en otras
economias, en comparacion con 19% en Estados Unidos, Canadd y México, y alrededor del 30% en la Unién
Europea, China y el resto del Sudeste asiatico (OCDE/CAF/CEPAL, 2018).

ADRO N° 2
AMERICA LATINA: PROPORCION DEL NUMER;,UEL EI\(zPLEO Y LA PRODUCCION DE LAS EMPRESAS POR
TAMANO (PORCENTAJES)
N A N T
Microempresas 88,4 274 3,2
Pequefias empresas 9,6 19,7 8,8
Medianas empresas 1,5 14,0 12,6
Grandes empresas 0,5 38,9 754

Fuente: Dini y Stumpo (2018).

La escasa contribucién de las mipymes a la produccidn total muestra que tienen bajos niveles de productividad
y tienden a concentrarse en sectores poco productivos. Esto, a su vez, es causa de una baja contribucion a
las exportaciones. Las mediciones de la productividad interna relativa (la productividad respecto a la de las
grandes empresas) muestran que, en 2016, la productividad laboral promedio de una empresa mediana en
ALC era de menos de la mitad que la de las grandes empresas. Las pequeiias y micro empresas mostraban
un desempeiio aun mas deficiente, que alcanzaba apenas el 23% y el 6% de la productividad de las grandes
empresas, respectivamente. En la Unién Europea, en cambio, las mipymes alcanzan 42%, 58% y 76% de la
productividad de las grandes empresas, respectivamente (grafico N° 5).




La brecha de productividad entre las mipymes de ALC también es mayor que en la Unién Europea. De hecho,
la productividad de una empresa mediana es algo menos del doble de la de una microempresa en la Unién
Europea. En ALC, la brecha es de mas de siete veces. Los bajos niveles de productividad de las mipymes de
ALC se traducen en una escasa contribucion al total de exportaciones. En tanto que las mipymes de la Unién
Europea generan mas de la mitad de las exportaciones totales, las grandes empresas de ALC representan mas
de 80% de las exportaciones de la region (Dini y Stumpo, 2018).

GRAFICO N° 5
PRODUCTIVIDAD INTERNA RELATIVA DE LAS MIPYMES EN AMERICA LATINA Y LA UNION EUROPEA
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Nota: La productividad interna relativa se refiere a la productividad de las mipymes en relacion con la de las grandes empresas.
Fuente: Dini y Stumpo (2018).
StatLink: https://doi.org/10.1787/888933992534

La concentracion de las exportaciones de ALC en los sectores primarios limita la capacidad de las mipymes para
aumentar su productividad. Al mismo tiempo, el predominio de las mipymes poco productivas representa un
obstaculo para lograr una estructura exportadora de mayor sofisticacion. En este sentido, el perfil exportador
de ALC es a la vez causa y consecuencia de una estructura econdmica en la que predominan las mipymes poco
productivas.

En ello intervienen dos efectos que se refuerzan a si mismos. En primer lugar, el perfil exportador de ALC
dificulta ain mds que las mipymes se vinculen con las CGV, adopten tecnologia y compitan en los mercados
internacionales, lo que perpetla su baja productividad. Dicho perfil exportador se caracteriza por la presencia
de pocas empresas grandes especializadas en sectores intensivos en recursos naturales y algunos servicios
con un uso muy intensivo de capital. En este contexto, las mipymes afrontan barreras de entrada y tienen
pocos incentivos para participar en actividades de mayor valor agregado. Ello se debe a que estas actividades
exigen grandes inversiones de capital y a que no se crean encadenamientos hacia atrds que ayuden a conectar
el tejido empresarial con los mercados internacionales. En tal situacién, el papel de las mipymes se limita a
ofrecer empleos de bajos niveles de calidad, estabilidad y salarios. Permanecen en sectores poco productivos
para los que no enfrentan barreras de entrada, atienden a los mercados locales y tienen pocos incentivos para
vincularse con empresas situadas en otras etapas de la cadena productiva. Por consiguiente, la estructura
productiva condiciona considerablemente las modalidades de insercién de las mipymes en la economia
regional y global, sus contribuciones potenciales al valor agregado y, en ultima instancia, el nivel global de
productividad que se puede alcanzar.
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En segundo lugar, muchas mipymes se mantienen pequefias e improductivas. No tienen incentivos para
invertir en capacidades productivas o incorporar tecnologia y no enfrentan competencia internacional alguna.
En consecuencia, su productividad se estanca. Permanecen concentradas en sectores poco productivos, lo que
con el tiempo favorece una estructura exportadora focalizada en sectores de escasa sofisticacion. Esta realidad
esta alineada con lo que predice la hipétesis de la autoseleccion de la nueva “nueva teoria del comercio”,
segun la cual las empresas mas productivas se autoseleccionan para participar en los mercados de exportacion,
de ahi que las menos productivas contintien atendiendo a los mercados locales (Melitz, 2003). En suma, la
concentracion en estos sectores lleva a bajos niveles de productividad, lo que dificulta una transformacion
estructural con mayores niveles de sofisticacion.

La economia politica en ALC complica ain mds esta dindmica. En las economias donde hay altos niveles de
corrupcidn, es posible que las empresas adopten practicas de colusidn y recurran a la captura de politicas
publicas para evitar la competencia mediante la proteccidn legal, en vez de obtener una ventaja competitiva
por medio de la innovacidn. Esto incide en la productividad, pues se ejerce una influencia indebida en los
politicos y la administracion a fin de crear barreras de entrada a competidores y evitar la competencia —la
cual aumenta la productividad— y también porque la innovacién se vuelve una opcidn relativamente menos
interesante que la captura de politicas, lo cual crea otro obstaculo para el crecimiento de la productividad
(OCDE, 2018a).

LA TRAMPA DE LA VULNERABILIDAD SOCIAL

La clase media vulnerable se ha convertido en el mayor grupo socioeconémico en ALC. La reduccion de la
pobreza lograda desde principios del siglo ha sido notable. De hecho, entre 2000 y 2016 la pobreza (definida
como un ingreso diario menor de 5,50 USD [PPA de 2011] en ALC bajo de 42,9% a 24,6%. Sin embargo, la
mayoria de quienes escaparon de la pobreza hoy forman parte de un grupo vulnerable. Un evento negativo,
como el producido por el desempleo, un problema de salud o el envejecimiento, entre otros, podria sumirlos
una vez mas en la pobreza. Esta clase media vulnerable (5,50-13,00 USD al dia [PPA de 2011]) aumenté de
32,0% a 37,6% entre 2000y 2016. Ahora representa el mayor grupo socioeconémico de la regidn (grafico N° 6)
(CEDLAS y Banco Mundial, 2018).
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GRAFICO N° 6
POBLACION LATINOAMERICANA POR GRUPO SOCIOECONOMICO
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Nota: Las clases socioecondmicas se definen segun la clasificacion mundial: “Pobres” = personas con un ingreso diario per capita de 5.50 USD o menos.
“Vulnerables” = personas con un ingreso diario per capita de 5.50-13.00 USD. “Clase media” = personas con un ingreso diario per capita de 13.00-70.00
USD. Las lineas de pobreza y los ingresos se expresan en cantidades de USD con PPA (paridad de poder adquisitivo) de 2011 al dia. El agregado de ALC
se basa en 17 paises de la regién con microdatos disponibles: Argentina (urbano), el Estado Plurinacional de Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Pert, Republica Dominicana y Uruguay (urbano).

Fuente: Calculos propios con base en tabulaciones del LAC Equity Lab de SEDLAC (CEDLAS y Banco Mundial, 2018).

StatLink: https://doi.org/10.1787/888933992553

El crecimiento de la clase media vulnerable viene acompafiado de nuevos retos. Mas personas sufren los
efectos de un circulo vicioso —la trampa de la vulnerabilidad social— que perpetia su situacidn vulnerable.
El mecanismo de este circulo vicioso es el siguiente: quienes pertenecen a la clase media vulnerable tienen
empleos de mala calidad, por lo general informales, que se caracterizan por una escasa proteccion social
y un ingreso bajo y, a menudo, inestable. En consecuencia, enfrentan mas limitaciones para invertir en su
capital humano o para tener capacidad de ahorrar e invertir en una actividad empresarial dindmica; en tales
condiciones, subsisten con bajos niveles de productividad y, por tanto, permanecen solo con posibilidades de
acceso a empleos de mala calidad e inestables que los mantienen en una situacién vulnerable (grafico N° 7).
Esta trampa funciona al nivel del individuo, que se encuentra atrapado en una situacién vulnerable; en cambio,
la trampa de la productividad se refiere a una relacién circular que afecta a toda la economia.

GRAFICO N° 7

LA TRAMPA DE LA VULNERABILIDAD EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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La incidencia y la importancia de la trampa de la vulnerabilidad social han aumentado en afios recientes por
varias razones. En primer lugar, hoy son mas las personas afectadas por este circulo vicioso. En segundo lugar,
las condiciones externas han aumentado la presidn sobre las poblaciones vulnerables. El contexto mundial
favorable que ayudé a sacar de la pobreza a un gran porcentaje de la poblacidn a partir de principios del siglo
ya no es tan propicio. De hecho, la reduccion de la pobreza se ha desacelerado e incluso aumenté de 24,0% a
24,6% entre 2014 y 2016. Ademas, algunas tendencias, como el envejecimiento de la poblacién o el impacto
potencial del cambio tecnoldgico sobre los empleos, implican ain mas presiones para los grupos de poblacion
vulnerables. En suma, la trampa de la vulnerabilidad social se exacerba a causa de factores tanto nacionales
como externos y afecta a una mayor proporcién de la poblacidn, lo que hace mas urgente la respuesta de las
politicas publicas.

DESCOMPONIENDO LA TRAMPA DE LA VULNERABILIDAD SOCIAL

Una de las principales caracteristicas de las personas de clase media vulnerable, y un factor determinante
clave de su vulnerabilidad, es la mala calidad de sus empleos. En particular, la informalidad laboral predomina
entre los vulnerables, con una tasa de 56% para el promedio de ALC, cifra considerablemente mayor que la de
la clase media consolidada, de 36% (grafico N° 8) (OCDE/CAF/CEPAL, 2018). Los niveles de informalidad entre
los vulnerables se han mantenido relativamente estables con el tiempo (56% también en 2004), lo cual indica
que siguen sin atenderse las principales causas del fendmeno. Aunque hay gran heterogeneidad entre paises,
la tasa de informalidad entre los vulnerables es sistematicamente mayor de 40%. Los empleos informales se
caracterizan por bajos niveles de ingreso, malas condiciones de trabajo, acceso limitado o nulo a la proteccion
social y dificultad para acceder a servicios publicos como transporte y vivienda en las ciudades, entre otros (CAF,
2017; OCDE/CAF/CEPAL, 2016; OCDE, 2017). En suma, los empleos no son una fuente suficiente de ingresos ni
de proteccidn social para muchos, sobre todo para quienes pertenecen a los grupos socioecondmicos pobres
y vulnerables.

GRAFICON°8 )
INFORMALIDAD LABORAL POR GRUPO SOCIOECONOMICO EN ALGUNOS PAISES DE ALC
(2014 o ultimo afio disponible)
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Nota: Definicién legal de informalidad: sector donde los trabajadores no tienen derecho a pension, seguro médico, proteccidn social,
contrato laboral ni los derechos generales del sector formal.

Fuente: Calculos propios con base en tabulaciones por parte de la OCDE y el Banco Mundial de la base de datos SEDLAC
(CEDLAS y Banco Mundial, 2018).

StatLink: https://doi.org/10.1787/8 88933992572




Las trayectorias laborales son inestables en ALC, con predominio de empleos de corta duracién y un alto
grado de rotacidn, sobre todo entre los grupos socioecondmicos mas desfavorecidos. Uno de cada cuatro
trabajadores latinoamericanos de 25 a 54 afios de edad tiene un afio o menos en la empresa donde trabaja
(BID, 2015). Asimismo, de 20% a 40% de los trabajadores de 25 a 45 afios de Argentina, Brasil, Colombia,
Meéxico, Paraguay, Peru y la Republica Bolivariana de Venezuela han estado desempleados o inactivos al menos
una vez por un periodo de entre un aflo y medio y cinco afios (segln el pais de que se trate) y 50% han estado
en la informalidad por lo menos una vez (BID, 2015).

También parece que hay obstaculos paraescapardelainformalidad. Solo30% delos desempleados que consiguen
empleo se integran al sector formal (BID, 2015). Asimismo, las transiciones anuales desde la informalidad en
los adultos de 30 a 55 afios de edad en Argentina, Brasil, Chile y México muestran que, en promedio, 70% de los
hombres y 67% de las mujeres pasan a otro empleo informal; solo 21% y 10%, respectivamente, se emplean en
el sector formal (OCDE/CAF/CEPAL, 2018). Las transiciones anuales de los jovenes (de 15 a 29 afios de edad) en
los mismos paises muestran que, en promedio, 57% de los hombres y 50% de las mujeres que dejan un empleo
informal consiguen otro informal (OCDE/CAF/CEPAL, 2016) (grafico N° 9). En total, esta dinamica indica un alto
grado de rotacién. Lo anterior implica que la mayoria de los trabajadores, en particular entre las poblaciones
vulnerables, experimentan en su trayectoria laboral periodos de inactividad, desempleo e informalidad.

GRAFICON° 9
TRANSICIONES DESDE LA INFORMALIDAD EN EL MERCADO LABORAL DE AMERICA LATINA
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Nota: Los resultados muestran el promedio de Argentina, Brasil, Chile y México. Se trata de las tasas anuales de transicion desde el empleo informal
acumuladas en el periodo 2005-2015. Las tasas de transicion se calculan como la relacion entre el flujo de personas que pasaron del estado 1 al estado
2 entre el momento 0 y el momento 1y el nimero total de personas que se encontraban en el estado 1 en el momento 0 (es decir, del empleo informal
al empleo formal). Las transiciones son de afio en afio (del afio t al afio t+1). Este andlisis se limita a las poblaciones urbanas debido a la disponibilidad
de informacion. Los datos de Argentina son representativos de los centros urbanos de mas de 100 000 habitantes.

Fuente: Calculos propios con base en tabulaciones por parte de la OCDE y el Banco Mundial de la base de datos SEDLAC (CEDLAS y Banco
Mundial, 2018).

StatLink: https://doi.org/10.1787/888933992591

El predominio de empleos informales de mala calidad, aunado al alto grado de rotacién entre situaciones
laborales precarias, deja a muchos trabajadores en estado vulnerable, con ingresos bajos e inestables y escasa
proteccidn social. Los salarios por hora de los trabajadores informales representaban, en promedio en ALC, la
mitad de los salarios por hora de los trabajadores formales (CEDLAS y Banco Mundial, 2018). Los ingresos son
inestables por la gran rotacién laboral (BID, 2015). Ademads, la mayoria de las personas de este grupo tienen
poco acceso a proteccién social mediante el empleo. Por ejemplo, sus contribuciones al sistema de pensiones,
de haberlas, pueden ser limitadas e insuficientes para alcanzar una pension minima al jubilarse. De hecho,
en 2010 solo alrededor de 40% de la poblacién de 65 afios y mas tenia acceso a un sistema contributivo de
pensiones (Bosch, Melguizo y Pagés, 2013).
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Los ingresos bajos e inestables, aunados a la escasa proteccidn social y a la percepcidn general de vulnerabilidad,
llevan a que los individuos no inviertan en su educacion. De hecho, pese a las mejoras generales en acceso
a la educacion en todos los paises de ALC, persisten grandes diferencias entre grupos socioecondmicos. El
promedio de afios de educacidn de las personas pertenecientes al segundo y al tercer quintil de ingresos —en
los que se encuentra la mayoria de la poblacidn vulnerable— es de cerca de siete y ocho afios, respectivamente,
en comparacion con casi 10 afios de educacidon promedio entre las personas del cuarto quintil de ingresos
(gréfico N° 10). Hay tres principales razones que sustentan la idea de que los trabajadores de la clase media
vulnerable no invierten en su capital humano. En primer lugar, dados sus bajos ingresos y su vulnerabilidad,
no pueden permitirse pasar periodos largos desempleados o inactivos. Por lo tanto, no pueden invertir una
cantidad importante de tiempo en su propio capital humano. En segundo lugar, dado que estos trabajadores por
lo general tienen empleos de mala calidad y corta duracidn, los procesos de aprendizaje en el lugar de trabajo
son deficientes, y la inversion de las empresas en formacion, escasa. De hecho, los empleos informales por lo
general se consiguen en ambientes de trabajo de poco valor agregado; las competencias que los trabajadores
adquieren no son aplicables a empresas mas productivas. Ademas, las empresas no tienen incentivos para
formar a sus trabajadores. Estas empresas tienden a ser pequefias y temen que su inversion en capacitacion se
pierda silos trabajadores pueden emplearse en empresas de mayor tamafo y que ofrecen mejores sueldos. Por
otra parte, tienen recursos limitados para invertir en formacién. En tercer lugar, dado que estos trabajadores
por lo comun estan excluidos de los canales formales de capacitacion, no tienen acceso a programas de este
tipo.

GRAFICO N° 10
EL VINCULO ENTRE EDUCACION, INGRESO E INFORMALIDAD LABORAL EN AMERICA LATINA
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Fuente: OCDE/CAF/CEPAL, con base en CEDLAS y Banco Mundial, 2018.
StatLink: https:/doi.org/10.1787/888933992610

En sintesis, un porcentaje grande y creciente de la poblacidn de ALC estd atrapada en su situacion vulnerable. Los
trabajadores de este grupo habitualmente tienen empleos informales y cambian mucho de situacion laboral,
lo que los deja vulnerables, ya que tienen ingresos insuficientes e inestables y poco acceso a la proteccion
social. Ello, a su vez, les impide ahorrar e invertir en su propio capital humano o en iniciar una actividad
empresarial dindmica. Con el tiempo, esto mantiene a quienes pertenecen a este grupo con un escaso nivel de
productividad y poca capacidad para escapar de su situacion de vulnerabilidad.




LA TRAMPA INSTITUCIONAL

Las demandas de los ciudadanos van en aumento y siguen insatisfechas

El crecimiento de la clase media en ALC —que hoy representa un tercio de la poblacion— ha venido acompafiado
de mayores aspiraciones y demandas de instituciones y servicios publicos de mejor calidad. Esta clase media
consolidada (13,00-70,00 USD diarios con PPA de 2011) aumentd de 21,1% a 35,4% entre 2000 y 2016. Este
crecimiento se relaciona no solo con el ingreso, sino también con la autopercepcidn; algunas personas tienen
aspiraciones de clase media, aunque sus niveles de ingresos no sean necesariamente los que se atribuyen a
los grupos de clase media. De hecho, alrededor del 40% de la poblacién de ALC se considera a si misma como
de clase media (Latinobarémetro, 2015). Estos fenédmenos tienen implicaciones en lo que se refiere a valores y
exigencias sociales, pues se cree que los ciudadanos de clase media son grandes partidarios de la democracia,
y a la vez tienen una postura critica con respecto al modo en que esta funciona (OCDE, 2010).

Las mayores expectativas de la clase media consolidada y la sensacidn de inestabilidad de la clase vulnerable
son dos de los factores que han impulsado la caida en los niveles de satisfaccion con los servicios publicos
observados en afios recientes en ALC (Daude et al., 2017). De 2006 a 2017, el porcentaje de la poblaciéon
satisfecha con la calidad de los servicios de salud disminuyd de 57% a 43%, muy por debajo de los niveles
registrados en las economias de la OCDE, que rondan el 70%. Asimismo, la satisfaccién con el sistema educativo
se redujo de 63% a 56% en el mismo periodo, por debajo del nivel de la OCDE de 65% en 2017 (grafico N° 11)
(OCDE/CAF/CEPAL, 2018).

GRAFICO N° 11
SATISFACCION CON ALGUNOS SERVICIOS PUBLICOS EN AMERICA LATINA, EL SUDESTE ASIATICO Y LA OCDE

A. Satisfaccion con lacalidad del cuidado de lasalud B. Satisfaccion con el sistemaeducativo

América Latinay el Caribe América Latinay el Caribe

= Sudeste asiatico ——— OCDE Sudeste asiatico ~—— OCDE
% de la poblacion % of poblacion
90 90 ~
80 — 80 /_/\/v_
70 | /‘<><>c\/ 70 +
60t 60 F B —
50 f \’\ 50 |
40 40
30 F 30 |
20 | 20 |
10 10 F

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 ) 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 )
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Diversos indicadores de confianza muestran la creciente insatisfaccién ciudadana: casi 64% de los ciudadanos
latinoamericanos confian poco o nada en sus gobiernos nacionales. Muchos ciudadanos también perciben
que la politica no es incluyente (OCDE, 2018a; OCDE/CAF/CEPAL, 2018). Por ultimo, es posible que la creciente
interconexién a nivel global favorecida por los adelantos tecnoldgicos haya creado nuevos paradigmas de
progreso social. Es mas facil comparar el progreso en ALC con el de sociedades de mayor grado de desarrollo,
aumentando asi las aspiraciones de las generaciones jovenes (OCDE/ CAF/CEPAL, 2018).
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Las demandas insatisfechas de un gran porcentaje de la poblacién de ALC provocan una trampa institucional que
pone en peligro la sostenibilidad del contrato social. El aumento de las aspiraciones sociales estd imponiendo
una presion adicional sobre las instituciones, que son incapaces de responder a las demandas cambiantes de
los ciudadanos. Ademas, las debilidades institucionales y la incidencia de la captura de politicas son problemas
importantes en ALC, como lo indican los altos niveles de percepcidn de corrupcion y la desconfianza general en
las instituciones expresada por los ciudadanos (OCDE/CAF/CEPAL, 2018). Todos estos elementos generan una
desvinculacién de la ciudadania respecto de sus deberes civicos, dado que ven poco valor en el cumplimiento
de sus obligaciones sociales, como la de pagar impuestos. De esta forma, los ingresos fiscales se ven mermados,
lo que limita los recursos disponibles para que las instituciones publicas suministren bienes y servicios de
mejor calidad y respondan a las crecientes aspiraciones de la sociedad. Esta trampa institucional es un circulo
vicioso (grafico N° 12) que tiene grandes implicaciones. Perpetua las desigualdades y genera una fractura social
que debilita el contrato social.

GRAFICO N° 12
LA TRAMPA INSTITUCIONAL EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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Descomponiendo la trampa institucional

Los bajos niveles de satisfaccion con los bienes publicos, aunados a la cada vez menor confianza en las
instituciones publicas, han erosionado la “moral fiscal” en la region. La “moral fiscal” se refiere a la disposicion
de los ciudadanos a pagar impuestos, la cual ha disminuido en afios recientes. De hecho, tras un periodo (de
2008 a 2011) en el que la moral fiscal aumentd, en 2016 el 53,4% de la poblacién consideraba justificable no
pagar impuestos, en comparacion con el 46% en 2011 (grafico N° 13).

Una baja moral fiscal debilita la capacidad del Estado para aumentar los ingresos fiscales, que de por si son
escasos en ALC. Esto, a su vez, limita los recursos disponibles para mejorar los bienes y servicios publicos.
En 2016, pese a un aumento sostenido desde los aflos 1990, los ingresos fiscales de ALC (22,7% del PIB)
guedaron muy por debajo de la cifra correspondiente de la OCDE (34,3% del PIB). Sin embargo, existen grandes
diferencias entre los paises de ALC: desde el 12,6% en Guatemala hasta un 41,7% en Cuba (Grafico N° 14)
(OCDE/CEPAL/CIAT/BID, 2018). Estoilustra los limitados recursos disponibles para mejorar los servicios publicos
y el funcionamiento de las instituciones, y refuerza la importancia de infundir confianza y generar legitimidad
fiscal para romper con la trampa institucional que existe en la regién.




GRAFICO N° 13
LA TRAMPA INSTITUCIONAL EN AMERICA LATINAY EL CARIBE
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GRAFICO N° 14
RELACION IMPUESTOS-PIB, PROMEDIOS DE ALC Y LA OCDE, 1990-2016
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Los bajos recursos fiscales limitan la capacidad de las instituciones publicas para responder a las crecientes
aspiraciones de la sociedad, lo que pone en marcha un circulo vicioso que debilita el contrato social en ALC. De
hecho, esta dindmica puede agravar la desigualdad entre los grupos socioecondmicos y aumentar aun mas la
falta de participacién del ciudadano en los asuntos publicos.
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Por un lado, las personas de clase alta y clase media suelen canalizar su insatisfaccidon con los servicios publicos
renunciando a ellos y usando los servicios privados de mejor calidad que pueden pagar. Esto quiza explique
por qué un gran porcentaje de los latinoamericanos que perciben ingresos suficientes prefieren servicios
educativos y de salud privados que los servicios publicos universales. Por ejemplo, el porcentaje de alumnos
de educacién secundaria matriculados en escuelas privadas esta estrechamente relacionado con el ingreso del
hogar y se observa un aumento drastico en los quintiles de ingresos cuarto y quinto.

Por otro lado, también las personas de hogares de clase media vulnerable y pobres estan insatisfechas con la
calidad de los servicios publicos. Sin embargo, como ellas no necesariamente tienen los ingresos suficientes
para renunciar a ellos, siguen usandolos, aunque los consideren de mala calidad. Estos dos grupos, que en
conjunto representan alrededor de 70% de la poblacién, estdn insatisfechos por diversas razones y encuentran
pocos incentivos para comprometerse con firmeza con el contrato social. En consecuencia, la calidad de los
servicios publicos se deteriora, lo que afecta sobre todo a quienes siguen usandolos porque su falta de recursos
no les deja otra opcion (OCDE/CAF/CEPAL, 2018).

