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PRESENTACION*

La premiacién del Concurso Anual de Economia Biblioteca «Juan
Pablo Duarte» 2014, con la que culminan esta noche los actos conme-
morativos del sexagésimo séptimo aniversario del Banco Central de la
Reptblica Dominicana, constituye una actividad estelar que nos enorgu-
llece compartir con todos ustedes, a quienes damos la bienvenida en esta
sala de lectura de nuestra biblioteca donde, a través de muchos afos, he-
mos sido testigos de la felicidad y las emociones expresadas por numerosos
jovenes profesionales de la economia al recibir sus galardones, frutos de la
preparacién y el esfuerzo intelectual para contribuir al enriquecimiento de
la investigacién en temas medulares de la economia dominicana.

Este afo, apreciados funcionarios y amigos, los premios anuales de
economia nos traen varias sorpresas muy gratas que deseo compartir con
ustedes.

La primera es el hecho de que, por primera vez en la historia del con-
curso, se ha establecido un verdadero récord de propuestas sometidas a la
consideracién del jurado, con un total de veinte trabajos recibidos, algo
verdaderamente auspicioso que demuestra la intensa actividad de los jéve-

nes economistas dominicanos que viven en el pais o en el exterior.

* Palabras del licenciado Héctor Valdez Albizu, Gobernador del Banco Central de la Reptiblica
Dominicana, en el acto de entrega de premios del Concurso Anual de Economia Biblioteca
«Juan Pablo Duarte», el martes 4 de noviembre de 2014.



Xiv Nueva literatura econémica dominicana 2014

La segunda buena nueva es que hubo tantos trabajos de calidad que,
ademds de los cinco galardones reglamentarios, el jurado decidi6 otorgar
tres menciones de honor a igual nimero de investigaciones, las cuales
serdn publicadas el préximo afio en un libro. Son noticias que debemos
recibir llenos de alegria y fortalecer el compromiso del Banco Central de
la Republica Dominicana en estimular la investigacién en materia econé-
mica.

Para hacer honor a las bases del concurso, estamos poniendo hoy en cir-
culacién el libro contentivo de los trabajos galardonados en el ano 2014,
con temas que van de la oferta laboral al indice de estabilidad bancaria,
del anilisis del registro tardio de nacimiento a los determinantes de la po-
breza, asi como los factores asociados al desempefo de los estudiantes en
la Republica Dominicana. Estos trabajos son colocados en la pdgina web
del banco para consulta de estudiosos e investigadores, pero ahora tendre-
mos a mano un volumen (el nimero dieciocho de la serie) que retine los
premios conferidos a Francisco Alberto Ramirez de Ledn, Carlos Alberto
Delgado Urbdez, Yocauris del Carmen Garcia Rodriguez, Raymer Diaz
Herndndez, Nerys Federico Ramirez Morddn, Amarilis Altagracia Aqui-
no, Ariadne Maridena Checo de los Santos y Jaime Ariel Pérez Lara, de
quienes esperamos nuevas propuestas en certdmenes futuros y a quienes
auguramos un exitoso porvenir como profesionales de la economia.

Es el momento de expresar el agradecimiento de las autoridades de la
institucién y de quien les habla, a los honorables miembros del jurado
que afo tras afo ponen su mayor empefio para evaluar las investigacio-
nes que llegan a sus manos a fin de escoger las mejores, es decir, las que
han sido trabajadas con criterios metodoldgicos més claros y sustentadas
con bibliografias de peso y estadisticas actualizadas, modelos matemiti-
cos pertinentes y criterios cientificos objetivos que constituyan verdaderos
aportes al desarrollo de la economia en la Repuiblica Dominicana.

El grupo de economistas que integra el jurado, en el que prevalece

un criterio profesional y una diversidad de enfoques muy provechosa, ha
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hecho posible la eleccién de los mejores trabajos. Por eso deseo agradecer,
en nombre de las autoridades y en el mio propio, a:
* Lic. Opinio Alvarez Betancourt, ex Vicegobernador del Banco
Central y activo consultor.
* Dr. Julio Anddjar Scheker, director del Departamento de
Programacién Monetaria y Estabilidad Econémica del Banco
Central, quien mds adelante dird unas palabras en nombre del
jurado.
* Dr. Miguel Ceara Hatton, economista y consultor.
* Dr. Porfirio Garcfa, ex Rector Magnifico de la Universidad Au-
ténoma de Santo Domingo.
* Lic. José Luis De Ramén, consultor independiente.
* Dr. Ramén Gonzdlez, director del Departamento de Cuentas
Nacionales y Estadisticas Econémicas del Banco Central.
* Dr. Rolando Guzmadn, Rector del Instituto Tecnolégico de
Santo Domingo.
* Dra. Magdalena Lizardo, Asesora Econémica del Ministerio de
Economia, Planificacién y Desarrollo.
* Dra. Indhira Santos, funcionaria del Banco Mundial.