LA TRAMPA AMBIENTAL

Los retos ambientales siguen siendo apremiantes y diversos en ALC. Uno de importancia decisiva tiene que
ver con la pérdida de los bosques. De hecho, la tasa de deforestacion todavia se cuenta entre las mas altas del
mundo, aunque en afos recientes se ha desacelerado. La principal causa de la deforestacion es el desmonte de
tierras para la agricultura, a menudo agravado por la poca claridad o la falta de tenencia de la tierra. Otro reto
ambiental importante tiene que ver con el agua. Si bien los recursos hidricos son relativamente abundantes,
muchas regiones aridas y semiaridas sufren una escasez cada vez mayor como consecuencia de la creciente
demanda de agua y su reducida disponibilidad debido al cambio climatico. La contaminacion del aire y del
agua también representa un importante problema ambiental para ALC. La contaminacion local del aire, en
particular, es motivo de preocupacidn en algunas ciudades grandes de la region (OCDE, 2018b; OCDE, 2018c).

Estos retos ambientales suponen presiones para la conservacién y el uso sostenible de la biodiversidad. Lo
anterior es de especial importancia para ALC, una de las regiones mds importantes del mundo en cuanto a
biodiversidad y ecosistemas. De hecho, se calcula que alberga el 40% de la biodiversidad mundial, y seis de los
17 “paises megadiversos” se encuentran en América Latina y el Caribe (OCDE, 2018b).

El cambio climatico es otro reto ambiental decisivo con consecuencias fisicas y econdmicas en ALC. Se han
observado grandes alteraciones del régimen de lluvias y temperaturas, lo que afecta a la agricultura y las
cosechas. Asimismo, la region ha sufrido mads catdstrofes relacionadas con el cambio climatico (Magrin et
al., 2014; CEPAL, 2018). Esto representa un problema especialmente apremiante para los pequefios Estados
caribefios. En 2015, el costo econdmico del cambio climatico en la regién se estimé en 100 000 millones de USD
(Vergara, Fenhann y Schletz, 2014). Un aumento de la temperatura de alrededor de 2.5 2C podria reducir el
producto econémico en 1,5-5,0% del PIB (CEPAL, 2015). Ademas, el aumento de las controversias ambientales
por los escasos recursos, la propagacién de enfermedades transmitidas por vectores, los movimientos de
poblacién y la movilizacién de recursos debido a fendmenos meteoroldgicos extremos plantean graves riesgos
para los logros sociales y econdmicos.

El reto ambiental en ALC se ve agravado por una trampa ambiental hacia la cual parece dirigirse la regién. En
esencia, esta trampa se relaciona con la estructura productiva de la mayoria de las economias de ALC, sesgada
hacia actividades muy intensivas en recursos materiales y naturales. Quiza tal concentracion esté llevando a
estos paises a una dindmica insostenible desde la perspectiva ambiental y econdmica, por dos razones. Por un
lado, es dificil y costoso abandonar un modelo de desarrollo basado en altas emisiones de carbono; y, por otro,




los recursos naturales en los que se basa el modelo se estan agotando, lo que lo vuelve insostenible (grafico
N° 15). Estas dindmicas han cobrado importancia en afios recientes, en particular dado el mayor compromiso
mostrado por los paises de ALC con los esfuerzos mundiales para combatir el cambio climatico.

GRAFICO N° 15
LA TRAMPA AMBIENTAL EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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Descomponiendo la trampa ambiental

El crecimiento en muchos paises de ALC se caracteriza por grandes ineficiencias ambientales. EIl modelo
econdmico de ALC depende de la explotacidn de los recursos naturales como uno de sus principales motores
de crecimiento. Por ejemplo, en la actualidad, la mineria y los combustibles fésiles representan un porcentaje
considerable del PIB en muchos paises (grafico N° 16).

La mayoria de los paises de la regién han pasado con éxito de una base agricola a otra mas sofisticada.
Sin embargo, esta transicién ha estado asociada con algunos problemas ambientales, principalmente la
contaminacion industrial y la mayor emisidon de gases de efecto invernadero (GEIl). La mineria, la extraccion
de energia y la infraestructura también son importantes factores impulsores de la pérdida de biodiversidad,
debido al cambio de uso del suelo, la extraccién de aguas subterraneas, la contaminacién del suelo y el agua,
y la generacion de residuos peligrosos. La agricultura sigue siendo una actividad importante con un fuerte
impacto ambiental. Por ejemplo, la agricultura es una amenaza para la biodiversidad como consecuencia del
pastoreo excesivo, el uso de pesticidas y el elevado consumo de agua. En suma, el modelo econdmico vy el
crecimiento de la poblacién estan transformando el cambio de uso del suelo, lo que produce contaminacién y
aumenta la demanda de recursos (OCDE, 2018b).
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GRAFICO N° 16
COMBUSTIBLES FOSILES Y MINERIA: CONTRIBUCION AL PIB POR PAISES, 2017
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Fuente: Calculos propios con base en CEPALSTAT.
StatLink: https://doi.org/10.1787/888933992686

La estructura econdmica predominante en los paises de ALC se refleja en la composicidon de sus emisiones
de CO2. La agricultura, por una parte, y el uso del suelo y el cambio de uso del suelo, por la otra, generan
23% y 19%, respectivamente, de las emisiones de ALC, en comparacidn con un promedio de 11% y 7% de las
emisiones mundiales (grafico N° 17).

La intensidad en el consumo de carbono en la matriz energética de ALC aumentod en las Ultimas décadas. Las
emisiones de GEl relacionadas con el consumo de energia son el factor mas importante que impulsa la tendencia
ascendente del total de emisiones en la region, pues la principal fuente de energia son los combustibles fésiles
(carbon, petréleo y gas natural). Entre 1990 y 2014 el consumo de energia se elevd 87% (2,7% al afo), lo
gue en el mismo periodo hizo aumentar en 96% las emisiones de GEIl relacionadas con él (2,9% al aio). La
diferencia en las tasas de crecimiento del consumo de energia y de las emisiones de GEl relacionadas con la
energia se explica por los cambios del contenido de carbono en el uso de energia o la intensidad de carbono
en el consumo energético (emisiones de GEIl por unidad de PIB), la cual ha aumentado. De hecho, la intensidad
de carbono en el consumo energético en ALC aumentd 5% de 1990 a 2014 (0,2% al afio). Este aumento se
produjo incluso con una mayor proporcién de gas natural en la matriz, y la reduccién en 2015 de la proporcion
de petréleo con respecto a 1990. Esto se explica sobre todo por una menor proporcién de biomasa en la matriz
energética y un mayor uso de carbon.




GRAFICO N° 17
EMISIONES DE GASES DE EFECTO INVERNADERO POR REGION Y SECTOR
(COMO PORCENTAJE DEL TOTAL DE EMISIONES)
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En sintesis, el crecimiento econdmico de muchos paises de ALC ha estado estrechamente vinculado con el
aumento de las emisiones de GEI. La tasa de crecimiento de dichas emisiones ha sido mayor que la del PIB
en muchos paises de ALC, que no han podido desvincular el modelo econémico de una senda de desarrollo
basada en altas emisiones de carbono (grafico N° 18). Otros paises han tenido mayores tasas de crecimiento
del PIB que de las emisiones de GEI, pero aun asi se mantienen en una senda de desarrollo basada en emisiones
relativamente altas de carbono.

La concentracién de muchos paises de ALC en sectores de uso intensivo de recursos que siguen una via de
desarrollo basada en altas emisiones de carbono conduce a sus economias a una trampa ambiental, sobre todo
por dos canales.
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En primer lugar, la mayoria de las inversiones en las economias de este tipo se orienta a actividades basadas en
tecnologias tradicionales y dependientes de materias primas y combustibles fésiles. Por lo tanto, constituyen
un modelo econémico basado en altas emisiones de carbono. A medida que este modelo se consolida, se hace
mas dificil transitar hacia una economia de bajas emisiones de carbono. En la practica, el cambio de rumbo
exige invertir mas en la desmantelacion y/o transformacion de la infraestructura existente (por ejemplo, un
sistema de energia basado en combustibles fdsiles, el uso de terrenos forestales para la agricultura extensiva
o un sistema de transportes basado sobre todo en hidrocarburos). Ademas, hay implicaciones internacionales
gue considerar. La competencia creciente de paises que estan cambiando a modelos econémicos de bajas
emisiones de carbono y poco uso de materias primas, aunada a la lucha mundial contra el cambio climatico,
quiza impongan mayores costos a los modelos econdmicos de altas emisiones de carbono. En este contexto, es
posible que muchos paises de ALC tengan dificultad para competiry crecer con base en la estructura econémica
actual.

GRAFICO N° 18
CRECIMIENTO DEL PIB FRENTE AL AUMENTO DE EMISIONES DE GEI EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE (1990-2015)
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En segundo lugar, este modelo econdmico es insostenible porque ocasiona el agotamiento de los recursos
naturales en los que se basa. De hecho, los modelos econdmicos intensivos en recursos se basan en la
extraccion y el uso de recursos naturales. La extraccién contamina el medioambiente y también agota los
recursos que se extraen, pues en general son finitos. Ademas, la gran cantidad de energia y agua que se
invierte en la extraccién agota los propios recursos de los que depende el modelo. En este sentido, el modelo
es insostenible. Por otra parte, la contaminacidn desvia recursos —es decir, inversion— de otras actividades, lo
gue fomenta la concentracidn en los sectores extractivos. En suma, los paises pueden quedar “atrapados” en
un modelo insostenible en términos ambientales y econdmicos. Esto dificulta pasar a modelos de crecimiento
mas sofisticados y sostenibles, con menos riesgos para el medioambiente.

Superar la trampa ambiental y hacer virtuoso este circulo vicioso exigird reformas politicas audaces para
transitar a una economia de bajas emisiones de carbono y fomentar el crecimiento verde. Los marcos de
politica y los intereses econdmicos existentes siguen orientados hacia los combustibles fosiles y las actividades
intensivas en carbono, pues el carbdn, el petréleo y el gas natural han impulsado el desarrollo econdmico
hasta la fecha. Para revertir la tendencia, se requiere implementar una transformacion sin precedentes en
infraestructura y tecnologia, y modificar en gran medida las politicas y los incentivos (OCDE, 2018b; OCDE/
IEA/NEA/ITF, 2015). Ademas, parte esencial de la transformacion es una mayor cooperacién internacional




mediante el Acuerdo de Paris u otros foros internacionales, y los paises de ALC poco a poco han mostrado un
compromiso mas firme con estos esfuerzos mundiales (OCDE/Banco Mundial/Programa de Naciones Unidas
para el Medio Ambiente, 2018).

Interacciones entre las trampas del desarrollo

Las cuatro trampas del desarrollo interactian y se refuerzan reciprocamente. Esto complica de manera
particular los retos del desarrollo y aumenta cada vez mds la necesidad de herramientas eficaces de analisis y la
importancia de respuestas coordinadas de politicas publicas (grafico N° 18). Abundan los ejemplos de la manera
en que las trampas se refuerzan entre si. En cuanto a las trampas de vulnerabilidad social y de productividad,
la vulnerabilidad relacionada con los empleos informales es consecuencia en gran medida de los bajos niveles
de productividad que caracterizan a los paises de ALC. Al mismo tiempo, la propia informalidad representa
un gran obstaculo para el aumento de la productividad y los ingresos fiscales (Busso, Fazio y Levy, 2012).
Asimismo, las instituciones débiles y la vulnerabilidad social se refuerzan reciprocamente. Las poblaciones
son vulnerables porque carecen de una adecuada red de seguridad o porque las instituciones débiles no
las proveen de servicios publicos de calidad, como la educacion y la salud. Por otra parte, la vulnerabilidad
debilita la capacidad y la disposicién para pagar impuestos y cumplir con las reglas de la formalidad, lo que
debilita el marco institucional. Por dltimo, la trampa de la productividad esta vinculada directamente con las
instituciones, que se muestran como uno de los principales factores de éxito en los paises que han superado
este reto. Con el tiempo, la trampa ambiental se relaciona directamente con la diversificacién de la estructura
productiva y con la capacidad del marco institucional para redirigir la inversion de los sectores intensivos en
recursos y carbono hacia las tecnologias ecolégicamente eficientes. A la par, la degradacidn y el agotamiento
ambientales refuerzan la trampa de la vulnerabilidad al aumentar la incertidumbre general.

GRAFICO N° 19
TRAMPAS DEL DESARROLLO EN TRANSICION EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
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Las respuestas de politicas publicas para superar estas trampas del desarrollo en ALC deben tomar en cuenta sus
interacciones. Una mayor comprension de los vinculos y las causalidades comunes entre diversos problemas y
objetivos de politica sera crucial para idear respuestas que atiendan con eficacia sus complejas interacciones. A
este respecto, es fundamental identificar politicas que beneficien a todos los interesados, promuevan sinergias
y ayuden a negociar acuerdos. El nexo entre productividad e inclusidn, por ejemplo, hace pensar en numerosas
vinculaciones entre estos dos objetivos de politica y exige politicas publicas capaces de fomentar ambos al
mismo tiempo (OCDE, 2018d).

En general, la narrativa del desarrollo en transicién coincide con dos agendas mas amplias y las complementa.
Por una parte, la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible tiene 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible
(Naciones Unidas, 2015).

CONCLUSIONES

Las economias de ALC representan un buen ejemplo de desarrollo en transicion (DiT). En estos paises, el
ingreso indica que las economias estan en crecimiento, pero ciertas vulnerabilidades confirman la existencia
de retos en varios ambitos del desarrollo. El avance logrado por estos paises desde principios del siglo ha
sido considerable. Sin embargo, el estancamiento de distintas dimensiones sugiere que prevalecen grandes
debilidades estructurales. El crecimiento econdmico se ha desacelerado, la reducciéon de la pobreza estd
estancada, las crecientes demandas de los ciudadanos siguen insatisfechas y la sostenibilidad del modelo
econdmico es cuestionable debido a su impacto ambiental.

Ademas, a las debilidades persistentes se suman nuevos retos del desarrollo, que en muchos casos han surgido
precisamente como consecuencia de los avances o debido a los cambios en las condiciones mundiales. Por eso
la region afronta principalmente cuatro trampas estructurales del desarrollo que exigen respuestas de politica
nuevas y mas complejas: las trampas de la productividad, la vulnerabilidad, la institucional y la ambiental.

En este contexto, la agenda del DiT adquiere especial relevancia para América Latina como estrategia para
responder a estos nuevos retos del desarrollo. La agenda del DiT, plantea la necesidad de repensar el modelo
de desarrollo para lograr una prosperidad duradera y compartida. También promueve nuevos enfoques de las
relaciones internacionales que apoyen las estrategias de desarrollo nacional.
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INVERTIR
EN EDUCACION:

Una inversion inteligente
pensando en el futuro?
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INTRODUCCION

La educacién es un derecho y representa una inversion fundamental y altamente rentable tanto en términos
privados como publicos. Individuos con mayor educacidon cuentan con mayores niveles de ingresos, calidad de
viday de participacion ciudadana, tienen mejores resultados en salud y se relacionan de manera mds sostenible
con el medio ambiente. En consecuencia, una sociedad mas educada se relaciona con menores niveles de
pobreza y desigualdad, mayores niveles de bienestar, calidad de vida, democracia y cohesidn social, y con
economias mas productivas, innovadoras y ambientalmente sostenibles que exhiben un mayor crecimiento de
largo plazo.

Invertir en educaciéon es una inversidn estratégica, significa invertir en las personas, el activo mds importante
qgue tienen los paises para alcanzar un desarrollo social inclusivo, dimensién fundamental del desarrollo
sostenible (CEPAL, 2022). La educacidn tiene el potencial para transformar el futuro, no sélo incrementa el
bienestar material de las personas y amplia sus oportunidades para vivir una vida mas productiva y plena, sino
gue también tiene importantes externalidades positivas que configuran beneficios sociales y econémicos que
van mas alla que la suma de los beneficios individuales.

1 Este articulo ha sido extraido de: M. Huepe, “El desafio de la sostenibilidad financiera de la educacién en América Latina y el Caribe”, Documentos de Proyectos
(LC/TS.2024/1), Santiago, Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)/Banco Mundial/Fundacién Ford/Organizacién de las Naciones Unidas
para la Educacion, la Ciencia y la Cultura (UNESCO), 2024.
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Invertir en educacién es una de las mejores inversiones que puede hacer un pais para mejorar el bienestar
de su poblacidon a largo plazo y avanzar hacia un desarrollo social inclusivo, fundamental para un desarrollo
sostenible. Se requiere una mayor inversién para mejorar la calidad y pertinencia de la educacién brindada
en todos los niveles educativos, al mismo tiempo que para expandir los avances en términos de acceso y
finalizacidn. Estas acciones deben ir de la mano de decisiones financieras que sean sostenibles en el tiempo
para asi asegurar politicas de estado que sobrepasen los periodos electorales y logren posicionar a la educacién
al centro de la estrategia de desarrollo.

La experiencia internacional confirma la indiscutible relacion entre el tipo de desarrollo que tiene un pais
y el tipo de educacién que lo acompaiia. Esta relaciéon va en ambos sentidos: para cambiar la economia, se
requiere cambiar la educacidn, y para cambiar la educacidn, se requiere cambiar la economia. Para activar esta
relacidon sinérgica, los paises requieren un pacto social, politico y fiscal que asegure la sostenibilidad financiera
de la inversién en educacion para abordar la importante crisis de aprendizaje de la regidn, y para hacerla
mas pertinente a estrategias de desarrollo de largo plazo que permitan a la region salir de la trampa de alta
desigualdad y bajo crecimiento que la caracteriza.

Enelactual contexto de incertidumbre e importantes transformaciones tecnoldgicas, demograficas, econdmicas
y ambientales, se vuelve ain mas urgente una mayor inversion publica en educacion. Requiere asegurarse una
educacién de calidad y con pertinencia para todas y todos con el fin de que los paises y sus personas puedan
aprovechar las oportunidades que traen consigo las transformaciones que caracterizan el siglo XXI, asi como
mitigar sus potenciales consecuencias negativas y adaptarse creativamente a los cambios.

La educacidn es una inversion inteligente y estratégica; y, hoy mdas que nunca, los Ministerios de Educacién deben
asumir el liderazgo en la formacién de pactos sociales, econémicos y fiscales que permitan a los paises asegurar
la sostenibilidad financiera de las politicas educativas para asegurar un mejor presente futuro para todas y todos.

LA EDUCACION TIENE IMPORTANTES BENEFICIOS PRIVADOS EN TERMINOS DE INGRESOS E INCLUSION
LABORAL

Los retornos de la educacion son elevados en América Latina y el Caribe en comparacion con otras regiones

El analisis de los retornos o la rentabilidad de invertir en educacién comenzé a desarrollarse con fuerza en
la segunda mitad del siglo XX, bajo el alero de la teoria de capital humano. Hasta entonces, la educacion era
considerada principalmente un gasto corriente y no fue hasta las investigaciones pioneras que se iniciaron en
dicha década, que el conocimiento, las habilidades y las capacidades de los individuos, adquiridas a través de
la educacién y la capacitacion, comenzaron a considerarse como formas de inversion en capital. Los trabajos
pioneros de Schultz (1960, 1961), Becker (1964) y Mincer (1974), permitieron analizar la racionalidad de las
inversiones en educacion y estimar sus retornos, tanto para los individuos como para la sociedad.

La tasa de retorno (o rentabilidad) privada de la inversion educativa se refiere a los ingresos adicionales que
reciben los individuos en comparaciéon con aquellas personas con menor educacion, descontando el valor
presente de los costos de adquirir dicha educacién (desde matriculas, pensiones escolares y gastos misceldneos,
hasta los ingresos que los individuos dejan de percibir mientras estan estudiando) (Psacharopoulos y Patrinos,
2018). Cuando la tasa de retorno es positiva, se considera que invertir en educacion se justifica desde un punto
de vista meramente econdmico.

La rentabilidad privada de la educacién de América Latina y el Caribe es, comparativamente y en promedio,
superior al del resto de las regiones del mundo. Un estudio relativamente reciente de Psacharopoulos y Patrinos
(2018) encontro que, en promedio, los retornos privados de un afio adicional de educacion eran de 9% a nivel
mundial mientras que, en la region, alcanzaban el 11% (véase el cuadro N° 1).




CUADRO N° 1
DIFERENCIA PORCENTUAL EN EL SALARIO POR HORA COMO RESULTADO DE CONTAR CON
UN ANO MAS DE EDUCACION , POR REGION
(En porcentaje y afios de escolaridad)

Tasa de retorno

(En porcentaje)

América Latina y el Caribe 1,0
Africa Sub-Sahariana 10,5
Este Asiatico y Pacifico 8,7
Asia del Sur 8,1

Economias avanzadas 8,0
Europa y Asia Central 73
Oriente Medio y Africa del Norte 57
Promedio mundial 8,8

Nota: Los resultados provienen de una estimacion de una ecuacion de ingresos de MINCER donde la variable dependiente es el
log del salario por hora
Fuente: Psacharopoulos y Patrinos (2018), pag. 452.

El analisis realizado en el marco de este documento actualiza la informacidn publicada por Psacharopoulos
y Patrinos (2018) con datos mas recientes (Székely y otros, 2023) y analiza los factores asociados que
la explican. Al calcular las tasas de retornos siguiendo la metodologia de Mincer (1974), los resultados
confirman los hallazgos de estudios previos para distintos paises de la region?: invertir en educacién es
altamente rentable en términos de ingresos y mientras mayor es el nivel alcanzado, mayor es el retorno
de esta inversion.

A partir de la informacién de 15 paises de América Latina se encuentra que, en promedio, el salario por hora
asociado al cursar secundaria baja, secundaria alta o terciaria es, respectivamente, 15,4%, 35,9% y 98,3%
mayor que cuando sélo se cuenta con primaria o menos afios de estudio (véase el grafico N° 1), siendo el
retorno de cursar la educacidn terciaria casi el doble de alcanzar la primaria o menos afios de estudio, y mas
de 60 puntos porcentuales superior respecto a cursar la secundaria alta®.

Estos resultados evidencian que invertir en educacidn es altamente rentable en términos de ingresos, y
es una importante via para elevar el bienestar material de las personas y disminuir los elevados niveles
de pobreza y desigualdad de la region. Los rendimientos econdmicos asociados a lograr un mayor nivel
educativo en América Latina son considerables, lo que implica que avanzar hacia una mayor cobertura
educativa seria una manera efectiva de incrementar los ingresos de las personas con menor nivel
socioecondémico.

2 Véase por ejemplo Riquelme y Olivares-Faiindez (2015) para el caso de Chile, Ordaz (2007) para el caso de México, y Mamani-Choque y otros (2020) para Perd.

3 Los datos analizados en el marco de este documento nos permiten considerar dos vias por las que una mayor educacién se relaciona con mayores ingresos
laborales. Por un lado, la evidencia muestra que alcanzar un mayor nivel educativo tiene una relacién estrecha con el desarrollo de competencias, y que, a
mayores competencias, mayores son los ingresos percibidos en el mercado laboral véase el gréafico N° 1). Y, por otro lado, que un mayor nivel educativo se
relaciona con una mayor probabilidad de acceder a empleos en el sector terciario de la economia (servicios), el que generalmente exhibe mayores niveles
salariales (véase el grafico N° 2). Adicionalmente, la literatura también plantea que la escolaridad de una persona puede afectar sus ingresos y perspectivas
laborales a través de la sefializacion o credencialismo. Es decir que, al margen de sus efectos sobre las capacidades de las personas, el contar con un

determinado grado educativo puede funcionar como sefial de caracteristicas personales valoradas en el mercado laboral, como el esfuerzo, la disciplina e,
incluso, los antecedentes socioeconémicos.




Economia, Sociedad y Estadistica

GRAFICO N° 1
AMERICA LATINA (15 PAISES): DIFERENCIA PORCENTUAL DEL SALARIO POR HORA AL CURSAR SECUNDARIA
BAJA, SECUNDARIA ALTA Y TERCIARIA EN RELACION CON LOS INGRESOS DE SOLO ALCANZAR PRIMARIA O
CONTAR CON MENOS ANOS DE ESTUDIO, CERCA DE 2021
(En porcentaje)
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Nota: La poblacion analizada son los ocupados entre 25 y 55 afios. Se define cursar secundaria baja cuando la persona cuenta con 7 a 9 afios
de escolaridad, secundaria alta cuando cuenta con 10 a 12 afios de escolaridad y terciaria, mas de 12 afios.

Fuente: Székely y otros (2023) sobre la base de informacion de encuestas de empleo y hogares con representacion nacional para
15 paises de la region (véase el cuadro 1).

Si bien los paises de la region se han esforzado por expandir la cobertura del sistema educativo durante los
ultimos 20 aios, el ritmo de avance ha venido decreciendo desde la segunda mitad de la década pasada y aun
persisten importantes brechas de exclusidon que reproducen las desigualdades estructurales que caracterizan
a la regidn. El acceso universal a la secundaria es considerado un piso minimo para lograr niveles bdsicos de
bienestar y una participacion plena en la sociedad, y todavia representa un desafio importante para la mayoria
de los paises (CEPAL/OEI, 2020; CEPAL, 2022). De esta manera, para potenciar el rol de la educacién en el
camino hacia un desarrollo social inclusivo, se requiere una inversién educativa sostenida en el tiempo que se
enfoque, entre otros aspectos, en garantizar un mayor acceso educativo en aquellos grupos de la poblacién
qgue histéricamente han enfrentado mayores desventajas, entre ellos, mujeres, estudiantes de territorios
rurales, indigenas, afrodescendientes y personas con discapacidad (CEPAL, 2022).

Como es esperable, a medida que los paises aumentan las tasas de acceso y finalizacién de los distintos niveles
educativos, las tasas de retorno de la inversiéon educativa tienden a disminuir (Patrinos, 2016). Esta tendencia
se ha observado durante las Ultimas décadas en la regién, periodo en el cual los retornos a la educacion
primaria, secundaria y terciaria han ido disminuyendo (véase el grafico 2). Las caidas mas pronunciadas han
ocurrido en la secundaria baja y secundaria alta, niveles que disminuyeron sus respectivos retornos en mas de
50% en 2022 respecto a 2005 (la caida del retorno de la educacién terciaria fue de 29% entre 2005 y 2022)*.
La secundaria alta ha sido, al mismo tiempo, el nivel educativo que ha experimentado un incremento mas
pronunciado en sus niveles de cobertura durante las Ultimas décadas en la region (UNESCO OREALC/UNICEF/
CEPAL, 2022).

4 Ladisminucion en la rentabilidad de la educacion secundaria se observa casi en todos los paises, aunque en algunos casos los rendimientos se han estabilizado
en la Ultima década. En el Ecuador, por ejemplo, la tasa de retorno a la educacion superior era de 90% para 2010 y se mantuvo en 80% al llegar a 2023. En
Guatemala, la tasa fue de 160% en 2010 y en 2021 alcanz6 150%. En Colombia, esta fue de 138% en 2010 y 115% para 2023. En Costa Rica, esta pasé de 120% en
2009 a 110% en 2021. En el Paraguay, la tasa aumentd de 90% en 2009 a 100% en 2021. Sin embargo, la rentabilidad bajé en el Brasil de150% a 120%; en Chile
de 120% a 90%; en México de 110% a 80% y en el Uruguay de 140% a 100%.

—_



GRAFICO N° 2
AMERICA LATINA (15 PAISES): DIFERENCIA PORCENTUAL DE SALARIO POR HORA AL CURSAR SECUNDARIA
BAJA, SECUNDARIA ALTA Y TERCIARIA RELATIVO A PRIMARIA O MENOS ANOS DE ESTUDIO COMO MAXIMO NIVEL
EDUCATIVO, EN TORNO A 2005, 2010, 2019, 2021 Y 2022
(En porcentaje)
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Nota: La poblacion analizada son los ocupados entre 25 y 55 afios. Se define cursar secundaria baja cuando la persona cuenta con 7 a 9 afios
de escolaridad, secundaria alta cuando cuenta con 10 a 12 afios de escolaridad y terciaria, més de 12 afios. (*) Para 2022, el promedio incluye
12 paises de América Latina.

Fuente: Székely y otros (2023) sobre la base de informacion de encuestas de empleo y hogares con representacion nacional para 15
paises de la region (véase el cuadro N° 1).

A pesar de esta tendencia, la educacién en América Latina y el Caribe sigue siendo altamente rentable. Las
cifras actualizadas en el marco de este documento muestran que los paises de la regidn que participaron
de la Evaluacion de competencias de adultos (PIAAC) de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE) registran, en la mayoria de los casos, retornos a la educacion mas elevados que los retornos
evidenciados en paises con economias mas desarrolladas (véase el grafico N° 3).

La relacion entre la reduccion de los retornos educativos y la expansion de la cobertura puede explicarse por
al menos dos posibles vias. La primera es que, cuando hay gran desigualdad educativa y un alto porcentaje de
la poblacidn tiene bajos niveles educativos, se genera un desequilibrio entre la demanda y oferta de mano de
obra calificada que permitiria que los sectores mas educados de la poblacién tengan cierto poder monopdlico
en el mercado laboral y se beneficien de mayores salarios (capturen rentas) al representar un activo mas
escaso. Al contrario, en paises mds igualitarios en términos educativos, habria mayor competencia por los
trabajos mejor remunerados y por tanto no se generaria esa captura en el mercado laboral, generandose asi
una relacién directa entre menores niveles de desigualdad educativa y menores niveles de desigualdad laboral.

La segunda via es que, en un contexto de baja inversidon educativa y de rdpidos cambios en los mercados
laborales, la poca capacidad de adaptacidn y actualizacidn de los sistemas de educacién de la regidn repercutiria
en problemas de pertinencia educativa (Gonzalez-Veloza y otros, 2015; Psacharopoulos y Patrinos, 2018) que
incrementarian el descalce de las competencias entre las que son desarrolladas en los sistemas educativos y
aquellas demandadas por las empresas y los sectores productivos (Aedo y Walker, 2012; Gontero y Novella,
2021).
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GRAFICON° 3
AMERICA LATINA (3 PAISES) Y OCDE (23 PAISES): DIFERENCIA PORCENTUAL DE SALARIO POR HORA AL CURSAR
SECUNDARIA ALTA Y TERCIARIA RELATIVO A SECUNDARIA BAJA O MENOS ANOS DE ESTUDIO COMO MAXIMO
NIVEL EDUCATIVO, CERCA DE 2017
(En porcentaje)
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Fuente: Székely y otros (2023) sobre la base de los datos disponibles en la evaluacion PIACC.

Para abordar este ultimo punto, la regidon requiere afrontar la crisis de aprendizajes que ya arrastraba desde
antes de la pandemia y que da cuenta de los profundos problemas de calidad de sus sistemas educativos. El
Estudio Regional Comparativo y Explicativo de 2019 (ERCE 2019) muestra que, en promedio, cerca de uno
de cada dos estudiantes de 3er grado de primaria y tres de cada cuatro estudiantes de 6to no alcanzaban el
nivel minimo de competencias en habilidades basicas (lectura y matematica) (Banco Mundial/UNICEF/UNESCO
2022); y los resultados del Programa para la Evaluaciéon Internacional de Alumnos de la OCDE de 2019 (PISA
2018) muestran que estos problemas de aprendizaje perduran en la educacion secundaria. En los paises de
Ameérica Latina que participaron en la medicién PISA 2018, uno de cada dos estudiantes de 15 afios no contaba
con los niveles minimos de competencias en lectura, y tres de cada cuatro, no lo hacian en matematica (CEPAL
2022). Mas aun, ambas mediciones muestran que los logros de aprendizaje de los estudiantes de la region
parecian haberse estancado desde la segunda mitad de la década pasada (Huepe, Palma y Trucco, 2022).




Las dificultades que la educacién escolar enfrenta para desarrollar habilidades fundamentales se expresan
en los problemas de pertinencia educativa que luego se observan en el mercado laboral. Distintos estudios
respaldan la existencia de importantes descalces de competencias entre la oferta y demanda laboral en la
region. Gontero y Novella (2021) encuentran que casi un tercio de los trabajadores en los 14 paises analizados
se encuentra subcalificado para la ocupacién que desempeiian. En distintas encuestas de empleadores en
la regidn, la escasez de competencias técnicas y socioemocionales se encuentran entre los principales
obstaculos mencionados para cubrir vacantes laborales (Gontero y Novella, 2021). En un contexto de rapidos
cambios tecnoldgicos y medioambientales, en el que los mercados laborales se han vuelto mds exigentes en
términos de sus demandas de competencias, y en el que los sistemas educativos y de formacién no han sido
lo suficientemente dindmicos y flexibles para responder a las nuevas demandas, este descalce amenaza con
profundizarse.

De esta manera, en términos de ingresos laborales, invertir en educacién para avanzar hacia mayores niveles
de cobertura, calidad y pertinencia es una inversion inteligente y sensata para que los paises puedan avanzar
hacia un desarrollo social inclusivo, base fundamental del desarrollo sostenible. Asegurar una educacion
inclusiva que efectivamente desarrolle aquellas competencias que son y serdn crecientemente demandadas
en el mercado laboral, asi como aquellas que resultan y resultardn necesarias para abordar los importantes
desafios econdmicos, tecnoldgicos, demograficos y ambientales del siglo XXI, es un imperativo en el actual
contexto de incertidumbre y cambio acelerado. Estos esfuerzos de politica publica deben ir de la mano de
esfuerzos financieros que sean sostenibles en el tiempo para asegurar politicas de estado que sobrepasen los
periodos de administracion de los distintos gobiernos y que posicionen a la educacion al centro de la estrategia
de desarrollo.

LA EDUCACION ES FUNDAMENTAL PARA AVANZAR HACIA UNA MAYOR INCLUSION LABORAL

La inclusién laboral se refiere a la insercion laboral en empleos de buena calidad. Es un proceso que estd
constituido por dos fases sucesivas y complementarias —acceso al mercado del trabajo y caracteristicas del
trabajo al que se accede— y en ambas la educacién cumple un rol fundamental.

En términos de acceso, una mayor escolaridad implica una mayor probabilidad de participar en el mercado
laboral. Esta probabilidad crece considerablemente si las personas alcanzaron educacién secundaria alta en
comparacién con sélo contar con primaria o menos afios de estudio, y el aumento es ain mas alto en el caso de
la educacion terciaria. En efecto, el incremento de la probabilidad de participacién laboral de haber llegado a
cursar terciaria frente a la secundaria alta es significativo en todos los paises. En términos de magnitud (puntos
porcentuales), este incremento es mds importante en Costa Rica, mientras que, cuando se analiza el aumento
porcentual (diferencia relativa), destacan los casos de Ecuador y Paraguay. Al contrario, Guatemala es el pais en
el que la diferencia en términos de participacion laboral al cursar terciaria versus secundaria alta es mas baja,
tanto en términos absolutos como relativos.

La educacién también incide en la calidad del empleo al que se accede. Ademads de su impacto en los ingresos
laborales, un mayor nivel educativo impacta en una mayor probabilidad de acceder a empleos formales (véase
el grafico N° 5). A diferencia de la estimacién del grafico anterior, en este caso todos los niveles educativos
tienen un impacto positivo significativo en la probabilidad de contar con un empleo formal respecto a completar
primaria o menos afos de estudio (en el grafico anterior, cuando la probabilidad no resultd significativa se
graficé como cero). La heterogeneidad entre paises que se evidencia en los graficos N° 4 y N° 5 probablemente
responde, en parte, a las condiciones econdmicas e institucionales de cada pais, asi como al grado en que los
sistemas educativos logran responder a las demandas de competencias del mercado laboral y de los distintos
sectores productivos. Esto evidencia la necesidad de activar una relacion sinérgica entre economia y educacion,
en cuyo proceso, como se argumenta en la préxima seccidn, los Ministerios de Educacién pueden y deben
asumir un liderazgo.
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GRAFICO N° 4
AMERICA LATINA (14 PAISES): PROBABILIDAD DE PARTICIPAR EN EL MERCADO LABORAL, AL CURSAR
SECUNDARIA BAJA, SECUNDARIA ALTA Y TERCIARIA RELATIVO A PRIMARIA O MENOS ANOS DE ESTUDIO, 2023 O
ULTIMO ANO DISPONIBLE
(En porcentaje)

B0 qmmmmm e e

3

£ S O . U S W

10 f--f--mmemmee-

Argentina
Bolivia
(Est. Plur. de)

Brasil

Colombia

Costa Rica

Rep. Dominicana
Guatemala
Honduras
México
Paraguay

El Salvador

® Secundaria baja ®Secundaria alta @ Terciaria

Nota: La poblacion analizada son los ocupados entre 25 y 55 afios. Se define cursar secundaria baja cuando la persona cuenta con 7 a
9 afios de escolaridad, secundaria alta cuando cuenta con 10 a 12 afios de escolaridad y terciaria, més de 12 afios. Los datos muestran
los efectos marginales de una estimacion probit controlando por nivel educativo, género y territorio (rural o urbano). Los coeficientes que

no son estadisticamente significativos se grafican como 0 (cero).
Fuente: Székely y otros (2023) sobre la base de informacion de encuestas de empleo y hogares con representacion nacional

para 15 paises de la region (véase el cuadro N° 1).

GRAFICON° 5
AMERICA LATINA (13 PAISES): PROBABILIDAD DE CONTAR CON EMPLEO FORMAL AL CURSAR SECUNDARIA BAJA,
SECUNDARIA ALTA Y TERCIARIA A PRIMARIA O MENOS ANOS DE ESTUDIO, 2023 O ULTIMO ANO DISPONIBLE
(En porcentaje)
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El Salvador

® Secundaria baja ®Secundaria alta  ® Terciaria

Nota: La poblacién analizada son los ocupados entre 25 y 55 afios. Se define cursar secundaria baja cuando la persona cuenta con
7 a9 afios de escolaridad, secundaria alta cuando cuenta con 10 a 12 afios de escolaridad y terciaria, mas de 12 afios. Los datos
muestran los efectos marginales de una estimacion probit controlando por nivel educativo, género y territorio (rural o urbano). Empleo
formal se operacionalizé como estar afiliado a un sistema de seguridad social.

Fuente: Székely y otros (2023) sobre la base de informacion de encuestas de empleo y hogares con representacion nacional
para 15 paises de la region (véase el cuadro N° 1).




Existe consenso en la literatura internacional sobre la importancia de invertir en la educacién durante los
primeros afios de vida, periodo en el que se asientan las bases del aprendizaje (Esping-Andersen, 2008,
Heckman, 2013; UNICEF, 2019; CEPAL, 2022). Invertir en el desarrollo de la primera infancia y en la educacion
preprimaria aumenta el retorno de inversiones posteriores e incrementa la eficiencia y la eficacia de los sistemas
educativos, y también tiene efectos de largo plazo, aumentando las tasas de finalizaciéon de la educacion
formal, e impactando positivamente en las trayectorias laborales y en los niveles de ingresos. Ademds, a nivel
colectivo, la inversidn durante los primeros afios de vida desempefia un papel central en la disminucién de la
desigualdad y en la promocion del crecimiento econémico (CEPAL, 2022).

INVERTIR EN EDUCACION ES CENTRAL EN EL CAMINO HACIA UN DESARROLLO SOCIAL INCLUSIVO, DIMENSION
ESTRATEGICA DEL DESARROLLO SOSTENIBLE

Educacion para mejorar la calidad de vida, reducir las desigualdades y fortalecer la democracia

Garantizar una educacion de calidad para todas y todos es una poderosa herramienta para disminuir la
pobreza, aumentar la calidad de vida de la poblacién y disminuir las desigualdades econdmicas y sociales que
caracterizan a América Latina y el Caribe. Como se mostré anteriormente, los rendimientos econémicos que
devienen de mayores niveles educativos son considerables e implica que aumentar la inversién para asegurar
un acceso mas equitativo e inclusivo a los sistemas educativos seria una manera efectiva de incrementar los
ingresos de las personas con menor nivel socioecondmico. El grafico N° 6 reafirma esta aseveracion y muestra
la correlacidn negativa entre incidencia de la pobreza y la escolaridad promedio en distintos paises de América
Latina, esto es, muestra que, en general, en la regidn, mayores niveles de escolaridad promedio estan asociados
a menores niveles de pobreza monetaria®.

GRAFICO N° 6
AMERICA LATINA (15 PAISES): CORRELACION NEGATIVA ENTRE PROMEDIO DE ANOS DE ESTUDIO COMPLETADOS
POR LA POBLACION DE 15 A 59 ANOS Y LA INCIDENCIA DE LA POBREZA MONETARIA, ALREDEDOR DE 2021
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos disponible en CEPALSTAT.

5  Esimportante destacar que, al comparar la situacién de los distintos paises, se observa que existen casos de paises que cuentan con mayores niveles de pobreza
que otros con menor escolaridad (como es el caso de Chile y Uruguay), lo que da cuenta de que existen factores contextuales e institucionales que también
estan mediando en esta relacion.
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Ademas, invertir en educacion es crucial para contribuir al fortalecimiento democratico de los paises. Por
ejemplo, cuando se analizan los datos de la encuesta Latinobarémetro de 2018 para América Latina y el
Caribe, se encuentra que el porcentaje de personas que apoya a la democracia frente a cualquier otra forma
de gobierno aumenta conforme aumentan los afios de escolaridad promedio del pais (véase grafico N° 7). Las
habilidades, valores y conocimientos desarrollados en la escuela constituyen herramientas que permiten a
las personas ejercer su derecho a tener las mismas oportunidades de intervenir en las estructuras y politicas
gue rigen sus vidas, favoreciendo asi la formacién de ciudadanias mds participativas y con opinién respecto
a los problemas y dilemas que afectan a su entorno (Campbell, 2006; Glaeser y otros, 2006). Por ejemplo,
también utilizando datos de la encuesta Latinobarémetro (2018), el grafico N° 8 muestra que menores afos
de escolarizacién en un pais se relaciona con un mayor porcentaje de personas que no suelen expresar sus
opiniones respecto a los problemas nacionales.

Adicionalmente a promover valores civicos, una educacién de calidad que permita a los estudiantes pensar de
manera independiente, puede desarrollar el pensamiento critico necesario, entre otras cosas, para combatir la
desinformacién y el auge de las fake news, flagelos que contribuyen a la polarizacion politica de las sociedades
y que debilitan sus instituciones y procesos electorales (Benavides y Ruiz, 2022).

GRAFICON°7
AMERICA LATINA (17 PAISES): CORRELACION POSITIVA ENTRE ESCOLARIDAD PROMEDIO Y APOYO A LA DEMOCRACIA
(En porcentaje y afios de escolaridad)
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Afos de escolaridad promedio

Nota: El gréfico representa el porcentaje de personas que responden que esta mas de acuerdo con la frase “La democracia es preferible a
cualquier otra forma de gobierno”. Las otras alternativas son: “En algunas circunstancias, un gobierno autoritario puede ser preferible a uno
democratico”, y “Ala gente como uno, nos da lo mismo un régimen democratico que uno no democratico”. Los afios de escolaridad promedio
son para el 2020 o para el afio mas reciente disponible para cada pais.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS y Latinobarémetro (2020).




GRAFICON° 8
AMERICA LATINA (17 PAISES): CORRELACION NEGATIVA ENTRE ESCOLARIDAD PROMEDIO Y NO EXPRESION DE
OPINIONES SOBRE PROBLEMAS DEL PAIS
(En porcentaje y afos de escolaridad)
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Nota: El gréafico representa el porcentaje de personas que responden “no suelo hacerlo” frente a la pregunta “; Dénde suele Ud. expresar
sus opiniones sobre los problemas del pais o Ud. no suele hacerlo?”. Los afios de escolaridad promedio son para el 2020 o para el afio mas
reciente disponible para cada pais.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS y Latinobarémetro (2020).

EDUCACION PARA UN FUTURO INCIERTO Y CAMBIANTE

El mundo estad atravesando importantes transformaciones tecnolégicas, demograficas y medioambientales
gue plantean desafios relevantes para los paises de la regidn. En este contexto, es indispensable preparar a los
individuos y comunidades con los conocimientos, valores y actitudes que les permitiran vivir y prosperar en un
ambiente de crecientes cambios e incertidumbre.

Por un lado, la educacién es fundamental para preparar a las personas y a las sociedades a adaptarse, a tener
mayores niveles de resiliencia, aprovechar las oportunidades y mitigar los potenciales impactos negativos
asociados a las transformaciones del mundo contempordneo. La evidencia muestra que, en contextos
de cambio tecnoldgico, las personas con mayores niveles de educacion se adaptan mas rapido y mejor a
estas transformaciones (Banco Mundial, 2018). Una educacion de calidad y pertinente al siglo XXI requiere
desarrollar aquellas competencias cognitivas, socioemocionales y digitales que se valoraran crecientemente
en los mercados laborales del futuro, y que se necesitaran para utilizar de manera eficiente y creativa las
nuevas tecnologias (CEPAL/OEI, 2020; OCDE, 2022).

Por otro lado, la educacién es central para formar personas que puedan contribuir de manera proactiva y
creativa en la busqueda de soluciones a los grandes dilemas contemporaneos (OCDE, 2022). En particular, una
mayor y mejor educacion para todas y todos contribuye a comportamientos ambientalmente sostenibles, es
crucial para formar ciudadanos conscientes de la crisis medioambiental y desarrollar en ellos el conocimiento,
la agencia y el empoderamiento necesarios para actuar en busqueda de futuros mas sostenibles.

Nuevamente, para lo anterior, se requiere un cambio cualitativo importante en la manera en que se estd
ensefiando y aprendiendo en los sistemas educativos. Las capacidades desarrolladas en el aula no solo
dependen de la cantidad de educacién, sino también del tipo de educacién: la educacién tiene que estar
vinculada con el desarrollo de competencias, y en particular, con aquellas cognitivas, socioemocionales y
digitales crecientemente necesarias para vivir en un contexto de diversas transformaciones.
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EDUCACION PARA UN CRECIMIENTO ECONOMICO INCLUSIVO, SOSTENIDO Y SOSTENIBLE

Una fuerza de trabajo mas educada complementa de manera sinérgica al capital fisico en los procesos de
produccidn, y es un importante motor de la innovacién tecnolégica y del crecimiento econdmico de largo plazo,
asi como de la productividad del capital y de las y los trabajadores (Aghion y Howitt, 2006; Lucas, 1988; Nelson
y Phelps, 1966; Romer, 1990; Solow, 1956). Distintos estudios tedricos y econométricos plantean que mayores
niveles de educacién en un pais conllevan a un crecimiento econémico mas rapido y sostenido (Barro, 2001;
Cohen y Soto, 2007; Krueger y Lindahl, 2001; Mankiew y otros, 1992), y que esta relacién podria ser incluso
mas significativa si se considera la calidad de la educacién vy las sinergias entre trabajadores con diferentes
competencias (Banco Mundial, 2018).

La evidencia internacional muestra que los paises que han podido alcanzar un crecimiento econémico
sostenido por décadas son aquellos que han invertido de manera importante en sus personas, en particular,
en la expansion de la cobertura educativa (Banco Mundial, 2018). Por ejemplo, existe un amplio consenso de
gue entre los factores que explican el notable despegue econémico de los paises que conforman el llamado
milagro asiatico se encuentra la importante inversidn realizada en capital humano (Banco Mundial, 1993). En
particular, Corea del Sur comenzd a invertir de manera significativa para expandir el acceso a una educacion
escolar de calidad a mediados del siglo pasado. A medida que aumentaba la cobertura de secundaria y
terciaria, profundizé la articulacién del sector educativo con las necesidades de la economia. En 1948, el pais
universalizd el acceso a la educacion primaria y ya a mediados de la década de los 1980, cuatro de cada cinco
jovenes accedian a la educacion secundaria. A medida que se expandia el acceso educativo, el Ministerio de
Ciencia y Tecnologia y el Ministerio de Educacion se enfocaron en anticipar las demandas de competencias
del mercado laboral en distintas industrias estratégicas (en cercana colaboracién con empresarios y otros
expertos), preparando planes para satisfacerlas. El énfasis en la educacion técnica y en la capacitacion de la
fuerza laboral, en conjunto con la promocién de la educacién profesional en ingenieria y tecnologia, fueron
indispensables para la modernizacién de la economia surcoreana (Lee y Hong, 2018).

EL ROL CENTRAL DE LA EDUCACION PARA AVANZAR HACIA EL DESARROLLO SOCIAL INCLUSIVO NECESARIO
PARA LA TRANSFORMACION DE LOS MODELOS PRODUCTIVOS Y EL CRECIMIENTO

La experiencia de Finlandia en la década de 1990 es un ejemplo de cémo la inversién en educacion constituye un
motor para el desarrollo social inclusivo, la transformacién productiva y el crecimiento econémico. En los afios
1970, la economia finlandesa dependia mayormente de industrias intensivas en recursos naturales, mientras
que, en la actualidad, se encuentra entre los paises con mayor desarrollo tecnolégico, gracias a su capacidad de
implementar una estrategia de largo plazo, ampliamente consensuada y que posiciona a la educacion al centro
de los esfuerzos de politica publica (Dahlman, 2006; Halme y otros, 2014; Leijola, 2004).

Al comienzo de los 1990, Finlandia experimentd una severa recesidon econdmica con origenes en el sistema
financiero, que repercutié en altas tasas de desocupacién e inflacion, y elevados niveles de deuda publica. Fue
en este contexto cuando se aumenté la inversién en 1+D, decisidn que fue favorecida por esfuerzos politicos y
comunicacionales para crear consensos entre los distintos actores publicos y privados, entre ellos, miembros
del parlamento de distintas posiciones politicas, empresarios, sindicatos y otras organizaciones del mercado
laboral (Dahlman, 2006).

Los esfuerzos orientados a la transformacién tecnoldgica en Finlandia no comenzaron desde cero, sino que
fueron precedidos por importantes cambios estructurales en términos econdmicos y sociales. Desde la segunda
mitad del siglo XX, el gobierno ya habia comenzado a aumentar su inversién en I+D, lo que, en conjunto con
una importante inversion privada y el énfasis dado a la educacién terciaria, facilitaron los encadenamientos
productivos, la difusidn tecnoldgica entre industrias y la diversificacién de la canasta exportadora. Ademas,
tras la Il Guerra Mundial, el pais implementé politicas de liberalizacién del comercio exterior y de los flujos de




capital en décadas previas, que impulsaron la inversiéon nacional y extranjera en el pais, cambiando luego el
foco hacia los esfuerzos microecondmicos en los 90s, al implementar una politica industrial basada en generar
las condiciones microecondémicas para incentivar la innovacidn laboral (Dahlman, 2006).

La educacidon fue un elemento central en la estrategia para implementar una economia basada en el
conocimiento y la innovacién, en tanto una fuerza laboral cualificada complementa y permite los avances
tecnoldgicos, a la vez, que una poblacion mdas educada demanda productos de consumo mas sofisticados
(Dahlman y otros, 2006). Sin embargo, la capacidad de respuesta de la educacién terciaria a las demandas de
los sectores productivos no hubiese sido posible sin la importancia y centralidad que se le otorga a la educacion
escolar en Finlandia, en particular, en asegurar un acceso gratuito y equitativo a una educacion de calidad, y
en promover la conclusion de la secundaria con una fuerte articulacién con los sistemas de proteccion social
(Halme y otros, 2014; Leijola, 2004). Ademas, la profesion docente es altamente educada, atractiva, respetada
y bien remunerada, y representa una piedra angular en sus sistemas educativos (Halme y otros, 2014).