Deseo también, apreciados funcionarios y amigos, manifestar mi entu-
siasmo y reconocimiento a todos los participantes en el Concurso Anual
de Economia Biblioteca «Juan Pablo Duarte» 2014, quienes al enviar sus
trabajos al certamen participan de una experiencia dnica y gratificadora,
y al mismo tiempo se comprometen a seguir investigando con tesén y
optimismo.

Quiero también aprovechar la ocasién para adelantar nuestros mds
cdlidos parabienes a los concursantes que hayan resultado premiados y
cuyos nombres serdn dados a conocer dentro de unos instantes. Nuestras
congratulaciones anticipadas a ellos y a sus familiares, por la constancia,
el esfuerzo y la capacidad para materializar sus suenos.

Para concluir, amigos todos, permitanme agradecer al Comité de
Biblioteca que preside la senora Vicegobernadora, por sus acertadas di-
rectrices en todo el proceso del certamen, y al Departamento Cultural por
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su labor de coordinacién de este concurso anual de economia del Banco
Central de la Repuiblica Dominicana, y darles las gracias a todos los que
han venido a engalanar con su presencia esta hermosa premiacién.

Buenas noches.



INTRODUCCION*

El premio de economia

Por segunda vez, desde que hace poco més de una década se me nom-
bré miembro del Jurado de este Concurso de Ensayos, me toca decir ante
ustedes unas breves palabras, en representacion de este grupo heterogéneo
de economistas que, afio tras afo, hace un espacio en sus apretadas agen-
das para, de forma desinteresada, entregarse a la minuciosa tarea de revisar
todos y cada uno de los ensayos que entusiasmados los participantes del
Concurso hacen llegar al Departamento Cultural, bajo la tutela de su
Director, el Lic. José Alcdntara Almdnzar.

El Jurado lee, pondera, analiza, califica y dictamina en el marco de
un proceso no lineal donde experimenta mdaltiples emociones. El Jurado
se sorprende, se emociona, se maravilla y se siente mds que satisfecho,
realizado, ante los trabajos de calidad. Pero, también se desilusiona, se
decepciona, se frustra y sufre ante los malos trabajos, aquellos alejados de
la rigurosidad y completados al calor del apuro, en una suerte de “tira a

ver si la pegamos”.

* Palabras del Dr. Julio Andujar Scheker en el acto de premiacién a los ganadores del Concurso
de Economia Biblioteca Juan Pablo Duarte, celebrado en el Banco Central de la Republica
Dominicana, el 13 de noviembre de 2014.
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Es por estas emociones que el Jurado toma orgullo en su trabajo y lo
hace con profunda dedicacién y entrega. Al final ;Qué significado tiene
cualquier actividad humana que no sea provocar sentimientos en quien
la acomete?

La buena noticia es que en esta nueva edicién del Concurso de Eco-
nomia Biblioteca Juan Pablo Duarte, el Jurado se ha sorprendido, se ha
emocionado, se ha maravillado y se ha sentido més que satisfecho, reali-
zado, ante una entrega donde ha primado la calidad, los buenos trabajos.
Con una atrayente diversidad de temas tratados en el marco de la riguro-
sidad mds absoluta, la competencia ha sido fuerte en la presente edicidn.
Tanto asi que el Jurado, por primera vez desde que se decidié otorgar cinco
premios por certamen en el ano 2009, ha entendido necesario conceder
varias menciones. Quien gana mds en esta edicién es la literatura econd-
mica dominicana, enriquecida con nuevos aportes de indudable calidad.

Los ensayos galardonados este afio no son el fruto exclusivo de la ins-
piracién de los autores. No se trata de pegarla con el tema escogido, ni
de ser capaz de plasmar en el papel la inusual mixtura de rigurosidad con
vigencia préctica que tanto demandamos en la comunidad econdémica.
Detréds de cada ensayo hay mucho trabajo y por qué no, muchos afios de
estudios y de formacién académica. Vamos entendiendo, vamos coinci-
diendo con Thomas Alva Edison cuando dijo “nunca hice ni inventé nada
por accidente. Lo que logré fue el resultado del trabajo”.

Puede decirse que la generalidad de los ganadores de esta edicién del
concurso pertenece a una nueva generacién de profesionales de la eco-
nomia. Esta generacién, quizds sin saberlo se ha beneficiado de afios de
cambios en nuestro pequefio mundo econdémico, gracias a la perseveran-
cia de las generaciones precedentes. Desde que por alld por el afo 2003
pasara a formar parte del Jurado de este concurso, he visto nacer y crecer
varios programas graduados en el drea de la economia, he presenciado la
proliferacién de diversos planes de becas para cubrir estudios en el drea

a nivel nacional e internacional, he asistido a la propagacién de foros,
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cursos, seminarios, talleres en fin, de nuevos espacios para la discusién de
ideas econémicas. Hoy tenemos fondos publicos y privados dispuestos a
financiar la investigacién y concursos de ensayos como el que aqui nos
ocupa. En fin, son mds y mejores las oportunidades para quienes deciden
trillar el camino profesional de los economistas.