Aungue Finlandia tiene muchas caracteristicas que no pueden ser facilmente reproducidas por otros paises, si
es posible extrapolar importantes lecciones para los paises en desarrollo: se puede transformar una crisis en
una oportunidad para implementar una recuperacion con transformacién, sin embargo, para esto tienen que
existir ciertas precondiciones. Entre los elementos facilitadores de Finlandia, destaca, primero, la fortaleza del
Estado de Bienestar, que asegura salud, educacién y vivienda para todas y todos, y permite mitigar los efectos
negativos del desempleo. Y, segundo, los altos niveles educativos de la poblacidn, que permitié la robusta
respuesta del nivel terciario a las demandas de los sectores productivos en la década los 1990, sustentada por
una fuerte articulacién publico-privada.

En la transformacion social y productiva de Finlandia, el Ministerio de Educacién y Cultura cumplid y sigue
cumpliendo un rol central. Por un lado, fue un actor clave en las reformas de la década de 1970, cuando
se implementd una ensefianza integral que fusiond el sistema educativo en escuelas municipales inclusivas
(las y los estudiantes asisten a los mismos centros educativos, independiente de su nivel socioeconémico
y domicilio), y cuya consecuencia concreta fue el rapido aumento de las tasas de acceso y finalizacion de
la secundaria alta (Didriksson, 2017). Por otro lado, en fuerte articulacién con el Ministerio del Trabajo y
Economia, ha sido fundamental en el desarrollo de la economia finlandesa del conocimiento. El ministerio
planes paraimplementar politicas de innovacidn y ciencia, elabora propuestas presupuestarias a nivel nacional
para avanzar en estas materias, y orienta la investigacion de universidades y otras instituciones de educacion
terciaria (Halme y otros, 2014).

En suma, la experiencia finlandesa en el periodo analizado demuestra que el desarrollo social inclusivo es
una dimension fundamental para una exitosa estrategia de desarrollo sostenible. Los paises en desarrollo
requieren poner mas atencidn en asegurar un acceso a educacion de calidad en todos los niveles educativos,
en particular, en el fortalecimiento de la educacién preprimaria, primaria y secundaria, etapas en las que
se comienzan a desarrollar aquellas habilidades que funcionan como base para el posterior desarrollo de
competencias mas especificas. De manera adicional, es central desarrollar una vision estratégica del rol de la
educacién para avanzar hacia nuevos modelos de desarrollo, lo que necesariamente requiere ser sustentado
por la generacién de un amplio consenso politico, social, econémico vy fiscal liderado por los Ministerios de
Educacion.

Aun cuando la educacién cumple un rol fundamental para el bienestar social y el crecimiento econémico de
largo plazo, muchas veces a los hacedores de politicas publicas les cuesta justificar su importancia debido,
entre otras razones, a que los beneficios de esta inversidon toman tiempo en materializarse (OCDE, 2022).
Con el fin de posicionar la inversidon educativa como un eje fundamental del desarrollo social y econémico
inclusivo y sostenible, es particularmente importante el fortalecimiento institucional de los Ministerios de
Educacion. Estos deben contar con las capacidades técnicas y politicas que les permitan liderar la construccidn
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de acuerdos y pactos amplios y de largo plazo en torno a la centralidad de la educacidn en la construccién de
estrategias de desarrollo que perduren mds alla de los ciclos electorales, y a la importancia de asegurar su
sostenibilidad financiera.

PANORAMA REGIONAL DE LA INVERSION EN EDUCACION: ¢ CUANTO ESTAN INVIRTIENDO LOS PAISES?

Tras la pandemia, la regidn vio reducirse el espacio fiscal requerido para llevar adelante las politicas publicas
(CEPAL, 2023a). Para 2023, se espera una profundizacién de la ralentizacion econdmica con una tasa
de crecimiento econémico del 1,7% (CEPAL, 2023c). Los riesgos de que este crecimiento sea menor son
considerables dada la incertidumbre respecto a la economia global, la volatilidad de los mercados financieros
y la intensificacidn de las tensiones geopoliticas. En este contexto, es posible que la region retorne al bajo
crecimiento econdmico que evidenciaba previo a la pandemia: en la década de 2014-2023, la regidn crecio en
promedio un 0,8%, menos que el 2% que promedio la década perdida de 1980s (CEPAL, 2023c).

Lo anterior, mas los elevados niveles de deuda publica y las distintas demandas sociales que surgen en
un contexto de crisis econémica, repercute en que, si no se implementan acciones urgentes, el panorama
regional respecto a la inversién en educacion en el futuro préximo no se vea prometedor. En este contexto se
requiere que los Estados enfrenten esta crisis como una oportunidad para implementar reformas estructurales
y para reconocer la inversiéon en educacién como un motor fundamental del desarrollo social inclusivo
y del desarrollo sostenible. Los Estados necesitan hacer esfuerzos adicionales para no sélo mantener, sino
profundizar sus esfuerzos educativos y avanzar hacia una educacion inclusiva, de calidad y pertinente (CEPAL,
2022). Para lograrlo, es crucial proteger y aumentar el financiamiento de la educacidon de manera sostenible,
movilizando recursos internos y manteniendo la educacién como prioridad en los presupuestos, considerando
la especificidad de cada pais.

Aumentar la inversidn publica en educacién, asi como direccionar las inversiones en busqueda de una mayor
equidad, eficiencia, innovacion e inclusidn, son esenciales no sélo para mitigar los impactos negativos de
la pandemia de COVID-19 en términos de aprendizajes, riesgo de abandono y bienestar socioemocional,
sino también para fomentar la transformacién de los sistemas educativos hacia modelos que enfrenten
la desigualdad social y respondan adecuadamente a las demandas presentes y futuras de la sociedad y la
economia del siglo XXI. Esto se alinea con la Declaracién de Buenos Aires de 2022, acordada en el marco de la lll
Reunidn Ministerial, en la que ministras y ministros de educacidon de América Latina y el Caribe y representantes
gubernamentales de alto nivel, reconocen la necesidad de priorizar la educacién en la agenda publica como un
imperativo ético orientado a recuperar y transformar los sistemas educativos, comprometiéndose a garantizar
el adecuado financiamiento para lograr estos objetivos.

Se revisa algunos de los principales indicadores de gasto publico en educacidon en la regidn. Los datos de gasto
publico educativo que se presentan corresponden principalmente a aquellos recolectados por el Instituto de
Estadistica de la UNESCO®, cuya cobertura es a nivel del gobierno general’. En acotadas situaciones, en particular
cuando se analiza el gasto publico en educacién en relacion con el gasto publico social, se complementa el
analisis con datos de gasto a nivel del gobierno central recolectados por la CEPAL siguiendo una clasificacidn
funcional.

6  Los datos del gasto publico educativo en UNESCO-UIS representan el gasto de todos aquellos ministerios y agencias gubernamentales que financian o apoyan
programas educativos en el pais, entendiendo como gasto educativo al gasto en bienes y servicios educativos basicos, como personal docente, edificios
escolares o libros de texto y material didactico, y bienes y servicios educativos periféricos, como servicios auxiliares, administracion general y otras actividades.
Se recolectan de la informacion oficial de los paises que se encuentra disponible en presupuestos e informes financieros preparados por los ministerios de
finanzas o de educacion, y en informes financieros emitidos por establecimientos publicos de educacién primaria y secundaria e instituciones de educacion
superior, entre otros documentos administrativos (como las planillas de sueldos de los docentes) (UNESCO-UIS, 2009).

7 Los recursos publicos destinados al sector educativo pueden provenir del presupuesto del gobierno central, de los gobiernos intermedios (provincias o estados,
si existieran) y de los gobiernos locales o municipales.
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EN PROMEDIO, LA REGION CUMPLE CON AL MENOS UNO DE LOS COMPROMISOS ACORDADOS EN LA
DECLARACION DE INCHEON, PERO EXISTE UNA IMPORTANTE HETEROGENEIDAD AL INTERIOR DE LA REGION

La inversion publica en educacién juega un rol clave en el logro de los objetivos del ODS4, para una educacion
inclusiva y de calidad. En 2015, en linea con este enfoque, la Declaracion de Incheon y el Marco de Accién para
la Educacién 2030 acordd una meta para los paises de un gasto educativo entre el 4% y el 6% del producto
interno bruto (PIB) o entre el 15% y el 20% del gasto publico total. Aunque, en promedio, en 2021, tanto
Ameérica Latina como el Caribe cumplen con al menos uno de los dos criterios, aln se encuentran alejados
del rango superior de ambas metas y, mas aun, seis de los dieciocho paises que cuentan con informacién
disponible no cumplen con ninguna de las referencias (véase el grafico N° 9).

Entre los paises con informacidn disponible, Belice, Costa Rica, Jamaica y Santa Lucia cumplen con ambos
criterios (cuadrante superior derecho); Antigua y Barbuda, Bahamas, Ecuador, Granada, Haiti y Panama, no
cumplen con ninguno (cuadrante inferior izquierdo); Guatemala, Paraguay, Peru y Republica Dominicana
cumplen con el criterio de priorizacion del gasto publico en educacién, pero no logran alcanzar el minimo
relacionado con el porcentaje del PIB, lo que da cuenta de un acotado presupuesto fiscal (cuadrante inferior
derecho); y Argentina, Barbados, Dominica y San Cristébal y Nieves, si bien cumplen con el criterio con relacion
al PIB, aun podrian aumentar la priorizacion del gasto publico en educacién en relacion con el gasto publico
total (cuadrante superior izquierdo).

Al analizar los cambios del gasto publico en educacién con respecto al PIB, es importante considerar que,
en un contexto de crisis, el PIB tiende a caer de manera mas acelerada que el gasto educativo, ya que este
ultimo incluye componentes estructurales que lo hacen menos flexible (como los salarios docentes), por lo
que este indicador tenderia a aumentar (UNESCO OREALC/UNICEF/CEPAL, 2022). Por otra parte, respecto a
la priorizacién de la educacién en el gasto publico total, también es importante considerar que, durante la
pandemia, en promedio, los paises de la region aumentaron relativamente el peso del gasto en proteccion
social y en salud, con el fin de responder a las necesidades inmediatas de la coyuntura econdmica y sanitaria,
lo que afectd negativamente la participacidén de otros gastos sociales que no estuvieron entre las principales
prioridades en los paises de la regién, como educacion (Huepe, Palma y Trucco, 2022).

GRAFICON° 9
AMERICA LATINAY EL CARIBE (18 I?AI’SES): GASTO PUBLICO EN EDUCAC]()N COMO PORCENTAJE DEL PIBY
GASTO PUBLICO EN EDUCACION COMO PORCENTAJE DEL GASTO PUBLICO TOTAL, CERCA DE 2022
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Nota: Los datos de Argentina y Costa Rica corresponden al 2021 para ambos indicadores; los de Anguila y Curazao corresponden
al 2021 para el indicador de gasto respecto al PIB; y los de Guatemala, San Cristobal y Nieves, Jamaica y Paraguay corresponden
al 2021 para el indicador de gasto respecto al gasto total. Los demas datos corresponden al afio 2022.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS.
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En este contexto, al analizar los datos de la variacidn del gasto publico en educacién como porcentaje del PIB
(véase el gréfico N° 10) y del gasto publico total (véase el grafico N° 11) en forma conjunta en los periodos
2019-2021 y 2019-2022, el panorama en la regiodn es bastante heterogéneo. Entre los paises con informacién
disponible, destacan los esfuerzos realizados por El Salvador y Panama, en América Latina, y Barbados y
Antigua y Barbuda, en el Caribe, paises que aumentaron considerablemente la participacion del gasto publico
en educacién en ambos indicadores (Haiti y el Perd también presentan aumentos en ambos indicadores,
aungue de magnitudes menores). Por el contrario, Guatemala y Paraguay, en América Latina, y San Cristobal
y Nieves, Trinidad y Tabago, y Dominica, en el Caribe, disminuyeron la participacién tanto en el indicador de
gasto publico con relacién al PIB, como en el gasto publico en relacién con el gasto publico total.

Cuando se analiza el cambio del gasto publico total en educacion entre 2019 y 2021, también se observa una
heterogeneidad de situaciones entre los paises que cuentan con informacién disponible. Sin embargo, con
excepcion del Peru, todos los paises que muestran un aumento del esfuerzo financiero dirigido a educacion
corresponden a paises con relativamente bajo gasto total en educacion en 2021 (sobre todo Santa Lucia, el
pais que evidencia el mds alto aumento porcentual) (véase el grafico N° 12).

GRAFICO N° 10
AMERICA LATINAY EL CARIBE (18 PAISES): VARIACION DEL GASTO PUBLICO EN EDUCACION COMO PORCENTAJE DEL PIB,
2019-2021 Y 2019-2022
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS.




GRAFICO N° 11

AMERICA LATINAY EL CARIBE (19 PAISES): VARIACION DEL GASTO PUBLICO EN EDUCACION COMO PORCENTAJE
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS.

GRAFICO N° 12
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Para analizar la variacién del gasto publico en educacién tras la pandemia a nivel nacional, es necesario mirar
los distintos indicadores en conjunto, ya que cada uno de ellos refleja distintas situaciones y la mirada individual
puede inducir malas conclusiones. Si bien hay paises como El Salvador y el Peru que evidencian aumentos en
los tres indicadores analizados (gasto publico en educacién total, y como porcentaje del PIB y del gasto publico
total), existen otros, como Guatemala, Ecuador y Uruguay, que evidencian tendencias distintas®.

EN GENERAL, LA EDUCACION TIENE UNA ALTA PRIORIZACION EN EL GASTO PUBLICO SOCIAL, PERO SE
EVIDENCIA UNA CAIDA EN 2021

El grafico N° 15 presenta la distribucién del gasto publico social en distintas funciones. Como se menciond
anteriormente, para el analisis de este indicador se utilizan los datos de gasto publicados por la CEPAL (CEPAL,
2022), que siguen una clasificacion funcional, es decir, que consideran dentro del gasto publico educativo
todos los recursos fiscales destinados al financiamiento de politicas educativas independiente de la institucidon
publica que las ejecute®.

En promedio, en 2021, la educacion es la segunda prioridad en el gasto social en América Latina, representando
un 30% frente a un 40% de participacion de la proteccidn social, y la primera prioridad en los paises del Caribe
(31% frente a un 26% de proteccion social) (véase grafico N° 13). Aunque, en promedio, el orden de prioridad
se ha mantenido relativamente estable en las distintas subregiones de América Latina y el Caribe (véase el
grafico N° 3), en todas ellas se evidencia una caida en el porcentaje que representa la educacion en el gasto
publico social al comparar 2019y 2021. En América Latina, estd caida fue de 5,1 puntos porcentuales, mientras
que, en el Caribe, fue de 6,1 puntos porcentuales.

8  Bahamasy Republica Dominicana también evidencian tendencias distintas cuando se analiza el indicador relativo al PIB y al gasto publico total, pero no cuentan
con informacion respecto al gasto publico total en educacion.

9  Debido a que la informacion funcional de gasto suele estar disponible sélo a nivel del gobierno central para la mayoria de los paises de la region y no a nivel de

gobierno general ni total, es importante destacar que estos gastos tienen una cobertura institucional menor que los datos de UNESCO-UIS, y que, en algunos
casos, pueden estar subestimando el esfuerzo educativo de los paises.
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GRAFICO N° 13
AMERICA LATINAY EL CARIBE (22 PAISES): DISTRIBUCION DEL GASTO PUBLICO SOCIAL DEL GOBIERNO CENTRAL POR FUNCIONES, 2015-2021
(En porcentajes del PBI)
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Nota: Promedio simple de 17 paises de América Latina, los que luego se subdividen en dos grupos: nueve de América del Sur (Argentina, Bolivia
(Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Perd y Uruguay), y seis de Centroamérica (Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Nicaragua y Panama) mas México y Republica Dominicana; y cinco paises del Caribe (Bahamas, Barbados, Guyana,
Jamaica y Trinidad y Tabago).
Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacion oficial de los paises. Datos originalmente publicados en CEPAL (2022),
Panorama Social de América Latina y el Caribe, 2022 (LC/PUB.2022/15-P), Santiago.

La caida de la participacion de la educacion en el gasto publico social se relaciona con el aumento de la
priorizacién otorgada a otras funciones sociales. Entre 2019 y 2021, en América Latina, la participacion de la
proteccién social en el gasto publico social aumentd 3,5 puntos porcentuales; mientras que el aumento en
salud fue de 2,2 puntos porcentuales. En el Caribe, la funcidn de proteccion social aumentd su participacion en
2,3 puntos porcentuales; la salud, en 1,8 puntos porcentuales; y la funcidn de vivienda y servicios comunitarios,
en 1,2 puntos porcentuales. Los datos muestran que la educacidn no estuvo entre las prioridades sociales de
los gobiernos en el contexto de la pandemia de COVID-19, a pesar de que, en promedio, la region fue la que
mantuvo los centros educativos cerrados por un mayor periodo de tiempo.
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EL GASTO PUBLICO EN EDUCACION POR ESTUDIANTE ES BAJO, ESPECIALMENTE EN PREPRIMARIA, EN
COMPARACION CON ECONOMIAS MAS DESARROLLADAS

Al analizar el gasto publico en educaciéon por matricula y nivel en los paises con informacién disponible,
aunque con patrones de gasto distintos por nivel, destacan paises como Chile y Costa Rica, en América Latina,
y Jamaica, en el Caribe, por sus relativamente altos niveles de inversion educativa por estudiante. Mientras
que Chile invierte relativamente mas en los niveles preprimario y terciario (aunque también presenta una alta
inversion en primaria y secundaria, en relacion con los otros paises de la regién), Costa Rica y Jamaica exhiben
una baja inversion relativa en el nivel preprimario y una inversion por estudiante considerablemente alta en
la educacién terciaria con relacién al resto de los paises de la regidn (véase el grafico N° 14). Habiendo dicho
esto, es importante destacar que los datos se presentan a nivel de estudiante y no a nivel de persona en edad
escolar, por lo que un pais con baja cobertura en determinado nivel apareceria con un gasto por estudiante
considerablemente mayor que al analizar el gasto por persona. Este podria ser el caso de Jamaica, pais que,
segun los datos disponibles en UNESCO-UIS, ha disminuido su matricula en educacién terciaria cerca de 50%

entre 2015y 2021.

GRAFICO N° 14
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (22 PAISES): GASTO PROMEDIO DEL GOBIERNO GENERAL POR ESTUDIANTE MATRICULADO, POR
NIVEL Y PAIS, 2021 O ULTIMO ANO DISPONIBLE
(En ddlares PPP de 2020)
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Nota: Los datos corresponden a 2022 en el caso de Republica Dominicana, Ecuador, Guatemala, Per(, Belice y Santa Lucia; 2020 en el caso de
Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, México y Dominica; a 2017 en el caso de Granada; a 2015 en los casos de Saint Kitts y
Nevis y San Vicente y las Granadinas y a 2013 en el caso de Honduras. Los datos de gasto de gobierno en educacion terciaria corresponden a 2020
en los casos de Ecuador, El Salvador y Guatemala y a 2019 en el caso de Costa Rica. Los datos de América Latina y el Caribe corresponden al
promedio simple de los paises analizados.

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS.
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En total, 10 de los 19 paises que cuentan con informacidn invierten menos en la educacién preprimaria que en
cualquier otro nivel educativo. Dada la baja inversidn publica en este nivel, en general, los hogares de la region
se ven empujados a atender esta necesidad con sus propios recursos, lo que se refleja en la alta participacién del
sector privado en la preprimaria (UNESCO OREALC/UNICEF/CEPAL, 2022). La subinversion en este nivel provoca
dos efectos perversos: por un lado, nifias y nifios de hogares de mayores ingresos exhiben mayores niveles de
cobertura, lo que repercute en mayores brechas de aprendizaje en niveles posteriores; y, por otro, induce a
un gasto fuertemente regresivo, en tanto los hogares de menores ingresos que desean acceder a este nivel
educativo se ven obligados a destinar un mayor porcentaje de sus ingresos que hogares de mayores recursos.

En el grafico N° 15 se observa que, en comparacion con paises con economias mds desarrolladas, el gasto publico
por matricula en los paises de América Latina y el Caribe es bajo y este seria aln mas bajo al comparar el gasto
por poblacidn en edad escolar, dada la menor cobertura educativa en la regién. Tanto Chile como Costa Rica, los
dos paises que mas invierten en la region, se encuentran a la izquierda de la distribucién en relacién con el resto
de los paises de la OCDE (con excepcién de Turquia y Grecia). Y, en promedio, los paises de la OCDE invierten 4,6
veces mas de lo que invierten los paises de América Latina y el Caribe para los que se cuenta con informacion.

GRAFICO N° 15
AMERICA LATINA'Y EL CARIBE (17 PAISES), Y ORGANIZACION DE COOPERACION Y DESARROLLO ECONOMICOS
(OCDE) (27 PAISES): GASTO PUBLICO EN EDUCACION POR ESTUDIANTE MATRICULADO POR PAIS,
2020 O ULTIMO ANO DISPONIBLE
(En délares PPP constantes de 2020 por matricula)
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Nota: Los datos corresponden a 2022 para Belice; para Argentina, Jamaica y Uruguay a 2021; para Costa Rica y Grecia a 2019; para Granada y
Pert a 2017; para San Cristobal y Nieves a 2015; y para Santa Lucia y Brasil a 2011.
Fuente: Elaboracion Propia, sobre la base de datos de UNESCO-UIS.
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SE REQUIERE UNA MAYOR INVERSION TANTO EN REMUNERACIONES COMO EN CAPITAL

La distribucidén del gasto publico en educacidn en la regidn por objeto o naturaleza es similar entre los distintos
niveles educativos, siendo levemente mayor el peso de los gastos en capital en la educacién terciaria (9,5%
en 2019, frente a 6,3%, 5,4% y 5,2% en preprimaria, primaria y secundaria, respectivamente), y de los gastos
corrientes no destinados a salarios en la educacién preprimaria y terciaria (en 2019, 20,3% en preprimaria
y 23,9% en terciaria, frente a 17,1% y 18,0% en primaria y secundaria, respectivamente) (UNESCO OREALC/
UNICEF/CEPAL, 2022). Con todo, los gastos corrientes correspondientes a salario de personal son los que
exhiben una mayor proporcidn en todos los niveles educativos, con valores que oscilan entre el 76,9% en
secundaria y 66,6% en terciaria en 2019 (estos valores corresponden a 73,4% en preprimaria y 77,4% en
primaria) (UNESCO OREALC/UNICEF/CEPAL, 2022). La mayor participacion de las remuneraciones del personal
en el gasto publico en educacién es algo esperable dada la centralidad de los docentes en los procesos de
ensefianza y aprendizaje, observandose distribuciones similares en paises con economias mas desarrolladas
(Huepe, Palmay Trucco, 2022).

Respecto a su evolucién en la década pasada, en el periodo 2010-2014 se observa un incremento de los gastos
de capital en todos los niveles educativos, con variaciones de dos puntos porcentuales aproximadamente.
Sin embargo, en el siguiente quinquenio (2015-2019) se exhibe una reduccidon de esta participacidén en
proporciones mucho mayores, siendo las cifras de 2019 las mas bajas de la ultima década. Por el contrario, la
participacién de gastos corrientes no vinculados con el pago de salarios experimenta un aumento sostenido
en casi todos los niveles (con excepcion del nivel terciario), en especial en la educacién secundaria (UNESCO
OREALC/UNICEF/CEPAL, 2022).

Entre 2019 y 2020, esta tendencia se mantuvo en siete de los nueve paises para los que se cuenta con
informacion (aunque marginalmente en el Uruguay), siendo las excepciones Barbados y Costa Rica, en donde
se evidencia un aumento de los gastos relacionados con el salario del personal (véase el grafico N° 4). Lo
anterior estd en linea con la encuesta implementada por UNESCO, UNICEF, la OCDE y el Banco Mundial, a
inicios de 2021, en la que el 42% de los paises informa que, para ese afio, estaban previendo un incremento
de los recursos educativos, los que estarian principalmente enfocados en alimentacién escolar, transferencias
de efectivo condicionadas y otro tipo de apoyo a los estudiantes, como becas o subsidios (UNESCO OREALC/
UNICEF/CEPAL, 2022). Los cambios en la distribucidn por objeto implementados en el contexto de la pandemia
no necesariamente corresponden a variaciones estructurales, sino probablemente reflejan a esfuerzos
acotados en el tiempo para responder a una situacion coyuntural.

Con todo, los datos muestran que los recursos humanos (docentes) concentran la mayor parte del presupuesto
educativo. Sin embargo, considerando que los docentes juegan un rol central en los procesos de ensefianza y
aprendizaje, y que se requiere revalorizar y profesionalizar su rol para llevar a cabo la transformacién educativa
necesaria para avanzar hacia un desarrollo social inclusivo (CEPAL, 2022), los paises enfrentan el desafio no
s6lo de ampliar los recursos dirigidos a la inversion educativa en capital, sino también en asegurar salarios
adecuados y condiciones de trabajo decente para sus educadores. Los paises que han logrado avanzar en el
camino hacia un desarrollo sostenible, han posicionado la profesion docente como una carrera altamente
atractiva y de excelencia.

Respecto a la inversidon en capital, como ha sido sefialado por los paises en la Declaracion Mundial sobre
la Conectividad para la Educacion de Rewired (UNESCO, 2021), uno de los grandes desafios de la region es
avanzar en el financiamiento necesario para la transformacién digital de los sistemas educativos. Este esfuerzo




sobrepasa al sector educativo y requiere de la articulacidon de distintos sectores de politica publica y de
actores tanto publicos como privados con el fin de garantizar la conectividad de toda la poblacién y su acceso
a recursos digitales de ensefianza y aprendizaje de primera calidad. Ademads de la inversidon en materiales,
obras publicas, equipamientos y recursos para universalizar la conectividad efectiva y poner a disposicion
plataformas de aprendizaje en linea y otros contenidos digitales, la transformacion digital de la educacion
necesita una mayor inversion en formacion y profesionalizacién del rol docente, con el fin de que estos cuenten
con las capacidades, conocimientos, flexibilidad y autonomia necesarios para desarrollar las competencias
gue sus estudiantes requieren para desenvolverse de manera efectiva en un mundo crecientemente digital,
respondiendo, al mismo tiempo, a sus necesidades particulares (Huepe, Palma y Trucco, 2022).

Una insuficiente inversidon educativa se refleja en salarios inadecuados y en una inversién insuficiente en
infraestructura, equipamiento y otros servicios asociados. Para poder llevar a cabo las acciones que permitan
continuar con los avances en términos de acceso y finalizacién experimentados en la region durante las tltimas
décadas, y mejorar la calidad y pertinencia educativa para preparar adecuadamente a las nuevas generaciones
para enfrentar los desafios del siglo XXI, los paises requieren invertir mas y mejor en educacion.

Para salir de la trampa de bajo crecimiento y alta desigualdad que caracteriza a la regién, asi como preparar a
las personas para que puedan vivir vidas plenas y productivas, los paises requieren posicionar a la educacion
en el corazdn de las estrategias de desarrollo social inclusivo, base fundamental para el desarrollo sostenible.
Esto implica, por un lado, profesionalizar el rol docente, asegurando salarios atractivos y condiciones de
trabajo decente, y, por otro, asegurar centros educativos inclusivos que cuenten con la infraestructura y el
equipamiento necesarios para implementar una educacion para el futuro. Por lo tanto, es necesario que la
regién destine mas recursos a la educacion, asegurando eficiencia y equidad en sus mecanismos de asignacion,
asi como la sostenibilidad financiera necesaria para implementar politicas sostenidas en el tiempo que se
encuentren alineadas con las estrategias de desarrollo de cada pais.
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SERVICIOS DE
INTERMEDIACION
FINANCIERA

MEDIDOS
INDIRECTAMENTE,

medicion en un contexto de tasas de
interés subsidiadas y existencia de
encajes bancarios?

RESUMEN

Elaborado por:
Comision Econdmica
para América Latina y
el Caribe - CEPAL

En el marco del impacto econdmico de la pandemia del COVID-19, los bancos centrales (BC) han implementado
diversas politicas de apoyo a la actividad productiva, entre las que se encuentra el otorgamiento de créditos
a tasas subsidiadas dirigidos a diversas industrias. En algunos paises, estas politicas fueron implementadas

también por los bancos publicos.

Asimismo, en algunos paises de América Latina y el Caribe (ALC), los bancos centrales (BC) establecen tipos de
interés por encima o por debajo de los vigentes en los mercados para los depdsitos de reserva en determinados
periodos. Estas situaciones estan previstas tanto en el Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (SCN 2008)? como
en el Manual sobre Produccién Financiera, Flujos y Stocks en el Sistema de Cuentas Nacionales (MPFFS)3.

1 El presente articulo ha sido extraido del documento elaborado por: F. Dorin y otros, “Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente: medicion
en un contexto de tasas de interés subsidiadas y existencia de encajes bancarios’, serie Estudios Estadisticos, N° 108 (LC/TS.2024/17), Santiago, Comisién

Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2024.
2 https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/SNA2008Spanish.pdf.

3 https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/FinancialHB_ES.pdf.
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Este documento se subdivide en tres partes. La primera se refiere al tratamiento de la produccidn de Servicios
de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI) por parte del BC, el registro de las subvenciones
(o impuestos) involucrados en los casos donde el BC impone tasas de interés diferentes de las de mercado o
cuando esa intervencién la realizan los bancos comerciales publicos. La segunda trata la misma situacidn, pero
vinculada al caso particular en donde se utiliza una tasa de referencia diferente de la tasa interbancaria para el
calculo de SIFMI. La tercera parte plantea la existencia de una inconsistencia en la estimacion de los SIFMI de
las entidades de intermediacion financiera calculados conforme a las recomendaciones del SCN 2008, debido
a la existencia de encajes bancarios.

PRODUCCION DE MERCADO DEL BANCO CENTRAL (SIFMI), IMPUESTOS Y SUBVENCIONES

En el marco del impacto econdmico de la pandemia del COVID-19, los bancos centrales (BC) han implementado
diversas politicas de apoyo a la actividad productiva, entre las que se encuentra el otorgamiento de créditos
a tasas subsidiadas dirigidos a diversas industrias. En algunos paises, estas politicas fueron implementadas
también por los bancos publicos.

El Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (SCN 2008) determina que la fijacidon por parte del BC de tasas de
interés subsidiadas da origen a subvenciones (D3), especificado en la clasificacion de subvenciones que se trata
de subvenciones a los productos (D31)* aunque posteriormente, al estudiar los casos especificos, se refiere
a otras subvenciones a la produccién®. El Manual de Produccién Financiera, Flujos y Stocks en el Sistema de
Cuentas Nacionales (MPFFS) también los considera como subvenciones (D3), pero las registra dentro de las
Otras subvenciones sobre la produccion (D39).

Este tratamiento divergente da lugar a la posibilidad de que el registro de una misma transaccion difiera de un
pais a otro.

El otorgamiento de créditos a tasas subsidiadas por parte de la banca publica, de modo similar a los BC, no se
examina ni en el SCN 2008 ni en el MPFFS.

El objetivo de este documento es analizar el tratamiento de la produccién de Servicios de Intermediacién
Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI) por parte del BC, clarificar el registro de las subvenciones (o
impuestos) involucrados en los casos donde el BC impone tasas de interés diferentes de las de mercado e
incorporar recomendaciones cuando esa intervencion la realizan los bancos comerciales publicos.

4 705 d)y 7.125 respectivamente, SCN 2008.

5  El concepto de Subvenciones a la produccién (D3) es mas amplio que el de Subvenciones a los productos (D31), por eso llama la atencién que en el anélisis
de los casos més especificos se utiliza en el SCN 2008 un criterio mas general.
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LA PRODUCCION DEL BC

ElI SCN 2008° y el MPFFS’ definen que el BC puede producir tres tipos de servicios:
i)  Servicios de politica monetaria®

ii) Servicios de intermediacién financiera

iii) Servicios de supervisién (caso limite)®

La produccién de SIFMI por parte del BC es la sefialada en el grupo 2, servicios de intermediacion financiera.
Estos son de caracter individual y se recomienda registrar por separado en los casos en que sean significativos
y en que sea posible y util recopilar los datos en un establecimiento por separado®. Se aclara que “en los
casos en que la produccién de mercado no esté separada de la produccidon no de mercado, la totalidad de la
produccion del banco central debe ser tratada como no de mercado y valorada por la suma de los costos”??.

Asimismo, en el parrafo 6.151 del SCN 2008 se determina que “en ausencia de intervencion politica en las
tasas de interés cobradas por los bancos centrales, son tratados como produccién de mercado”*2.

De esta definicion se desprenden dos comentarios:
e Restringe la produccién de SIFMI a la situacion en donde haya “ausencia de intervencion
politica” por parte del BC respecto de las tasas de interés.

e Restringe la existencia de SIFMI a los préstamos otorgados por el BC®3 (activos financieros), al determinar
“tasas de interés cobradas por los bancos centrales”, excluyendo implicitamente la posibilidad de
produccion de SIFMI para el caso de “tasas de interés pagadas” por el BC, originadas por ejemplo en los
depdsitos de reserva que los bancos comerciales constituyen en el BC (pasivos)®.

En otras palabras, se considera la posibilidad de existencia de SIFMI en los BC, pero quedaria restringida a la
colocacidn de activos financieros (préstamos) y siempre y cuando no haya intervencion politica en las tasas de
interés vinculada a dichos préstamos. Se excluiria de la produccion de SIFMI a la colocacion de préstamos por
parte del BC en los casos donde haya tasas intervenidas y a la captacion de depdsitos de reserva (encajes) de
los bancos comerciales por parte del BC (pasivos).

6 6.151, SCN 2008.
7 3.96, MPFFS.

8  Seregistran como producciéon de no mercado, al considerarse de naturaleza colectiva y se refieren a “las medidas adoptadas por el banco central para influir en
el nivel general de precios y el nivel de liquidez en la economia. Estas medidas podrian consistir en fijar tipos de interés y determinar el nivel de oferta monetaria
en la economia a través de diversos procedimientos, por ejemplo, reduciendo o aumentando los encajes legales”, 6.151, SCN 2008.

9  "Pueden clasificarse como servicios de mercado o no de mercado en funcién de si se pagan honorarios explicitos que sean suficientes como para cubrir los
costos de la prestacion del servicio”, 6.151, SCN 2008.

10 6.156, SCN 2008.
11 6.152, SCN 2008.
12 6.151, SCN 2008.

13 Activos financieros del BC.

14 En general, para un banco comercial, la produccién de SIFMI puede originarse tanto por el lado de los activos financieros (préstamos) como por el de los
pasivos (depdsitos). En el caso del BC se interpreta en el parrafo descripto que se restringe sélo a los activos (préstamos).




Economia, Sociedad y Estadistica

Tanto el SCN 2008*° como el MPFFS*® plantean tres casos de actividades de un BC utilizando tasas de interés que
no estdn en linea con las tasas de mercado (el MPFFS presenta ademas tres ejemplos practicos al respecto):

i) EIBCdicta tipos de interés por debajo de los vigentes en los mercados para los depdsitos de reserva'’.

ii) EIBC dicta tipos de interés por encima de los de mercado en una situacidon en que el valor externo de la
moneda se encuentre bajo presidon?®,

iii) EIBC actia como banco de desarrollo ofreciendo préstamos con tasas por debajo de los tipos de interés
de mercado a las industrias prioritarias®.

Los dos primeros casos se vinculan a depdsitos de reserva que los bancos comerciales depositan en el BCy el
tercero a préstamos otorgados por el BC.

El MPFFS no registra produccion de SIFMI en los dos primeros casos y si lo hace en el tercero.
El SCN 2008 no registra produccion de SIFMI en ninguno de los tres casos.

En los dos primeros casos quedaria descartada su produccidn por los dos motivos expuestos anteriormente
(en forma consistente con el parrafo 6.151 del SCN 2008): el BC interviene por razones politicas en las tasas de
interés y los depdsitos de reserva —al ser pasivos para el BC— quedan excluidos de la posibilidad de generar
SIFMI.

El MPFFS descarta ademas la produccion de SIFMI por dos motivos adicionales. El primero se deriva,
probablemente, de la definicidn de la tasa de referencia igual a la tasa de mercado, al prevalecer el concepto de
tasainterbancaria® como tasa de mercado para las operaciones entre el BCy los bancos comerciales. El segundo
es porque el valor que se obtendria en caso de calcularse la producciéon de SIFMI seria excepcionalmente
elevada® o negativa®.

En el tercer caso, sin embargo, si se registra produccion de SIFMI, lo que resulta entonces inconsistente con la
definicion del parrafo 6.151 del SCN 2008 segun la cual no deberia contabilizarse SIFMI ya que hay intervencidn
politica del BC en las tasas de interés al ofrecer lineas de crédito a tasa subsidiada.

En este punto, el MPFFS se aparta de las recomendaciones del SCN 2008. Y la medicién de SIFMI que realiza el
MPFFS es por diferencia entre la tasa de interés vigente en el mercado y la tasa de referencia, andlogamente
a como se registraria una actividad de mercado, sefialando que se adopta este criterio debido a que la tasa

15 7.124 a 7.126 SCN 2008.

16 3.10, 3.111 MPFFS.

17 Ejemplo practico 3.6. MPFFS.
18  Ejemplo practico 3.7 MPFFS.
19  Ejemplo practico 3.8 MPFFS.

20 El uso de la tasa interbancaria como tasa de referencia es "una opcién adecuada” que da el SCN 2008 (6.166). El problema que tiene la tasa interbancaria es
que en la practica puede quedar fuera del rango entre las tasas pasivas y activas vigentes en un mercado o no ser adecuada para los fines sefialados y por este
motivo los paises utilizan diversas alternativas tales como las tasas promedio implicitas entre los préstamos y depositos del sistema. Estos criterios alternativos
estan explicitados en el MPFFS como tasa de referencia endégena (3.34), exdgena (3.35) e interbancaria (3.36), sefialando respecto a esta Ultima que “es posible
que no refleje exactamente la estructura de riesgos y vencimientos de los depositos y préstamos, ya que la tasa solo refleja los préstamos a corto plazo”. A pesar
de esta aclaracion en los ejemplos 3.6 y 3.7 del MPFFS se afirma que la tasa de interés de referencia utilizada es la interbancaria.

21 Llama la atencion que se descarte un registro por su nivel, en este caso excepcionalmente elevado. Pero asi se determina en el MPFFS para el caso donde el
BC fija intereses por debajo de los vigentes en el mercado para los depositos de reserva (3.114, MPFFS).

22 Para el caso donde el BC dicta intereses por arriba de los vigentes en el Mercado (3.118, MPFFS).
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promocional estd por debajo de la tasa de referencia y daria un SIFMI negativo®.

Por ello, no interviene en la medicion de la produccidn de SIFMI la tasa de interés subsidiada, que si se utiliza
para calcular el subsidio por diferencia entre la tasa de mercado y la subsidiada.

Recomendaciones:

e  Registrar produccion de SIFMI Unicamente por el lado de los activos financieros, cuando el BC otorga
préstamos, independientemente de si se otorgan o no a tasas de interés intervenidas por el BC. Cuantificar
la produccién de SIFMI por diferencia entre latasa de interés de mercadoy la tasa de referencia, multiplicada
por el stock de los préstamos otorgados.

e Calcular la tasa de interés de mercado como promedio ponderado de tasas activas de los préstamos con
una duracién similar.

e No registrar produccién de SIFMI para el caso en que el BC reciba depdsitos de reserva de los bancos
comerciales, independientemente de que la tasa de interés esté o no intervenida por el BC. En otras
palabras, no registrar SIFMI del BC cuando el BC interviene en operaciones con los bancos comerciales.

INTERESES E IMPUESTOS Y SUBVENCIONES

El SCN 2008 y el MPFFS coinciden en registrar impuestos y subvenciones en todos los casos en donde el BC fije
intereses por fuera de los de mercado, por razones de politica monetaria e independientemente si producen o
no SIFMI. Sin embargo, difieren en dos aspectos: la clasificacién especifica de la transaccion y la magnitud de
los impuestos y subvenciones involucrados (la forma de medirlos).

El SCN 2008 clasifica a este tipo de impuestos/subvenciones como “sobre los productos”, categorias D21y D31
respectivamente, mientras que el MPFFS los clasifica dentro de las categorias D29 y D39, como “otros ... sobre
la produccion”.

PARA EL SCN 2008

e Son Impuestos sobre los productos (D21) los que resultan de la imposicion del banco central de un tipo
de interés menor que el de mercado, en el caso de depdsitos de reserva constituidos por los bancos
comerciales en el BC*.

e Son Subvenciones sobre los productos (D31) las que resultan de la imposicion del banco central de un tipo
de interés mas alto que el de mercado® para los depdsitos de reserva y de un tipo de interés mas bajo que
el de mercado para los préstamos dirigidos a industrias prioritarias?®.

23 En el gjemplo practico 3.8 del MPFFS se plantea un ejercicio donde la tasa de mercado de los préstamos es del 5%, la tasa (interbancaria) de referencia 4,5%
y la tasa efectiva subsidiada por el BC es 3%. En el parrafo 3.122 se afirma que se ha decidido calcular el SIFMI utilizando la tasa de mercado (5%) y no la tasa
efectiva subsidiada (3%), porque en el primer caso se obtiene un SIFMI de valor positivo (tasa de mercado 5% - tasa de referencia 4,5% = SIFMI 0,5%) mientras
que en el segundo arrojaria un valor negativo (tasa efectiva subsidiada 3% - tasa de referencia 4,5% = SIFMI -1,5%). No se aclara qué sucederia si la tasa efectiva
subsidiada fuese mas alta que la tasa de referencia, por ejemplo 4,6%, por lo que se abririan dos alternativas: seguir midiendo el SIFMI por la diferencia entre la
tasa de mercado y la tasa de referencia (5%-4,6%=0,4%) o bien medir el SIFMI por la diferencia entre la tasa subsidiada y |a tasa de referencia (4,6%-4,5%=0,1%).

24 EI BC deberia pagar la tasa de mercado a los bancos comerciales (por ejemplo 5%) y sin embargo les paga por debajo (por ejemplo 3%) por razones de politica.
En el parrafo 7.124 del SCN 2008 se analiza este caso, aunque llamativamente se mencionan “impuestos sobre la produccion” y no Impuestos sobre los pro-
ductos (D21), abriendo la puerta en forma implicita a registrar también Otros impuestos sobre la produccién (D29) ya que los impuestos sobre la produccion
abarcan a ambos tipos de impuestos. Sin embargo, al definir previamente el alcance de impuesto a los productos en el parrafo 7.96 f) del SCN 2008, se espe-
cifica que se trata de Impuestos sobre los productos (D271).

25 EI BC paga por ejemplo 7% por los dep&sitos de reserva de los bancos comerciales cuando la tasa de mercado es 5%, por razones de politica (para mantener
el valor externo de la moneda, en situaciones de presién). Esta situacion se describe en el parrafo 7.125 del SCN 2008 y sucede algo parecido a lo descripto
para los impuestos, ya que se mencionan “subvenciones sobre la produccién’, sin especificar si se trata de Otras subvenciones (D39) o Subvenciones sobre los
productos (D31). En el parrafo previo 7.105 d) del SCN 2008 se habia explicitado que deben incluirse dentro de las Subvenciones sobre los productos (D31).

26 EI BC determina lineas de crédito a tasas subsidiadas (por ejemplo 3%) cuando la tasa de interés de mercado es del 5% (7.126, SCN 2008).
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El MPFFS adopta otro criterio, al sefialar que deben clasificar “como otros impuestos sobre la produccion (D29)
y otras subvenciones a la produccién (D39), pues no influyen en el nivel de produccion de los productores
afectados”?’. La propuesta adoptada por este manual se apoya en el documento “Output of Central Bank” del
Grupo Intersecretarial de Trabajo sobre Cuentas Nacionales?®.

La discrepancia referida a la magnitud de los impuestos/subvenciones involucradas, se sintetiza en que:

Para el SCN 2008 hay dos posibilidades: se obtiene por diferencia entre la tasa de referencia y la tasa fijada
por el BC? o entre la tasa de mercado y la tasa fijada por el BC*°.

Para el MPFFS es, en cambio, la diferencia entre la tasa interbancaria (de referencia) y la tasa fijada por el
BC para el caso de depdsitos de reserva y entre la tasa de mercado vy la tasa fijada por el BC para el caso

de préstamos preferenciales®..

En el cuadro N° 1 se muestran las diferencias entre ambos marcos.

Cuadroa

Esquema del tratamiento y medicion de impuestos/subvenciones
en el caso de depositos de reserva y préstamos del BC a tasas diferenciales

Clasificacion de la transaccion Medicién
Transaccion Concepto
SCN 2008 MPFFS SCN 2008 MPFFS
Deposito de reserva Impuesto D21. Impuesto D29. Otros Tasa de mercado menos Tasa interbancaria
con tasas impuestas sobre los impuestos sobre la Tasa efectiva impuesta  (referencia) menos
por BC por debajo de productos produccién (3.115  por BC (7.124)® Tasa efectiva impuesta
la tasa de mercado (7.96.1)2 y cuadro A4 (3.34) por BC (3.115 y cuadro
A4 (3.34)¢
Deposito de reserva Subvencion  D31. D39. Otras Tasa efectiva impuesta  Tasa efectiva impuesta
con tasas impuestas Subvencion subvenciones por BC menos Tasade  por BC menos Tasa
por BC por arriba de la sobre los sobre la mercado (7.125)° interbancaria
tasa de mercado productos produccién (3.119 (referencia) (3.119 y
(presién externa sobre (7.105.d)° y cuadro A6 (3.37) cuadro A6 (3.37)d
tipo de cambio)
BC opera como banco Subvencion  D31. D39. Otras Tasa de mercado menos  Tasa de mercado
de desarrollo ofreciendo Subvencion subvenciones Tasa impuesta por BC menos Tasa impuesta
lineas de crédito a tasas sobre los sobre la (subsidiada) (7.126) o por BC (subsidiada)
subsidiadas (por debajo productos produccién (3.123  Tasa de referencia menos (3.123 y cuadro A8
de las de mercado) (7.105.d)c y cuadro A8 (3.40) Tasa impuesta por BC (3.40)

(subsidiada) (7.123)

®Sin embargo, en 7.124 se hace referencia a impuestos sobre la "produccién”, no sobre los "productos”.
®Sin embargo, en 7.125 se hace referencia a subvenciones sobre la "produccion", no sobre los "productos".
“Sin embargo, en 7.126 se hace referencia a subvenciones sobre la "produccion”, no sobre los "productos”.
En el MPFFS se iguala la tasa de referencia con la tasa de mercado, al utilizarse la tasa interbancaria como tasa de referencia.

®No obstante en 7.123 menciona la tasa de referencia, en lugar de la tasa de mercado consignada en cada uno de los tres ejemplos

(apartado 4, precedente).

Fuente: Elaboracion propia en base al SCN 2008 y MPFFS.

Utilizando el ejemplo que el propio SCN 2008 plantea® para el caso de una subvencién por industrias prioritarias,
se puede adelantar lo siguiente: supdngase que el banco central fija una tasa preferencial del 3% cuando la
tasa de mercado es del 5%, mientras que la tasa de referencia es del 4,5%.

27
28
29
30
31

32

3111, MPFFS.

https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/AEG/papers/m4cb.pdf.

7.123, SCN 2008.
7.124 a7.126, SCN 2008.

3.123, MPFFS.

7.124, SCN 2008.




Segun la recomendacidn del SCN 2008, el registro de la subvencién deberia ser la diferencia entre la tasa de
referencia (4,5% en este ejemplo) y la tasa efectiva fijada por el banco central (la tasa preferencial) que es 3%,
de modo que la subvencidn se registraria por un valor de 1,5%. Segun el registro de la subvencion deberia ser
la diferencia entre la tasa de mercado (5%) y la tasa efectiva fijada por el banco central (3%), de modo que la
subvencion se registraria por 2%.

En cambio, el MPFFS la subvencién se mide por la diferencia existente entre la tasa de mercado (5%) y la tasa
subsidiada (3%), es decir, 2%.

La incorporacién en el registro de las cuentas del gobierno general de un impuesto/subvencion de caracter
implicito debe ser compensado con otra transaccion, de modo que no se altere su ahorro, su préstamo neto
0 su patrimonio como consecuencia de una transaccién imputada. Es por ello que el registro se completa con
una transferencia corriente diversa (D75), que sera por cobrar por el gobierno y por pagar por el BC** para el
registro de las subvenciones y por pagar por el gobierno y por cobrar por el BC para el caso de los impuestos.
El objetivo de este registro es mostrar en las cuentas que la existencia de este tipo de impuesto/subvencién de
cardacter implicito impacta en el ahorro, préstamo neto y patrimonio del BC y no en el gobierno general, dado
que el BC es el organismo encargado de implementarlo en la practica.

Recomendaciones:

e (lasificar a los impuestos/subvenciones implicitas que surgen cuando el BC fija intereses por fuera de los
vigentes en el mercado como otros impuestos sobre la produccién (D29) y otras subvenciones sobre la
produccion (D39).

e Maedirestosimpuestos/subvenciones como diferencia entre la tasa de mercado y la tasa efectiva subsidiada
del BC, cuando el BC actiia como banco de desarrollo, tal como recomienda el MPFFS3>,

e Calcular la tasa de interés de mercado como promedio ponderado de tasas activas de los préstamos con
una duracion similar.

e Medir estos impuestos/subvenciones como diferencia entre la tasa de mercado interbancaria y la tasa
efectiva fijada por el BC, para el caso de los depdsitos de reserva (encajes), de ser ésta la tasa de referencia
gue se utiliza, o independientemente de cudl sea la tasa de referencia utilizada en la determinacion del
SIFMI (exdgena, endoégena), siempre y cuando no existan diferencias significativas entre ésta y la tasa
interbancaria.

e Registrar para el caso de los depdsitos de reserva (encajes) los flujos de intereses a dicha tasa de mercado
interbancaria y no a las tasas efectivas®, para asi discriminar la parte de la subvencién/impuesto en la
cuenta de generacién del ingreso de la parte correspondiente a los intereses de mercado en la cuenta de
asignacion del ingreso primario.

e En el caso de diferencias significativas entre las tasas interbancaria e implicita sefialadas, considerar
la situacion y practicas de estimacion, la interpretacidon de usuarios al utilizar un concepto analitico y
no de mercado en la estimacién y el impacto de la adecuacidn, estimandose conveniente, segun las
circunstancias, realizar una consulta a UNSD tal como se seialé en el recuadro.

33 Cuadro A8 (3.40) del MPFFS. Este mismo tratamiento es el que recomienda el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2014 (MEFP 2014), ver Recuadro 6.2
(FMI, 2014). https://www.imf.org/external/Pubs/FT/GFS/Manual/2014/GFSM_2014_SPA.pdf.

34 Se registra en la cuenta de distribucion secundaria del ingreso.

35 3.123, MPFFS.
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e  Registrar transferencias corrientes diversas (D75) entre el BC y el gobierno general, con el objeto de
mostrar en las cuentas que la existencia de impuestos/subvenciones que se originan en la fijacion de
intereses por fuera de los vigentes en el mercado impactan en el ahorro, préstamo neto y patrimonio del
BCy no en el gobierno general.

LINEAS DE CREDITO OTORGADAS POR BANCOS COMERCIALES PUBLICOS A TASAS SUBSIDIADAS

En el marco de la pandemia del COVID-19, algunos bancos comerciales publicos estan otorgando préstamos
a las industrias a tasas de interés por debajo de las vigentes en el mercado (tasas subsidiadas) por decision
politica del propietario del banco, el gobierno. Las posibles pérdidas ocasionadas se registran en los estados
financieros y hojas de balance de la contabilidad general de los bancos involucrados y no se registran en forma
directa en la contabilidad del gobierno al no estar involucrada ningin pago o transferencia efectiva.

El SCN 2008 define a las subvenciones como “pagos corrientes sin contrapartida que las unidades
gubernamentales, incluidas las no residentes, hacen a las empresas en funcion de los niveles de su actividad
productiva o de las cantidades, o valores, de los bienes o servicios que producen, venden o importan”3,

Esta definicidén en principio excluye la posibilidad de que unidades que no pertenecen al gobierno general
puedan fijar subvenciones, que luego impactan en el presupuesto del gobierno. Y se podria agregar también,
determinar impuestos.

Sin embargo, como ya se observo, el SCN 2008 habilita la posibilidad de registrar subvenciones (e impuestos)
de caracter implicito, en el caso que el BC fije tasas de interés por arriba o por debajo de las de mercado.
Asimismo, el MEFP 2014 abre la posibilidad para que las sociedades publicas puedan cobrar también impuestos,
ya que “una sociedad publica puede actuar como agente para cobrar un impuesto especifico en nombre del
gobierno”¥. EIMEFP 2014 aclara que “por su caracter, sélo una unidad gubernamental puede recibiringresos en
forma de impuestos. Cuando una unidad institucional distinta de una unidad gubernamental cobra impuestos,
el impuesto debe atribuirse de acuerdo con las directrices de atribucién de impuestos”3®. En otras palabras,
el MEFP 2014 incorpora la posibilidad de incorporar impuestos/subvenciones en la operatoria de sociedades
publicas, siempre y cuando lo hagan “en nombre del gobierno” en su caracter de agentes.

El SCN 2008 asimismo determina que los “agentes de mercado” también pueden registrar impuestos o
subvenciones ya que “en los casos en los que el banco central utiliza sus poderes especiales para obligar a los
agentes del mercado a pagar transferencias sin un quid pro quo directo, se recomienda registrar dichos ingresos
como impuestos implicitos. Contrariamente, en los casos en que el banco central hace pagos que claramente
persiguen fines politicos mas que comerciales, puede argumentarse que se pagan subvenciones implicitas”*.

Recomendaciones:

e Asimilar el registro del otorgamiento de lineas de crédito a tasas subsidiadas por parte de los bancos
comerciales publicos a los que suministran los BC, siempre y cuando la decisiéon obedezca a politicas de
asistencia implementadas por el gobierno y/o a pagos que persigan fines politicos por parte de los BC.
Se considera que estas politicas buscan el mismo objetivo que las que se plantean cuando se utiliza el
BC en lugar de un banco comercial perteneciente al gobierno, para brindar asistencia a las industrias
seleccionadas.

36 7.98, SCN 2008.
37 538, MFP 2014.

38 5.2, MFP 2014.

39 7.122, SCN 2008.




e  Registrar como otras subvenciones sobre la produccién (D39) a la diferencia existente entre las tasas de
mercado y las tasas de interés efectivas subsidiadas otorgadas por los bancos comerciales publicos.

e De modo similar al caso del BC, medir estas subvenciones como diferencia entre la tasa de mercado y la
tasa subsidiada.

e |gualmente, en forma similar al caso del BC, registrar transferencias corrientes diversas (D75) entre
los bancos comerciales publicos y el gobierno general, con el objeto de mostrar en las cuentas que la
existencia de subvenciones que se originan en la fijacién de tasas de interés subsidiadas impacta en el
ahorro, préstamo neto y patrimonio de los bancos comerciales publicos y no en el gobierno general.

TASA DE REFERENCIA DIFERENTE DE LA TASA INTERBANCARIA: REGISTRO DE IMPUESTOS Y SUBVENCIONES,
SIFMI E INTERESES SCN PARA LAS TRANSACCIONES DEL BANCO CENTRAL CON TIPOS DE INTERES
DESALINEADOS CON LOS DEL MERCADO

SINTESIS

En algunos paises de América Latina y el Caribe (ALC), los bancos centrales (BC) establecen tipos de interés
por encima o por debajo de los vigentes en los mercados para los depdsitos de reserva en determinados
periodos. En la actual coyuntura derivada de la emergencia sanitaria ocasionada por el COVID-19, algunos de
ellos estdn otorgando créditos a tasas mas bajas que las de mercado a determinadas industrias, con la finalidad
de sostener la actividad econdmica afectada por la cuarentena asociada a la pandemia del covid-19. Estas
situaciones estan previstas tanto en el Sistema de Cuentas Nacionales 2008 (SCN 2008)* como en el Manual
sobre Produccién Financiera, Flujos y Stocks en el Sistema de Cuentas Nacionales (MPFFS)*.

En algunos de los paises de ALC, los compiladores de cuentas nacionales no utilizan la tasa interbancaria
como tasa de referencia para el calculo de los servicios de intermediacién financiera medidos indirectamente
(SIFMI), sino que adoptan, por ejemplo, la tasa enddgena (media ponderada) de los flujos de intereses sobre
los depésitos y préstamos, o bien la tasa sobre bonos del gobierno (sin elementos de servicio). El uso de estas
tasas alternativas, que estan previstas en el MPFFS, puede obedecer —entre otros factores— a la volatilidad de
la tasa interbancaria, lo reducido de ese mercado, su vigencia en el corto plazo que no obedece a la estructura
de vencimientos de préstamos y depdsitos colocados a plazos mayores, o a la influencia de la tasa monetaria del
banco central. Sin embargo, ni el SCN 2008 ni el MPFFS abordan explicitamente la manera en la que deberian
registrarse los impuestos y las subvenciones implicitos y las demas variables involucradas en las situaciones
mencionados, cuando la tasa de referencia no coincide con la tasa interbancaria.

El registro adecuado de los tres tipos de situaciones en que el BC establece tipos de interés desalineados con
los tipos de mercado, implica resolver cdmo se registran no sélo los impuestos o subvenciones implicitos sino
también si corresponde o no registrar SIFMI, cdmo se registran los intereses SCN y como se asegura el cierre
contable de los intereses bancarios efectivos a través del correcto registro de las variables involucradas. Estos
registros implican definiciones sobre el uso de tasas de mercado y de tasa de referencia que deberian ser
aclaradas en las notas adicionales a los referidos manuales.

40  https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/SNA2008Spanish.pdf.

41 https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/FinancialHB_ES.pdf.
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éEs pertinente —o no— calcular SIFMI para las transacciones del BC? Dicho registro, ¢deberia quedar
restringido a las transacciones del BC con agentes no bancarios, o conceptualmente seria posible estimar SIFMI
para los depdsitos de los bancos comerciales en el BC en caso de asumir que la tasa de mercado relevante
para estas transacciones fuera diferente de la tasa de referencia utilizada para calcular los SIFMI? Resolver
estos aspectos es muy importante cuando la tasa de referencia elegida es diferente de la tasa interbancaria, y
siempre y cuando se entienda que esta Ultima es razonablemente una tasa de mercado relevante para estas
transacciones.

En el caso de los depdsitos de reserva de los bancos comerciales en el BC, el cdlculo de los impuestos o
subvenciones implicitos a registrar en las situaciones mencionadas, {debe hacerse por comparacién entre la
tasa de interés efectiva del BC con la tasa de mercado (interbancaria) o con la tasa de referencia? En caso de
desalineacion de la tasa interbancaria y la tasa de referencia utilizada, esta definicién es muy importante, pues
la diferencia en las estimaciones de impuestos o subvenciones con una u otra depende precisamente de esa
brecha. El problema que se presenta, ademas, es conocer si los impuestos o subvenciones se calculardn con
relacion a la tasa de referencia (diferente de la tasa interbancaria), cuando dicha tasa no es una tasa vigente
en el mercado para transacciones reales, sino que se trata de una estimacion efectuada por los contables
nacionales para medir los SIFMI. El uso de la tasa interbancaria desalineada o el uso de la tasa de referencia
estimada daran resultados diferentes y, eventualmente, arbitrarios.

CALCULO DE IMPUESTOS Y SUBVENCIONES

El SCN 2008* enuncia dos criterios para determinar la existencia de impuestos/subvenciones implicitas en las
tasas efectivas cobradas o pagadas por el BC. En la introduccidn conceptual seiiala que la diferencia entre la
“tasa de referencia” y la tasa efectiva debe registrarse como impuesto o subvencién®y en el desarrollo de los
casos especificos de los depdsitos de los bancos comerciales en el BC y de los préstamos del BC a industrias
prioritarias, refiere a “tasa de mercado” como la tasa para calcular los impuestos/subvenciones, comparandola
con la que efectivamente cobra/paga el BC.

Por su parte, el MPFFS* también enuncia criterios disimiles. Uno, al plantear que, para registrar las otras
subvenciones a la produccién, debe utilizarse “el tipo de interés del mercado aplicable a los préstamos y el tipo
de interés fijado por el banco central sobre dichos préstamos”.

A partir de estas consideraciones, surge la siguiente duda: el cdlculo conceptualmente adecuado de impuestos
y subvenciones implicitas por parte del BC ¢ debe realizarse considerando la diferencia entre tasa “del mercado”
prevaleciente para esas transacciones y la tasa efectiva que paga/cobra el BC, o, en el caso de los depdsitos
de los bancos comerciales en el BC, édebe considerarse la tasa de referencia en vez de la tasa de mercado? La
respuesta a esta pregunta resulta particularmente importante cuando la tasa de referencia elegida no es la tasa
interbancaria. En ese caso, é puede considerarse, conceptualmente, que existe una tasa de mercado, con la que
deben calcularse los impuestos/subvenciones implicitas para los depédsitos de los bancos comerciales en el BC,
diferente de la tasa de referencia, y que ésa es la tasa interbancaria? O, en caso contrario, é puede considerarse
gue la tasa de referencia es a la vez conceptualmente la tasa de mercado aplicable a esas transacciones vy, por
tanto, es la apropiada para el célculo de impuestos/subvenciones? La respuesta a estas interrogantes es muy
importante no sélo a los efectos de las mediciones en el marco de las cuentas nacionales sino también en el
de las estadisticas de finanzas publicas. El cuadro 2 presenta un resumen del tratamiento de los impuestos y
subvenciones vinculados a los SIFMI.

42 7123y 7124 a7.126 SCN 2008.

43 7123 SCN 2008.

44 3114, 3.115, 3.118, 3.119, 3.122, 3.123 MPFFS.




Cuadro 2
Resumen del tratamiento de impuestos, subvenciones y SIFMI

Medicion de .
Transaccion Concepto  impuesto/subvencion MPFFS Medicion de SIFMI

SCN 2008 SCN 2008  MPFFS
Deposito de reserva Impuesto Tasa de referencia Tasa interbancaria (de referencia) NO (6.151)° SIFMI =0 (3.111,
con tasas implicito menos Tasa efectiva menos Tasa efectiva impuesta por 3.114.3.115y
impuestas por BC impuesta por el BC el BC (3.115 y cuadro A4 (3.34)? cuadro A4 (3.34)°
por debajo de la (7.123)
tasa de mercado

Tasa de mercado menos

Tasa efectiva impuesta

por el BC (7.124)
Deposito de reserva Subvencion Tasa efectiva fijada por Tasa efectiva impuesta por el BC NO (6.151)° SIFMI =0 (3.111,
con tasas implicita el BC (subsidiada) menos Tasa interbancaria (de 3.118.3.119y
impuestas por BC menos Tasa de referencia) (3.119 y cuadro A6 cuadro A6 (3.37)°
por arriba de la tasa referencia (7.123) (3.37)2
de mercado Tasa efectiva fijada por
(presion extema el BC (subsidiada)
sobre_tlpo de menos Tasa de
cambio) mercado (7.123)
BC opera como Subvencion Tasa de referencia Tasa de mercado menos Tasa NO (6.151)° SI(3.111,3.122y
banco de desarrollo implicita menos Tasa fijada por el fijada por el BC (subsidiada) cuadro A8 (3.40)4

ofreciendo lineas de
créditos a tasas
subsidiadas (por
debajo de las de
mercado)

BC (subsidiada) (7.123)

Tasa de mercado
menos Tasa fijada por el
BC (subsidiada) (7.126)

(3.123 y cuadro A8 (3.40)

2En el MPFFS se iguala la tasa de referencia con la tasa de mercado, al utilizarse la tasa interbancaria como tasa de referencia.

®"En ausencia de intervencién politica en las tasas de interés cobradas por los bancos centrales son tratados como produccién de mercado”.
“"La produccion de SIFMI debe calcularse utilizando tipos de interés de mercado”. EI MPFFS utiliza la "tasa interbancaria (=de referencia)"
para el calculo.

9"La produccién de SIFMI debe calcularse utilizando tipos de interés de mercado”. EI MPFFS utiliza la "tasa de mercado aplicable a estos
préstamos" para el calculo.

Fuente: Elaboracion propia en base al SCN 2008 y MPFFS.

RECOMENDACIONES TEORICO-METODOLOGICAS

Principales parrafos del sistema de cuentas nacionales 2008 y del manual sobre produccion financiera, flujos
y stocks en el sistema de cuentas nacionales sobre los temas abordados en la consulta

SCN 2008

Antes de discutir los servicios financieros en general, es util discutir la produccién del banco central.
Existen tres grandes grupos de servicios de banca central. Estos son los servicios de la politica monetaria,
intermediacion financiera y los casos limite. Los servicios de politica monetaria son de naturaleza colectiva,
sirviendo a la comunidad en su conjunto, y por lo tanto representan una produccién no de mercado. Los
servicios de intermediacidn financiera son de cardcter individual y en ausencia de intervencion politica en las
tasas de interés cobradas por los bancos centrales, son tratados como produccion de mercado. Los servicios de
supervisién como casos limite, pueden clasificarse como servicios de mercado o no de mercado en funcién de
si se pagan honorarios explicitos que sean suficientes como para cubrir los costos de la prestacién del servicio.

En principio, habria que distinguir entre produccion de mercado y no de mercado, pero en la prdactica, se
debe considerar la intensidad de recursos disponibles y la importancia relativa de la distincién antes de
aplicar las recomendaciones conceptuales. En los casos en que la produccién de mercado no esté separada
de la produccion no de mercado, la totalidad de la produccidn del banco central debe ser tratada como no de
mercado y valorada por la suma de los costos.
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Si los servicios de intermediacion financiera prestados por los bancos centrales son significativos, y si es posible
y util recopilar datos en un establecimiento por separado, estos servicios deberan figurar como por pagar por
las unidades a las que se les prestan los servicios. Los servicios de supervisidon tratados como produccién de
mercado se registran de manera similar.

Una forma tradicional en que se prestan los servicios financieros es a través de la intermediacién financiera.
Esto se refiere al proceso mediante el cual una institucién financiera, como un banco, acepta depdsitos de
unidades que desean recibir intereses sobre fondos para los que la unidad no tiene un uso inmediato y los
presta a otras unidades, cuyos fondos son insuficientes para satisfacer sus necesidades. De esta manera el
banco proporciona asi un mecanismo que permite a la primera unidad prestar a la segunda. Cada una de las
dos partes paga una comisién al banco por el servicio prestado, la unidad que presta los fondos al aceptar una
tasa de interés por debajo de la pagada por el prestatario, la diferencia son las comisiones combinadas que el
banco cobra de forma implicita al depositante y al prestatario. De esta idea basica surge el concepto de una
tasa de interés de “referencia”. La diferencia entre la tasa pagada por los prestatarios a los bancos y la tasa
de referencia mas la diferencia entre la tasa de referencia y la tasa efectivamente pagada a los depositantes,
representa las comisiones por los servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente (SIFMI).

Sin embargo, es raro el caso en el cual el monto de los fondos prestados por una entidad financiera coincida
exactamente con la cantidad depositada en ellos. Un cierto monto de dinero puede haber sido depositado,
pero aun no prestado, asi como algunos préstamos pueden ser financiados por fondos propios del banco y
no por los fondos prestados. Sin embargo, el depositante de fondos recibe la misma cantidad de intereses y
servicios, ya sea que sus fondos sean prestados por el banco a otro cliente o no, y el prestatario paga la misma
tasa de interés y recibe el mismo servicio si sus fondos son proporcionados por intermediacion de fondos o por
fondos propios del banco. Por esta razén, se imputa una comisién por servicios indirectos a todos los préstamos
y depdsitos ofrecidos por una institucion financiera, independientemente de la fuente de los fondos.

La tasa de referencia se aplica a ambos, determinandose asi los montos intereses cobrados y pagados que se
contabilizan como tales en el SCN y que se calculan segun la tasa de referencia aplicada al nivel de préstamos
y de depdsitos.

La diferencia entre estos montos y los efectivamente pagados a la institucion financiera se registran como
gastos por servicios pagados por el prestatario o el depositante a la institucién financiera. Para clarificar, los
montos basados en la tasa de referencia se deben registrar en el SCN como “intereses SCN”, y el total de los
importes realmente pagados a, o por la instituciéon financiera se denominan “intereses bancarios”. El cargo por
los servicios implicitos es por tanto la suma de los intereses bancarios sobre los préstamos menos los intereses
de los préstamos SCN sobre estos mismos préstamos mas los intereses SCN sobre los depdsitos menos los
intereses bancarios sobre los mismos depdsitos. Los cargos por servicio son pagaderos por o a la unidad en la
recepcion del préstamo o la posesion del depdsito, segun proceda.

La tasa de referencia que se utiliza en el célculo de los intereses de SCN es una tasa que se ubica entre las
tasas de interés bancaria de los depdsitos y de los préstamos. Sin embargo, como no necesariamente el nivel
de préstamos y depdsitos son iguales, no puede ser calculada como el promedio simple de las tasas de los
préstamos o depdsitos. La tasa de referencia no debe contener ningln elemento de servicio y debe reflejar
el riesgo y la madurez de los depdsitos y préstamos. La tasa vigente para los préstamos interbancarios puede
ser una opcién adecuada a utilizar como tasa de referencia. Sin embargo, pueden ser necesarias tasas de
referencia diferentes para cada moneda en la que se expresan los préstamos y depdsitos, sobre todo cuando
se trata de una institucién financiera no residente. Para los bancos dentro de la misma economia, a menudo
hay poco o ningun servicio relacionado a los préstamos entre bancos.




Los montos de intereses sobre préstamos y depdsitos por pagar y por cobrar de las sociedades financieras
incluyen un margen que representa un pago implicito por los servicios prestados por dichas sociedades
financieras al proporcionar préstamos y aceptar depdsitos. Los pagos o los cobros efectivos hacia o desde las
sociedades financieras, denominados intereses bancarios, requieren ser divididos para poder registrar en el
SCN el interés y el costo del servicio por separado. Los montos de intereses SCN pagados por los prestatarios
a las sociedades financieras son menores que los intereses bancarios por el valor estimado de los cargos a
pagar, en tanto que los montos de intereses SCN cobrados por los depositantes son mayores que los intereses
bancarios por el valor de los cargos del servicio a pagar. Los valores de los cargos se registran como ventas de
servicios en las cuentas de produccion de las sociedades financieras y como empleos en las cuentas de sus
clientes.

La principal responsabilidad del banco central es formular y llevar a cabo parte de la politica econdmica. Por lo
tanto, frecuentemente actua de manera diferente a otras sociedades financieras y generalmente ha recibido
la autoridad del gobierno para hacer cumplir sus opiniones. En los casos en los que el banco central utiliza sus
poderes especiales para obligar a los agentes del mercado a pagar transferencias sin un quid pro quo directo,
se recomienda registrar dichos ingresos como impuestos implicitos. Contrariamente, en los casos en que el
banco central hace pagos que claramente persiguen fines politicos mas que comerciales, puede argumentarse
gue se pagan subvenciones implicitas.

Se consideran tres casos:

i) El banco central tiene la posibilidad de dictar tipos de interés por debajo de los vigentes en los mercados
para depdsitos de reserva.

ii) El banco central paga tipos de interés por arriba de los de mercado en una situacion en que el valor
externo de la moneda se encuentre bajo presion.

iii) El banco central actia como banco de desarrollo ofreciendo préstamos por debajo de los tipos de interés
del mercado a las industrias prioritarias.

Si los tipos de interés del banco central estan fuera de linea con los de los bancos comerciales, entonces la
diferencia entre los flujos calculados utilizando la tasa de referencia y la tasa efectiva fijada por el banco central
no deben registrarse como produccién de mercado, especificamente SIFMI (Servicios de Intermediacion
Financiera Medidos Indirectamente), sino como impuestos y subvenciones implicitos como se describe a
continuacion.

TASAS DE INTERES POR DEBAJO DE LOS DE MERCADO EN LOS DEPOSITOS DE RESERVA

Supongamos que el banco central sélo paga el tres por ciento a un banco comercial sobre los depdsitos de
reserva cuando la tasa de mercado es del cinco por ciento. En el SCN el registro se hace de la siguiente manera:

e Aunque el banco comercial realmente recibe sélo el tres por ciento de “interés”, se registra que recibe el
cinco por ciento, pagando el dos por ciento al gobierno como un impuesto sobre la produccion.

e El gobierno registra que recibe el dos por ciento de los bancos comerciales como impuestos sobre la
produccion (...).

Ninguna transaccidn se registra en las cuentas financieras con esta reasignacion.




Economia, Sociedad y Estadistica

TASAS DE INTERES POR SOBRE LAS DE MERCADO PARA MANTENER EL VALOR DE LA MONEDA

Supdngase que el banco central paga siete por ciento a un banco comercial durante un periodo limitado cuando
la moneda esta bajo presién al momento en que la tasa del mercado es de cinco por ciento. En el SCN se hace
el registro siguiente:

e Aunque el banco comercial realmente recibe siete por ciento como “interés”, se registra que recibe el cinco
por ciento como interés y otro dos por ciento del gobierno como una subvencién a la produccion.

¢ El gobierno registra que paga el dos por ciento al banco comercial como una subvencidn sobre la
produccidn (...)

Ninguna transaccidn se registra en las cuentas financieras con esta reasignacion.
TASAS DE INTERES POR DEBAJO DE LAS DEL MERCADO PARA INDUSTRIAS PRIORITARIAS

Supdngase que el banco central carga sélo el tres por ciento a una industria prioritaria cuando la tasa de
mercado es del cinco por ciento.

En el SCN se registra lo siguiente:

e Aunque la industria prioritaria realmente paga solo el tres por ciento como “interés”, se registra que paga
el cinco por ciento de interés y que recibe un dos por ciento del gobierno como una subvencién sobre la
produccion.

e El gobierno registra que paga el dos por ciento a la industria prioritaria como una subvencién sobre la
produccién y que recibe una transferencia corriente del dos por ciento del banco central (ambos flujos son
tedricos).

¢ El banco central realmente recibe tres por ciento de la industria prioritaria, pero se registra como si recibiera
el cinco por ciento de la industria prioritaria y como si pagara el dos por ciento al gobierno en forma de
transferencia corriente.

Ninguna transaccién se registra en las cuentas financieras con esta reasignacion.
MANUAL SOBRE PRODUCCION, FLUJOS Y STOCKS EN EL SISTEMA DE CUENTAS NACIONALES

Los SIFMI se computan dividiendo las transacciones de intereses con las sociedades financieras en dos categorias
de transaccidn, una que muestre el interés conforme a la definicidon del SCN y la otra para representar el pago
implicito por los servicios de intermediacion financiera. Los intereses efectivos por pagar a las sociedades
financieras o por cobrar de estas se conocen como “intereses bancarios”. Los intereses bancarios por pagar
a las sociedades financieras pueden dividirse en dos componentes: el interés conforme a la definicién del
SCN, que se conoce como “interés SCN”, y el pago implicito por los servicios de intermediacién financiera
conocidos como SIFMI. Los intereses SCN por cobrar de las sociedades financieras pueden dividirse
en intereses efectivos bancarios y SIFMI. Como se sefiala en el SCN 2008, los SIFMI se aplican “solo a los
préstamos y a los depdsitos y Unicamente en el caso que estos préstamos y depdsitos sean proporcionados por
—o depositados en— las instituciones financieras”.

Se destaca el papel fundamental que desempefian los intereses SCN en el calculo de los SIFMI. Para computar
los intereses SCN es necesario aplicar un tipo de interés apropiado a los préstamos y depdsitos. Este tipo de
interés se describe en el SCN 2008 como un tipo de interés de “referencia”. La tasa de referencia es el tipo
de interés al que se concede el préstamo o tiene lugar el endeudamiento sin incluir cargos por servicio.




La tasa de referencia se utiliza para calcular los intereses SCN en el caso de depdsitos y préstamos. Después
de calcular el interés SCN, los SIFMI se calculan, como la diferencia entre el interés efectivo bancario y el
interés SCN que deben cobrar las sociedades financieras por los préstamos que conceden, y la diferencia entre
el interés SCN vy el interés efectivo bancario que deben pagar las sociedades financieras por los depdsitos de
sus clientes. Los SIFMI son un componente del interés bancario que deben cobrar las sociedades financieras
por los préstamos que conceden, en parte, debido a que los prestatarios estan dispuestos a pagar mas que
el interés SCN a fin de utilizar los servicios prestados por las sociedades financieras. Asimismo, los SIFMI son
un componente del interés SCN que deben pagar las sociedades financieras por los depdsitos de sus clientes,
dado que estos Ultimos estan dispuestos a aceptar pagos de intereses bancarios mas bajos por sus depdsitos a
fin de recibir los servicios prestados por las sociedades financieras.

La tasa de referencia que se utiliza en el calculo de los intereses SCN es una tasa que se sitla entre los tipos de
interés bancario de los depdsitos y de los préstamos. La tasa de referencia no debe contener ningiin elemento
de servicio y debe reflejar el riesgo y la estructura de vencimientos de los depdsitos y préstamos. Si el valor
absoluto del efecto en la tasa media por pagar a los depositantes de los SIFMI aportado a los depositantes es
igual al efecto en la tasa media por cobrar de los prestatarios de los SIFMI aportado a los prestatarios, una
forma sencilla de obtener una tasa de referencia que refleje la estructura de vencimientos de los activos y
pasivos financieros es calcular el promedio simple de la relacidn entre el interés por cobrar sobre los préstamos
y el stock de préstamos y la relacion entre el interés por pagar de los depdsitos y el stock de depdsitos, como
se muestra en la ecuacién Al:

rry =05 (2 + ’;—g) x 100.0 (A1)

L

Donde 775 es la tasa de referencia promedio simple expresada en porcentaje, Ry, es el interés por cobrar sobre
los préstamos concedidos por las instituciones financieras, Rp es el interés por pagar sobre los depdsitos en
poder de las instituciones financieras, Yz, es el stock medio de préstamos y Yp es el stock medio de depdsitos.

El método anterior se conoce como el enfoque de la tasa de referencia endégena, y probablemente sea
mas adecuado para paises con datos menos detallados. Debe evaluarse detenidamente para garantizar que
el resultado sea apropiado. En teoria, en el calculo solo deben utilizarse los préstamos intermediados (como
los préstamos concedidos por bancos) para evitar resultados cuestionables. El organismo compilador también
podra considerar la posibilidad de calcular la tasa de referencia como media ponderada de los tipos de interés
de los préstamos y los depdsitos usando la férmula siguiente:

R +Rp
Y. +Yp

Ty = X 100.0 (A2)

donde 71y es la tasa de referencia media ponderada expresada en porcentaje, y los términos que figuran en el
lado derecho son los definidos en la ecuacidon (Al).

Si el elemento de servicio en la tasa de los préstamos difiere de aquel en la tasa de los depésitos, se agregara la
mitad de la diferencia a la tasa de referencia ponderada, o bien se restara de dicha tasa si se emplea el método
del punto medio. Si la diferencia es importante, la tasa de referencia media ponderada puede ser preferible a
la tasa de referencia media simple.

En lugar de utilizar tipos de interés enddgenos sobre los préstamos y los depdsitos, el organismo compilador
también puede considerar la posibilidad de calcular la tasa de referencia como la media ponderada de las
tasas exdgenas observables de vencimientos con distintos plazos (ponderadas por el stock de préstamos y
depdsitos en cada vencimiento).




Economia, Sociedad y Estadistica

La tasa vigente para los préstamos interbancarios puede ser otra opciéon adecuada para la tasa de referencia,
aunque es posible que no refleje exactamente la estructura de riesgos y vencimientos de los depdsitos y
préstamos, ya que la tasa solo refleja los préstamos a corto plazo.

Entre otras posibles tasas de referencia candidatas figuran la tasa sobre los instrumentos financieros sin
elementos de servicio, como los bonos del Estado. Sin embargo, pueden ser necesarias tasas de referencia
diferentes para cada moneda en la que se expresan los préstamos y depdsitos, sobre todo cuando se trata
de una institucidn financiera no residente. De esta forma, es posible que el organismo compilador tenga que
computar las tasas de referencia para el comercio internacional de SIFMI, ademas de las tasas de referencia
para los SIFMI producidos en los paises. En el caso de las exportaciones de SIFMI, la tasa de referencia puede
ser similar a la tasa de referencia que se utiliza para calcular la produccién de SIFMI a escala nacional. En el caso
de las importaciones de SIFMI, las tasas de referencia pueden ser similares a las respectivas tasas de referencia
que se utilizan para calcular los SIFMI producidos a nivel interno de los paises proveedores. Esto permite
garantizar la coherencia global de las estadisticas del comercio internacional. Los paises deberan seleccionar
la tasa de referencia segun las circunstancias nacionales. Para los bancos dentro de la misma economia, a
menudo hay poco o ningln servicio relacionado con los préstamos entre bancos.

Los servicios producidos por el banco central pueden clasificarse, a grandes rasgos, en tres grupos:
i) Servicios de politica monetaria.

ii) Servicios de intermediacién financiera.

iii) Casos limite, como los servicios de supervision.

La politica monetaria se refiere a las medidas adoptadas por el banco central para influir en el nivel general
de precios y el nivel de liquidez en la economia. Estas medidas podrian consistir en fijar tipos de interés y
determinar el nivel de oferta monetaria en la economia a través de diversos procedimientos, por ejemplo,
reduciendo o aumentando los encajes legales. Los servicios de politica monetaria son de naturaleza colectiva,
sirviendo a la comunidad en su conjunto, y por lo tanto representan una produccidn no de mercado del banco
central. Los servicios de intermediacion financiera son de caracter individual y, en ausencia de intervencion
politica en tipos de interés cobrados por los bancos centrales, son tratados como produccién de mercado. El
método para calcular la producciéon de estos servicios de intermediacidn financiera es el mismo que el método
para calcular los SIFMI. Los servicios de supervision como casos limite pueden clasificarse como servicios de
mercado o no de mercado, en funcion de si se pagan honorarios explicitos que sean suficientes como para
cubrir los costos de la prestacion de estos servicios.

La principal responsabilidad del banco central es formular y llevar a cabo parte de la politica econdmica del
gobierno. Por lo tanto, suele actuar de manera diferente a otras sociedades financieras, y normalmente tiene
la autorizacidon del gobierno para ejecutarla. En los casos en que el banco central utiliza sus poderes especiales
para obligar a los agentes del mercado a pagar transferencias sin un quid pro quo directo, se recomienda
registrar dichos ingresos como impuestos implicitos. En cambio, en los casos en que el banco central hace
pagos que claramente persiguen fines politicos mds que comerciales, puede argumentarse que se pagan
subvenciones implicitas.




Se consideran tres casos:

i) El banco central tiene la posibilidad de dictar tipos de interés por debajo de los vigentes en los mercados para
depdsitos de reserva.

ii) El banco central paga tipos de interés por encima de los de mercado en una situacion en que el valor externo
de la moneda se encuentre bajo presion.

iii) El banco central actia como banco de desarrollo ofreciendo prestamos por debajo de los tipos de interés
del mercado a las industrias prioritarias.

Si los tipos de interés del banco central no se corresponden con los de los bancos comerciales, distorsionaran
las estimaciones de la produccidn de SIFMI y, por ello, deben eliminarse de los célculos. La diferencia entre los
flujos calculados utilizando la tasa de referenciay la tasa efectiva fijada por el banco central no debe registrarse
como producciéon de mercado, especificamente SIFMI, sino como impuestos y subvenciones implicitos. La
produccién de SIFMI debe calcularse utilizando tipos de interés del mercado. Este procedimiento es anadlogo a
la practica de tratar la diferencia entre el tipo de cambio del mercado y un tipo de cambio alternativo impuesto
por el banco central como un impuesto o subvencién implicitos, y compatible con ella. Concretamente, los
impuestos y subvenciones implicitos se clasifican como otros impuestos sobre la produccién (D29) y otras
subvenciones a la produccién (D39), pues no influyen en el nivel de produccion de los productores afectados.
Ademas, las transferencias compensadoras efectuadas entre el gobierno y el banco central deben registrarse
en el SCN para evitar cualquier desequilibrio entre las cuentas corriente y financiera.

Estas transferencias se clasifican como transferencias corrientes diversas (D75).

El cuadro A1 muestra el stock medio de depdsitos de reserva que los bancos comerciales mantienen en el
banco central, el tipo de interés interbancario y el tipo de interés efectivo que debe pagar el banco central a
estos bancos por sus depdsitos de reserva durante un ejercicio contable. Estos datos deben poder consultarse
en el banco central. La tasa de referencia utilizada es el tipo de interés interbancario. Los depdsitos de reserva
sirven, entre otras cosas, para proteger a los intermediarios financieros de las retiradas masivas de dinero,
gue pueden provocar una crisis bancaria. El tipo de interés efectivo que el banco central paga a los bancos
(3,0 %) es inferior a la tasa de referencia (4,5 %). El cuadro Al también muestra la produccién de SIFMI, que se
calcula utilizando el tipo de interés efectivo que debe pagar el banco central por los depdsitos de reserva de los
bancos comerciales y el tipo de interés interbancario como tasa de referencia. El hecho de utilizar un tipo de
interés inferior al del mercado provoca que la produccion de los SIFMI del banco central sea excepcionalmente
elevada. Por lo tanto, los SIFMI deben calcularse utilizando tipos de interés del mercado, mientras que la
diferencia entre los flujos calculados utilizando la tasa de referencia y el tipo de interés efectivo fijado por el
banco central debe registrarse como otros impuestos sobre la produccion.

Cuadro A1
Datos sobre el stock medio de depositos de reserva, el tipo de interés interbancario
y el tipo de interés efectivo

Numero de linea Partida Descripcién Valor

(1) Stock medio de depésitos de reserva de los bancos 50 000
comerciales

(2) Tipo de interés interbancario (tasa de referencia) 4,5
(En porcentajes)

3) Tipo de interés efectivo (pagadero a los bancos 3
comerciales) (En porcentajes)

4) SIFMI utilizando el tipo de interés efectivo y el tipo de (1)x[(2)-(3))/100,0 750

interés interbancario

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.33.
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El cuadro A2 muestra cémo calcular los distintos tipos de ingresos que debe pagar el banco central a los bancos
comerciales, la produccidn de los SIFMI del banco central y los otros impuestos sobre la produccién. El método
para calcular los intereses SCN y los intereses efectivos pagaderos por el banco central y la produccién de
los SIFMI del banco central es el mismo que el correspondiente método utilizado, salvo que en este ejemplo
practico no se tienen en cuenta los préstamos. La produccion de SIFMI se calcula utilizando los tipos de
interés del mercado, y asciende a cero. Los otros impuestos sobre la produccién pagaderos por los bancos
comerciales se calculan como sigue:

e Calculese la diferencia entre el tipo de interés interbancario y el tipo de interés efectivo sobre los
depdsitos de reserva.

e Multipliquese esta diferencia por el stock medio de depdsitos de reserva para obtener otros impuestos
sobre la produccion.

Cuadro A2
Calculo de los ingresos en concepto de intereses, otros impuestos sobre la produccion,
los SIFMI y las variaciones de activos financieros y pasivos

Numero de linea Partida Descripcién Valor Cadigo SCN 2008
(5) Ingresos en concepto de (1)x(2)/100,0 D4, D41
intereses SCN pagaderos por el 2250
banco central a los bancos
comerciales
(6) Ingresos efectivos en concepto  (1)x(3)/100,0
de intereses pagaderos por el 1500
banco central a los bancos
comerciales
(7) Otros impuestos sobre la (1)x[(2)-(3)1/100,0 D2, D29, D7, D75
produccién pagaderos por los 750
bancos comerciales
(8) SIFMI del banco central (1)x[(2)-(2)1100,0 P1, P2
utilizando los tipos de interés de 0
mercado
Variaciones de activos financieros (dinero legal y depdsitos)
9) Bancos comerciales (6) 1500 F2
Variaciones de pasivos (dinero legal y depositos)
(10) Banco central (6) 1500 F2

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.34.

El cuadro A2 también muestra las variaciones de activos financieros y pasivos derivadas de las transacciones
entre elbancocentralylosbancoscomerciales. Elbanco central registraunaumento de pasivos correspondientes
a dinero legal y depdsitos debido a los intereses que debe pagar a los bancos por los depdsitos de reserva
(1 500,0 unidades). En el caso de los bancos comerciales se aplica lo contrario con respecto a las variaciones de
sus activos de dinero legal y depésitos.

El cuadro A3 muestra el stock medio de depdsitos que los bancos comerciales mantienen en el banco central,
el tipo de interés interbancario y el tipo de interés efectivo que debe pagar el banco central a estos bancos
por sus depdsitos durante un ejercicio contable. Estos datos deben poder consultarse en el banco central. La
tasa de referencia utilizada es el tipo de interés interbancario. El tipo de interés efectivo que el banco central
paga a los bancos comerciales (7,0 %) es superior al tipo de interés del mercado, que es el tipo de interés
interbancario (4,5 %). El cuadro A3 también muestra la produccidn de SIFMI, que se calcula utilizando el tipo
de interés efectivo que debe pagar el banco central por los depdsitos de los bancos comerciales y el tipo de
interés interbancario como tasa de referencia. El hecho de utilizar un tipo de interés superior al del mercado
provoca que la produccién de los SIFMI del banco central sea negativa. Por lo tanto, los SIFMI deben calcularse
utilizando tipos de interés del mercado, mientras que la diferencia de los flujos calculados utilizando la tasa
de referencia y el tipo de interés fijado por el banco central debe registrarse como otras subvenciones a la
produccién.
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Cuadro A3
Datos sobre el stock medio de depositos de reserva, el tipo de interés interbancario
y el tipo de interés efectivo

Numero de linea Partida Descripcién Valor

(1) Stock medio de depdsitos de reserva de los bancos 50 000
comerciales

2) Tipo de interés interbancario (tasa de referencia) 4,5
(En porcentajes)

3) Tipo de interés efectivo (pagadero a los bancos 7
comerciales) (En porcentajes)

(4) SIFMI utilizando el tipo de interés efectivo y el tipo de (1)x[(2)-(3)1/100,0 -1 250

interés interbancario

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.36.

Cuadro A4
Calculo de los ingresos en concepto de intereses, otros impuestos sobre la produccion, los SIFMI
y las variaciones de activos financieros y pasivos

Numero de linea Partida Descripcién Valor Cédigo SCN 2008

(5) Ingresos en concepto de (1)x(2)/100,0 2 250 D4, D41
intereses SCN pagaderos por
el banco central a los bancos
comerciales
(6) Ingresos efectivos en concepto  (1)x(3)/100,0 3500
de intereses pagaderos por el
banco central a los bancos
comerciales
7) Otros impuestos sobre la (1)x[(2)-(3)1/100,0 1250 D2, D29, D7, D75
produccién pagaderos por los
bancos comerciales

(8) SIFMI del banco central (1)x[(2)-(2))/100,0 0 P1, P2
utilizando los tipos de interés de
mercado

Variaciones de activos financieros (dinero legal y depositos)
9) Bancos comerciales (6) 3500 F2

Variaciones de pasivos (dinero legal y depositos)
(10) Banco central (6) 3500 F2

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.37.

El cuadro A4 muestra como calcular los distintos tipos de ingresos en concepto de intereses que debe pagar el
banco central a los bancos comerciales, la produccién de los SIFMI del banco central y otras subvenciones a la
produccion. El método para calcular los intereses SCN y los intereses efectivos pagaderos por el banco central
y la produccion de los SIFMI del banco central es el mismo que el correspondiente método utilizado, salvo que
en este ejemplo practico no se tienen en cuenta los préstamos. La produccién de SIFMI se calcula utilizando
los tipos de interés del mercado, y asciende a cero. Las otras subvenciones a la produccion pagaderas a los
bancos comerciales se calculan como sigue:

e Calculese la diferencia entre el tipo de interés efectivo y el tipo de interés interbancario sobre los
depdsitos.

e Multipliquese esta diferencia por el stock medio de depdsitos para obtener otras subvenciones a la
produccion.

Elcuadro Adtambién muestralasvariaciones de activos financierosy pasivos derivadas de las transacciones entre
el banco central y los bancos comerciales. El banco central registra un aumento de pasivos correspondientes
a dinero legal y depdsitos debido a los intereses que debe pagar a los bancos comerciales por sus depdsitos
(3 500,0 unidades). En el caso de los bancos comerciales se aplica lo contrario con respecto a las variaciones de
sus activos de dinero legal y depdsitos.
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El cuadro A5 muestra el stock medio de préstamos concedidos por el banco central a las industrias prioritarias,
el tipo de interés interbancario, el tipo de interés efectivo que deben pagar las industrias prioritarias sobre los
préstamos otorgados por el banco central y los tipos de interés del mercado aplicables a dichos préstamos
durante un ejercicio contable. Estos datos deben poder consultarse en el banco central. La tasa de referencia
utilizada es el tipo de interés interbancario. El tipo de interés efectivo que deben pagar las industrias prioritarias
sobre los préstamos otorgados por el banco central es del 3,0 %, mientras que el tipo de interés efectivo del
mercado aplicable a dichos préstamos es del 5,0 %. Por razones de simplicidad, se parte del supuesto de que
las industrias prioritarias pertenecen al sector de las sociedades no financieras. El cuadro A5 también muestra
la produccion de los SIFMI del banco central, que se calcula utilizando la tasa de referencia y el tipo de interés
fijado por el banco central sobre los préstamos concedidos a las industrias prioritarias. El hecho de utilizar
un tipo de interés inferior a la tasa de referencia provoca que la produccién de los SIFMI del banco central sea
negativa. Por lo tanto, los SIFMI deben calcularse utilizando tipos de interés del mercado, mientras que la
diferencia de los flujos calculados utilizando el tipo de interés del mercado aplicable a los préstamos y el tipo
de interés fijado por el banco central sobre dichos préstamos debe registrarse como otras subvenciones a la
produccién.

Cuadro A5
Datos sobre el stock medio de depositos de reserva, el tipo de interés interbancario
y el tipo de interés efectivo

Ndmero de linea Partida Descripcion Valor

(1) Stock medio de depdsitos de reserva de los bancos 100 000
comerciales

(2) Tipo de interés interbancario (tasa de referencia) 45
(En porcentajes)

3) Tipo de interés efectivo (que el banco central cobra por los 3
préstamos concedidos a las industrias prioritarias)
(En porcentajes)

(4) Tipo de interés del mercado aplicable a los préstamos 5
(En porcentajes)

(5) SIFMI utilizando el tipo de interés efectivo y el tipo de (1)x[(2)-(3))100,0 -1 500

interés interbancario

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.39.

Cuadro A6
Calculo de los ingresos en concepto de intereses, otros impuestos sobre la produccion,
los SIFMI y las variaciones de activos financieros y pasivos

Numero de linea

Partida

Descripcién

Valor

Codigo SCN 2008

(6)

Intereses SCN por
cobrar por el banco
central de las industrias
prioritarias

(1)x(2)/100,0

4 500

D4, D41

Intereses efectivos por
cobrar por el banco
central de las industrias
prioritarias

(1)x(3)/100,0

3000

Otras subvenciones a la
produccién por cobrar
por las industrias
prioritarias

(1)x[(2)-(3)1/100,0

2000

D3, D39, D7, D75

9)

SIFMI del banco central

(1)x[(2)-(2)1/100,0

500

P1, P2

Variaciones de activos financieros (préstamos)

(10)

Banco central

0

3000

F4

Variaciones de pasivos (préstamos)

(11

Industrias prioritarias

0

3000

F4

Fuente: Naciones Unidas, Banco Central Europeo, Nueva York (2015), Manual de Produccion Financiera, cuadro 3.40.




El cuadro A6 muestra como calcular los distintos tipos de ingresos en concepto de intereses que debe cobrar el
banco central por sus préstamos a las industrias prioritarias, la produccién de los SIFMI del banco central y otras
subvenciones a la produccién. El método para calcular los intereses SCN y los intereses efectivos pagaderos por
el banco central y la produccién de los SIFMI del banco central es el mismo que el correspondiente método
utilizado en el ejemplo practico 3.1, salvo que en este ejemplo practico no se tienen en cuenta los depdsitos.
La produccién de SIFMI se calcula utilizando los tipos de interés del mercado, y asciende a 500,0 unidades.
Las otras subvenciones a la produccidn por cobrar por las industrias prioritarias se calculan como sigue:

e Calculese la diferencia entre el tipo de interés del mercado aplicable a los préstamos y el tipo de interés
efectivo fijado por el banco central sobre dichos préstamos a las industrias prioritarias.

e Multipliquese esta diferencia por el stock medio de préstamos para obtener otras subvenciones a la
produccion.

El cuadro A6 también muestra las variaciones de activos financieros y pasivos derivadas de las transacciones
entre el banco central y las industrias prioritarias. El banco central registra un aumento de activos
correspondientes a préstamos debido a los intereses por cobrar sobre los préstamos otorgados a las industrias
prioritarias (3.000,0 unidades). Este monto también representa el aumento de pasivos correspondientes a
préstamos de las industrias prioritarias.

LA ESTIMACION DE LOS SIFMI EN LAS ENTIDADES FINANCIERAS DE INTERMEDIACION EN EL SCN 2008, ANTE
LA EXISTENCIA DE ENCAJES BANCARIOS NO REMUNERADOS

Se plantea la existencia de una inconsistencia en la estimacion de los SIFMI de las entidades de intermediacion
financiera calculados conforme a las recomendaciones del SCN 2008, debido a la existencia de encajes
bancarios no remunerados.

Para su desarrollo se pasara revista en primer lugar a las recomendaciones vigentes en las revisiones del SCN
de 1968 y 1993 para, posteriormente, desarrollar las de 2008 y poder realizar un analisis comparativo.

Sobre dicha base se presentaran conclusiones y posibles cursos de accidn para su adecuacién®.
LOS SIFMI EN EL SCN 2008

La nueva concepcidn del servicio financiero se centra en la gestidn de riesgo financiero y la transformacién de
liqguidez en lugar del proceso de intermediacién en si, enfatizando una vision de demanda que no diferencia el
origen de los fondos recibidos que pueden ser propios o de terceros. En particular “El depositante de fondos
recibe la misma cantidad de intereses y servicios, ya sea que sus fondos son prestados por el banco otro cliente
o no, y el prestatario paga la misma tasa de interés y recibe el mismo servicio si sus fondos son proporcionados
por intermediacion de fondos o por fondos propios del banco” (SCN 2008, pdrrafo 6.164).

De esta forma, los SIFMI (cuya denominacién se mantuvo a pesar del cambio de paradigma) se genera ahora
solamente “por los préstamos y depdsitos y sélo cuando estos préstamos y depdsitos son suministrados por o
depositados en instituciones financieras”. Por ello, no se requiere que la institucion financiera acepte depdsitos
para conceder préstamos, extendiendo la estimacién de SIFMI a las entidades que no son intermediarios
financieros entre la oferta y demanda de fondos prestables.

45 Ademas de los parrafos de los sucesivos SCN que en cada caso se consignan, se han considerado los documentos del Seminario Anual de Cuentas Naciona-
les de CEPAL en Pert, 2010: “Documento del Grupo de Trabajo en Cuentas Nacionales del tema SIFMI. GT_CN-SIFMI" y "Reflexiones sobre la nueva definicién,
alcance y estimacion de los SIFMI del SCN 208", Juan Carlos A. Propatto. “Los SIFMI. Su estimacién e incidencia sobre el valor agregado por actividad y el
PIB" Juan Carlos A. Propatto, Documento de divulgacion nro. 4. Dic/21. PICNA, FCE — UBA. Documento de Trabajo “Produccién y valor agregado en el sector
financiero en el marco del SCN." Juan Carlos A. Propatto, PICNA, FCE — UBA (en elaboracién).
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El SCN 2008 vy, posteriormente, el MPFSS, especifican los subsectores financieros vinculados a la produccion de
SIFMI, entre los que se encuentran: i) Sociedades de depdsitos (cuya actividad principal es la intermediacion
y que eran los Unicos considerados en el SCN 1968 y 1993: bancos comerciales, caja de ahorro y bancos
especializados u otras sociedades financieras que aceptan depdsitos o emiten sustitutos préximo de depdsitos);
ii) fondos de inversién distintos a los de mercado monetario (por ejemplo via préstamos inmobiliarios); iii) otros
intermediarios financieros que no son sociedades seguro ni fondos de pensiones, los que se financian mediante
la emisidn por cuenta propia de pasivos financieros que no son depdsitos ni sustitutos cercanos a depdsitos
(por ejemplo sociedades financieras dedicadas a prestar, incluido el arrendamiento financiero, la venta plazos
y el financiamiento particular o comercial, etc.); iv) instituciones financieras cautivas y prestamistas de dinero,
en los cuales sus activos y pasivos no se negocian en mercados abiertos (por ejemplo sociedades unidades
gue conceden préstamos a partir de fondos propios o procedente de un avalista, casas de empefio dedicadas
a prestar y prestamistas). (MPFFS, 2.10 a 2.33).

En este marco, el cdlculo de los servicios imputados que debe ser realizado sobre los préstamos y depésitos
exclusivamente, requiere para su estimacién de una tasa que permita la determinacion del servicio en
comparacién con la tasa activa de préstamos y la tasa pasiva de depdsitos.

Bajo este nuevo alcance la tasa de referencia (considerada desde el SCN 1993, pero sélo como variable
complementaria para la asignacidn de los SIFMI e intereses entre industrias y sectores colocadores y tomadores
de los fondos), se posiciona como el concepto central que permite estimar el servicio implicito, ya sea que
resulte originado en actividades de intermediacion sobre fondos de terceros o préstamos financiados con
recursos propios.

Asi, “la diferencia entre la tasa pagada por los prestatarios a los bancos y la tasa de referencia mas la diferencia
entre la tasa de referencia y la tasa efectivamente pagada a los depositantes, representa las comisiones por los
SIFMI.” (SCN 2008, parrafo 6.163).

Asi:

SIFMIL=(L*r)- (L*rr);

SIFMID = (Yp * rr) - (Yp * rp);

SIFMI = SIFMI L + SIFMI D.

Donde:

SIFMI L; SIFMI D; SIFMI: servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente sobre
préstamos, depdsitos y total;

Y|y Yp: saldos promedio de préstamos y depositos;

ru rp: tasas de interés sobre los saldos promedio de préstamos y depositos;

rr: tasa de interés de referencia;

L * r;; D * rp: intereses bancarios; que representan el desembolso de los prestatarios o el pago de los bancos
a los depositantes en concepto de intereses, estimados como producto entre los saldos promedio y las tasas
de interés;

L * rr; D * rr: intereses SCN, correspondientes a los ingresos o egresos por aplicacién de la tasa de interés
de referencia, sobre los saldos promedio de depdsitos y préstamos. Frente a la relevancia que cobra en esta
estimacion la tasa de referencia cabe sefialar las pautas que establecio la revisién. “Se trata de una tasa que
ubicarse entre las tasas de interés de los depdsitos y de los préstamos...(y)... no debe contener ninglin elemento
de servicio y debe reflejar el riesgo y la madurez de los depdsitos y préstamos”. Se contempld que “pueden ser
necesarias tasas de referencia diferentes para cada moneda en la que se expresen los préstamos y depdsitos”.
Y se sefiald que “la tasa para los préstamos interbancarios puede ser una opcién adecuada” (SCN 2008).
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El MPFFS refleja alternativas de cdlculo de la tasa de referencia con los tres enfoques a que se ha hecho
referencia en este documento:

i) Tasa de referencia endégena: como el promedio simple de las relaciones de intereses cobrados y pagados
sobre los saldos promedio de depdsitos y préstamos o bien, mds preferentemente, considerando una tasa
ponderada asignando el peso relativo de depdsitos y préstamos.

ii) Tasas exdgenas: como el promedio ponderado de tasas observables de vencimientos de distintos plazos
tanto para préstamos como para depdsitos ponderada por los vencimientos de saldos de préstamos y
depdsitos.

iii) Tasa de préstamos interbancarios sefialada en el SCN 2008, aunque refiere que “es posible que no refleje
exactamente la estructura de riesgos y vencimientos de los depdsitos y préstamos, ya que la tasa solo
refleja los préstamos a corto plazo”. Se sefiala que “entre otras posibles tasas de referencia candidatas
figura la tasa sobre instrumentos sin componente de servicio, como los bonos del Estado”.

LA ESTIMACION DE LOS SIFMI DE LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS CONSIDERANDO LA INCIDENCIA DE LA
TASA DE ENCAJE BANCARIO NO REMUNERADO

Visto el tratamiento recomendado en los SCN vigentes hasta la revisién de 1993 inclusive y el fijado desde
el SCN 2008 para las entidades de intermediacién financiera exclusivamente y referido en particular a las
situaciones de tasa de encaje nula o la vigencia de tasas de encaje no remuneradas, como las que existen en
distintos paises del mundo. En particular, las vigentes en la regidon de América Latina y el Caribe como puede
observarse en el cuadro 3 anexo a este documento, mayormente no remuneradas, de las que se desprende la
siguiente segmentacion para la cual se ha considerado en mayor encaje en el caso de existir un rango de tasas.

Cuadro 3
Encaje legal, paises de América Latina

Encaje

(En porcentajes) Paises
0 1
2ab 4
5a10 4
10a20 7
20a 30 1
30a44 3
Total 20

Fuente: Elaboracion propia.

A los fines del analisis, haremos abstraccién de la existencia de capital propio en giro toda vez que, como ya se
sefiald, la administracion financiera habitual en las entidades se corresponde con colocaciones en instrumento
distintos de préstamos, de muy bajo riesgo y de rapida transformacién en activos liquidos. Por ello, este
supuesto no conlleva ninguna distorsién en el andlisis que se desarrolla seguidamente.

La inconsistencia que se plantea analizar es que la nueva recomendacién y metodologia de estimacién del SIFMI
mediante la utilizacion de la tasas de referencia del SCN 2008, si bien permite calcular los SIFMI de depdsitos
y préstamos en forma separada y asi incorporar agentes financieros que no intermedian entre la oferta y la
demanda de recursos prestables, sino que prestan en base a recursos propios, produce una sobreestimacion
de los SIFMI en el grupo de intermediarios financieros en la medida en que existen encajes no remunerados. Y
que esta situacidn es creciente y significativa a medida que es mas alta la tasa de encaje. Sélo en el caso en que
la tasa de encaje es nula ambas estimaciones son idénticas y no existe sobreestimacion.
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Cabe recordar lo ya sefialado respecto a que inclusiéon de una tasa de referencia se realiza en el SCN 1993
pero al sélo efecto de distribuir los SIFMI. En cambio, desde la revision de 2008, la tasa de referencia es una
variable central para la propia estimacién de los SIFMI en el sector de intermediarios financieros y el resto de
las entidades financieras incluidas desde esa revision.

No siendo el objeto del analisis el impacto en el PBI, sélo se hara referencia a los factores que determinaran el
impacto en los VA/PIB.

Cuadro 4
Ejemplo con tasa de encaje no remunerado nula
Depésitos (YD) % rD Int. Brio.D
1000 3% 30
Préstamos (YL) % rL int. Brio. L
1000 1% 110

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 5
Calculo del SIFMI e impacto sobre el PIB

SCN 1968 Impacto PIB
SIFMI = Int. Brio. D Int. Brio. L Variacion PIB 0
3=1-2 1 2 Incremento VA S. Financiero 80

Disminucion VA Ind. Ficticia -80
80 110 30
SCN 1993 Impacto PIB
SIFMI = idem 1968 Dependiendo de los usos intermedios y

finales de los SIFMI. Los usos intermedios salvo Gobierno e
ISFLSH reducen el VA de los sectores. Los usos finales de
gobierno, ISFLSH, hogares consumidores y exportaciones,
incrementan incrementan el PIB.

Estimacién por distribucion del margen utilizando una tasa de

referencia
SCN2008 Impacto PIB
SIFMI = SIFMI D SIFMI L
- fdem 1993, pero estimando los SIFMI de depositos y
3=1+2 1 2 1 .
préstamos de cada sector en base a la tasa de referencia y
la bancaria para depositos y la tasa de interés bancaria de
80 40 40 . : X
préstamos y la de referencia para préstamos.
m (FD*YD) +(FL*YL) Yo+ YL
0,07 140 2000
SIFMI D (rr - ro) Yo
3=1*2 1 2
m (rD*YD) +(rL*YL) YD + YL
40 4% 1000

Fuente: Elaboracion propia.




Puede observarse en el ejemplo planteado que, desde la éptica de las revisiones de 1968 y 1993, el calculo de
SIFMI es el resultado de la diferencia de las rentas de la propiedad a cobrar y a pagar, en este caso limitada a
los intereses correspondientes a los préstamos deducido los intereses correspondientes a los depdsitos, esto
es: intereses de préstamos menos intereses de depdsito.

El impacto en los valores agregados y PIB sera distinta segun el tratamiento recomendado en las diversas
revisiones:

e En el SCN 1968: al ser registrado en una industria ficticia el impacto de la imputacién del SIFMI en el PIB es
nulo.

e En el SCN 1993: los usos finales de hogares consumidores, por exportaciones y los usos intermedios
correspondientes a gobierno e ISFLSH (al estimarse la produccion de estos dos sectores segln su costo),
incrementan el PIB en igual cuantia. No tendra impacto consolidado el uso intermedio de las sociedades no
financieras y los hogares productores, al disminuir su VA. La asignacién del servicio imputado se realizard en
base al peso relativo de cada uno de los sectores en los préstamos y depdsitos y utilizando las respectivas tasas
activas, pasivas y la de referencia.

e SCN 2008: la estimacion estd basada en funcidn de célculo de SIFMI de depdsitos y de préstamos en forma
independiente en base a la ecuacion sefialada anteriormente* y detallada en el cuadro final.

e Como conclusion puede observarse que el calculo de los SIFMI en este caso es idéntico, sea que se considere
el margen de intermediacion financiera como diferencia de intereses recibidos y pagados o mediante la
comparacion con las tasas de referencia. Esta identidad sucede porque la tasa de encaje no remunerado es
nula. En cualquier otro supuesto de la citada tasa podremos apreciar que la conclusién se altera.

TASA DE ENCAJE NO REMUNERADO DEL 10%

El desarrollo del mismo ejemplo, pero incluyendo una tasa de encaje no remunerado del 10%, hace que se
reduzca la posibilidad de expansion de préstamos de las entidades y que, por ende, se altere el costo financiero
de los depdsitos, o la tasa de rendimiento de los activos totales, segln el enfoque que se desarrolle, como
veremos mds adelante.

Respecto a las consideraciones de los apartados i. a iii. anteriores no se modifican, aunque si el apartado iv. de
conclusién, por cuanto el monto de los SIFMI obtenidos por el método del SCN 2008 es superior en un 9,84%
al obtenido segln el SCN 1993 (69).

Esto refleja una inconsistencia de la metodologia del SCN 2008, por cuanto no podria estimarse un SIFMI
superior al margen de intermediacién de depdsitos y préstamos en ausencia de otros factores intervinientes.

46 Sila tasa de referencia utilizada fuera distinta a la especificada en el ejemplo, donde se ha supuesto que convergen dos de las mediciones recomendadas por el
MPFFS, esto es, la tasa interbancaria y la tasa de referencia promedio ponderada enddgena, la estimacion de los respectivos SIFMI de préstamos y depdsitos de
cada sector serfa distinta, pero el SIFMI total seria el mismo. En la medida de la participacion de los SIFMI de consumo intermedio que reducen el valor agregado
y los de destino final, podra modificarse el impacto en el PIB.
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Cuadro 6
Ejemplo con tasa de encaje no remuerado del 10%
Depositos (Yo) % ro Int. Brio.D
1000 3% 30
Préstamos (YL) % 1 int. Brio. L
900 1% 99

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro
Calculo del SIFMI e impacto sobre el PIB con t7asa de encaje no remunerado del 10%
SCN 1968 Impacto PIB
SIFMI = int. Brio. L Int. Brio.D Variacion PIB 0
3=1-2 1 2 Incremento VA S. Financiero 69
Disminucion VA Ind. Ficticia -69
69 99 30
SCN 1993 Impacto PIB
SIFMI = idem 1968 Dependiendo de los usos intermedios y finales de los SIFMI.

Los usos intermedios salvo gobierno e ISFLSH reducen el VA
de los sectores. Los usos finales de gobierno, ISFLSH, hogares
consumidores y exportaciones, incrementan incrementan el
PIB. Estimacién por distribuciéon del margen utilizando una tasa
de referencia.

SCN2008 Impacto PIB

SIFMI = SIFMI D SIFMI L idem 1993, pero estimando los SIFMI de depositos y préstamos de
cada sector en base a la tasa de referencia y la bancaria para

3=1+2 1 2 depositos y la tasa de interés bancaria de préstamos y la de

referencia para préstamos.

75,78947368 37,89473684 37,89473684

Fuente: Elaboracion propia.

Cuadro 8

Tasa de referencia y detalle de la estimacion del SIFMI
m ) Yo+ YL
0,067894737 129 1900
SIFMI D (T - o) Yo
3=1*2 1 2
37,89473684 0,037894737 1000
SIFMI L (- Y
3=1*2 1 2
37,89473684 0,042105263 900
SIFMI SIFMI D SIFMI L
75,78947368 37,89473684 37,89473684

Fuente: Elaboracion propia.

La inconsistencia se produce debido a que en el SCN 2008 no se esta considerando el costo financiero total de
los fondos el cual se ve incidido, ademads de los intereses a pagar, por el encaje de las entidades o, lo que es
equivalente, desde el punto de vista de las aplicaciones, se estd obviando considerar que el rendimiento de
los activos totales es menor a la tasa de interés sobre préstamos, debido a que una parte del mismo no estd
generando ingresos.




Estas circunstancias se pueden cuantificar en las siguientes ecuaciones:

i) Vision del costo financiero de los fondos

El costo financiero incluyendo efecto encaje (rcfD) es:

0,033 (3,33 %) = 0,03 /(1-e) = 0,03 / (1-0,1)

donde e = encaje = 10% y su valor absoluto del encaje es 100 (YENC)
Entonces: (rL - rcfD) * 900 = (0,11 - 0,33) * 900 = 69

ii) Vision de los ingresos financieros (act) de los activos

Los ingresos financieros de activos (r act) es:

0,099 (9,99%) = (0,11 * 900)/1000

Entonces: (rACT - rD) * 1000 = (0,099 - 0,03) * 1000 = 69

En ambos casos se determina el mismo diferencial que el obtenido en el SCN 1968 y SCN 1993.
Donde puede observarse que:

e El costo financiero de los fondos esta formado por la tasa de interés (3%) a la que debe agregarse el efecto
encaje (e): (1/(1-e); 1/0,9; 1,11), llegando dicho costo al 3,33%.

e De volver a realizar el calculo de los SIFMI sobre el monto de los préstamos (900) que resulta equivalente a la
capacidad prestable de los depésitos, el valor obtenido es el correspondiente al diferencial de intereses como
en el SCN 1968 y 2008 (69).

¢ El rendimiento de los activos es del 9,9% y menor a la tasa de préstamos, surgiendo de relacionar los intereses
recibidos sobre préstamos (99) con el total de los préstamos y encaje no remunerado (1 000).

e De volver a realizar el calculo de los SIFMI, ahora sobre el total de los fondos (1 000) que resulta equivalente

al total de activos (préstamos mas encaje), el valor obtenido es el correspondiente al diferencial de intereses
como en el SCN 1968 y 1993 (69).

ESTIMACION DE LOS SIFMI EN EL SCN 2008 CONSIDERANDO UNA TASA DE REFERENCIA QUE TOME EN
CUENTA UNA TASA PROMEDIO ENDOGENA QUE REFLEJA EL COSTO FINANCIERO DE LOS DEPOSITOS, AL
CORREGIRLO POR LA TASA DE ENCAIJE

En cuadro N° 9 se aprecia la estimacion efectuada segun SCN 2008:

Cuadro g
Estimacion del SIFMI
SCN2008 Impacto PIB
SIFMI = SIFMI D SIFMI L
3=1+2 1 2
75,7894737 37,8947368 37,8947368 {dem 1993, pero estimando los SIFMI de depésitos y

préstamos de cada sector en base a la tasa de referencia y
la bancaria para depositos y la tasa de interés bancaria de
préstamos y la de referencia

para préstamos.

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 10
Tasa de referencia y detalle de la estimacion del SIFMI corregido por el efecto encaje

m Int. Brios. Yo*(1-e) + Yi
0,071666667 129 1800
Yo*(1-e)+L= 1000 * (1-0,1) + 900 = 1 800

SIFMI D rr - (ro/ (1-e) Yo * (1-e)
3=1*2 1 2

34,5 0,038333333 900
rr-(rD/(1-e)=

SIFMI L (re-rr) Yo
3=1*2 1 2

34,5 0,038333333 900
(re-r)=

SIFMI Total SIFMI D SIFMI L
69 34,5 34,5

Fuente: Elaboracion propia.

ESTIMACION DE LOS SIFMI EN EL SCN 2008 CONSIDERANDO UNA TASA DE REFERENCIA QUE TOME EN
CUENTA UNA TASA PROMEDIO ENDOGENA QUE REFLEJE LA RETRIBUCION SOBRE ACTIVOS (PRESTAMOS
MAS ENCAJE NO REMUNERADO), EN LUGAR DE LA TASA DE INTERES SOBRE PRESTAMOS

En cuadro N° 11 se visualiza la estimacién efectuada segiin SCN 2008:

Cuvadro11
Estimacion SIFMI con tasa de referencia endégena

SCN2008 Impacto PIB
SIFMI = SIFMI D SIFMI L
3=1+2 1 2
75,7894737 37,8947368 37,8947368

idem 1993, pero estimando los SIFMI de depositos y
préstamos de cada sector en base a la tasa de referencia
y la bancaria para depositos y la tasa de interés bancaria
de préstamos y la de referencia para préstamos.

Fuente: Elaboracion propia.

Si se efecttia la correccion considerando la retribucidn sobre activos totales (préstamos mas encaje o fondos
totales captados), obtenemos lo que estd en cuadro N° 12:

Cuadro 12

Tasa de referencia y detalle de la estimacion del SIFMI reflejando la retribuciéon sobre activos

m Int. Brios. YD + YL + Yenc
3=1/2 1 2

0,0645 129 2 000

Int. Brios = (ro *Yo) + ™ Yo

129 =

Yo + YL+ Yene = 1 000 + 900 + 100 = 2 000

SIFMI D (rr - ro) Yo

3=1*2 1 2

34,5 0,0345 1 000

m Int. Brios. YD + YL + Yenc
(rr-ro) = 0,0645 - 0,03 = 0,0345

SIFMI L (ract - rr) Y+ Yenc
3=1*2 1 2

34,5 0,0345 1 000
(racr-rr) =

SIFMI SIFMI D SIFMI L

69 34,5 34,5

Fuente: Elaboracion propia.




SINTESIS DE IMPACTO EN LOS SIFMI DEBIDO A TASAS DE ENCAJE NO REMUNERADO CRECIENTES

De considerar distintos escenarios de encajes no remunerados incluyendo los desarrollados en el apartado
anterior del 0% y 10%, pueden observase desvios crecientes segun se detalla en el siguiente cuadro N°13.

Cuadro13
Desvios segun porcentaje de encaje y SCN

Encaje SCN 1993 SCN 2008 SCNO08-93
0 80,0 80,00 0,00
5 74,5 77,95 4,63
10 69,0 75,79 9,84
20 58,0 71,11 22,61
30 47,0 65,88 40,18

Fuente: Elaboracion propia.

La identidad entre el margen de intermediacién estimados por intereses y el determinado mediante la
comparacion de la tasa de referencia y la de depdsitos para los SIFMI de depdsitos y de la tasa de préstamos y
la de referencia para préstamos, sélo existe cuando la tasa de encaje es nula.

Cuando dicho encaje se eleva en apenas el 5% de los depdsitos la sobrevaluacion es del 4,63%. Y luego en
forma creciente hasta desvios del 40,18% con un encaje del 30%.

EL IMPACTO EN EL VA/PIB DE LAS ESTIMACIONES DE SIFMI SEGUN EL SCN 2008 ANTE LA EXISTENCIA DE
ENCAJES NO REMUNERADOS

Elimpacto en las estimaciones de la problematica (mayor estimacién de SIFMI segln criterios del SCN 2008 que
exceden el margen de intermediacién financiera calculado segun el SCN 1993), implican una sobreestimacion
de los cdlculos de VA y excedente de explotacion (EE) del sector de las entidades financieras de intermediacién
y subestimaciones de los VA y los EE/ingreso mixto de los sectores institucionales de sociedades y hogares
como productores por el registro de los SIFMI de uso intermedio. El mismo efecto se produce en los sectores
de actividad. A la vez, estan sobreestimados los sectores institucionales (y de actividad) de gobierno e ISFLSH
por los registros de uso intermedio de SIFMI que impactan en los respectivos componentes de consumo de la
demanda final, asi como, principalmente, el destino final de consumo de hogares. El PIB estara sobreestimado
en la medida de la participacion en los componentes de la demanda final.

La cuantia y asignacion de esta diferencia dependerd del criterio de estimacidn entre los sectores intervinientes,
en particular, la consideracion del margen de intermediacion y la aplicacion de la tasa de referencia.

Por laindole de problema observado, seria un criterio para aplicar el volver al método recomendado por el SCN
1993 en la medida en que existan encajes no remunerados. Esto es, considerar el margen y distribuirlo segln
la participacidn de los sectores en depdsitos y préstamos, sus tasas activas y pasivas y la tasa de referencia. En
este caso, la tasa de referencia perderia su funcién de determinacién del valor del SIFMI.
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EL CASO DE LOS ENCAIJES POSITIVOS REMUNERADOS

Por la indole de problema observado, seria un criterio para aplicar el volver al método recomendado por el SCN
1993 en la medida en que existan encajes no remunerados. Esto es, considerar el margen y distribuirlo seguin
la participacion de los sectores en depdsitos y préstamos, sus tasas activas y pasivas y la tasa de referencia. En
este caso, la tasa de referencia perderia su funcién de determinacién del valor del SIFMI.

Si la tasa de remuneracién del encaje coincidiera con la tasa de referencia (tasa de mercado estimada mediante
algunos de los criterios descritos), existiria de todas formas una diferencia con la aplicacién de ese activo
financiero de las entidades de intermediacidn a préstamos (encaje nulo).

De existir remuneraciones superiores o inferiores estariamos en presencia del registro de otros impuestos u
otras subvenciones a la produccién y los otros registros complementarios como ya se explicité.

CONCLUSIONES
Ante lo desarrollado surge como consecuencia la necesidad de:

e Reformular el calculo de SIFMI de los intermediarios financieros de forma tal que refleje el efecto de los
encajes no remunerados sobre las estimaciones, no debiendo exceder el margen entre rentas de la propiedad
recibidas por préstamos y otras aplicaciones financieras (excluyendo las provenientes del capital propio),
deducidos los intereses pagados por depdsitos.

e La circunstancia que los encajes no sean remunerados implicara, como ya se ha referido anteriormente en
este documento: i) el registro de otros impuestos a la produccién por el monto que resulte de aplicar la tasa de
referencia al saldo promedio de los depdsitos de las entidades en el banco central —BC— (reservas bancarias),
ii) el registro de los intereses SCN por un monto similar como egreso del BC e ingresos de las entidades y
el registro de una transferencia corriente diversa por el mismo monto del gobierno al BC. De esta manera
queda reflejado el impacto del impuesto por no remuneracién de las reservas, el costo implicito en materia de
intereses y la transferencia del gobierno, sin afectar los ahorros, pero reflejando el impacto en el EE.

¢ Deberian considerarse los casos de tasa de encaje remunerados con un enfoque que compatibilice el abordaje
de las estimaciones para todas las entidades de intermediacidn. En el caso de encajes remunerados con tasas
gue exceden las de mercado o se encuentren por debajo del mismo, daran lugar a otras subvenciones u otros
impuestos a la produccidn en cada caso y registros similares de intereses y transferencias.

* No escapa a las consideraciones vertidas en este documento el criterio de homogeneidad que debe prevalecer
en el marco del SCN, pero sin dejar de observar como elemento mas significativo que las estimaciones reflejen
la realidad econdmica. De alli que podria enfocarse este tema dentro del cuestionamiento y necesidad de
investigacion adicional a que hiciera referencia el apartado A.4.33 del SCN que, en su parte final refiere
respecto a la tasa de referencia que: “Pueden ser necesarias diferentes tasas de referencia para las instituciones
financieras nacionales y extranjeras. La suposicion detrds del enfoque SIFMI es que es el elemento de servicio,
y no los flujos de intereses, lo que refleja diversos grados de riesgo, con clientes mds riesgosos que pagan un
cargo por servicio mds alto. Esta suposicion ha sido cuestionada y estd siendo investigada.” (SCN 2008 version
en inglés. Parrafo A. 4.33).

e Las entidades financieras incorporadas desde la revisién del 2008 son las que no intermedian entre la oferta
y demanda de recursos prestables, sino que operan en base a capital propio o instrumentos distintos de
depdsitos. Una parte significativa de estas entidades estdn relacionadas a operativas de mercado minorista y
el destino de la imputacion es al consumo, incrementando al PBI.




e Consecuentemente, un criterio a aplicar podria considerar la distinta naturaleza de ambas operativas para,
a su vez, utilizar métodos distintos de estimacién. Por otra parte, considerar la aplicacién de la necesaria
prudencia con las imputaciones que incrementan el PIB por parte de estas nuevas entidades incorporadas
que habitualmente operan fuera de las regulaciones fijados bajo la supervisidon del BC, con niveles de riesgos y
estructura financiera distintos a los intermediarios financieros.

Cuadro 14
América Latina: tasas de encaje legal vigentes®

Tasa de encajes

Pais (En porcentajes) Fecha

Argentina 44 28 septiembre 2018
Brasil 31 26 junio 2019
Bolivia (Estado Plurinacional de) 11 23 mayo 2017
Chile 3,6-9 30 abril 2003
Colombia 3,5-8 22 abril 2020
Costa Rica 12 30 enero 2020
Cuba 5 31 julio 2019
Ecuador 2 24 noviembre 2016
El Salvador 15-25 1 enero 2001
Guatemala 14,6 1 junio 2002

Haiti 28,5-40 20 marzo 2020
Honduras 3 13 febrero 2020
México 10-20 26 noviembre 2009
Nicaragua 10 15 junio 2018
Panama 0 26 febrero 1998
Paraguay 0-18 16 abril 2020

Peru 5 30 abril 2017
Republica Dominicana 6,4-8,6 16 abril 2020
Uruguay 2-15 1 abril 2020
Venezuela (Republica Bolivariana de) 19 25 octubre 2013

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion disponible en las paginas web de los bancos centrales y de Central Bank News
(http://www.centralbanknews.info/p/reserve-ratios.html).

® Cabe sefialar que en algunos casos las tasas pueden haber sufrido modificaciones en 2020, en funcién de las disposiciones de politica
econdmica y financiera adoptadas en respuesta al impacto econdmico del Covid-19.
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