Para explicar cémo hemos llegado hasta aqui, me voy a tomar la liber-
tad de adaptar una historia contada por el Profesor del MIT y lider de la
corriente nuevo keynesiana, Gregory Mankiw, sobre la macroeconomia
moderna. Donde el profesor Mankiw dice macroeconomia yo diré econo-
mia dominicana y a la par removeré un par de calificativos técnicos para
llevar con claridad mi mensaje. La transformacién sonaria asi...

“La economia dominicana ha evolucionado a través de los esfuerzos
de dos tipos de economistas: los tradicionales, aquellos que entienden la
disciplina como una forma de ingenieria y son ante todo, solucionadores
de problemas; y los de la generacién actual, quienes la ven como una
forma de ciencia y centran su objetivo en entender cémo funciona. No
se trata de una historia de buenos y malos. Tampoco es una historia de
pensadores profundos y plomeros. Ni los cientificos son mejores que los
ingenieros resolviendo problemas, ni los ingenieros son mejores que los
cientificos desarrollando teorfas y proponiendo nuevas ideas. En ambos
extremos, los problemas mds acuciantes son dificiles y retadores desde el
punto de vista intelectual”. La verdad es que nuestra economia requiere de
ambos estados mentales. Aceptar esta realidad seria nuestro mejor aporte
al avance de la economia dominicana. Con orgullo puedo decir que nues-
tro Concurso ha sido el primero en comprender esta realidad.

No quiero cerrar esta intervencién sin agradecer a la magnifica ins-
titucién que es el Banco Central de la Reptblica Dominicana, por su
rol protagénico en esta faena de anos y por su indiscutible liderazgo en
la promocién de la investigacién y el estudio riguroso de la economia
dominicana. Especial mencién merece nuestro Gobernador, el Licen-

ciado Héctor Valdez Albizu, quien ha sabido desde siempre respaldar, sin
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reservas, cualquier iniciativa en pos de una mejor cultura econémica que
contribuya al desarrollo de las ideas en nuestra nacién. Como el creyente
en un mejor porvenir que es, el Gobernador Valdez siempre ha dicho que
si a nuestro concurso y no ha escatimado recursos para que el mismo per-
severe con la mds alta de las calificaciones.

Sea mi dltimo mensaje para mis compaeros del Jurado y para los
jovenes economistas participantes en el Concurso, “Cuidemos con celo
este espacio y honrémoslo con nuestro mejores esfuerzos, serd la forma

de nunca negarnos el lujo de seguir sonando con una economia mejor”.

Muchas gracias.
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RESUMEN

La presencia del sesgo deficitario de la politica fiscal, tanto
a nivel global y doméstico, ha generado un debate en torno a
la viabilidad de adoptar reglas fiscales con el fin de corregirlo.
En ausencia de una evaluacién para el caso dominicano, este
trabajo contribuye a la discusién mediante un andlisis del
impacto en la volatilidad macroeconémica de la aplicacién de
distintos tipos de reglas, compardndolas con la conducta dis-
crecional seguida por las autoridades. Los resultados sugieren
que reglas basadas en ajustes del gasto publico, en lugar de los
impuestos, reducen la volatilidad. En contraste, metas de ba-
lance fiscal y limites sobre los ingresos introducen mayor
volatilidad, tal como predice la teorfa. Esto sugiere que existe
espacio para modificar el actual disefio de la politica fiscal
hacia uno conducente a menor incertidumbre macroeconé-
mica, sin olvidar que los potenciales beneficios de adoptar
reglas de este tipo requieren de un compromiso creible de la
autoridad, mds alld de los limites numéricos.






1. INTRODUCCION

La indisciplina fiscal observada en afos recientes, tanto a
nivel global como doméstico, amenaza la sostenibilidad fiscal,
debilita la credibilidad de los gobiernos y limita el margen de
maniobra de las autoridades a la hora de enfrentar potenciales
shocks. En este sentido, se argumenta que se requiere de la
implementacién de mecanismos legales y/o institucionales
que predefinan una senda de politica consistente con los obje-
tivos de politica fiscal de las autoridades, es decir, una regla
fiscal.

En ausencia de una evaluacién para el caso dominicano, es-
te trabajo contribuye a la discusién mediante un andlisis del
impacto en la volatilidad macroeconémica de la aplicacién de
distintos tipos de reglas fiscales, compardndolas con la con-
ducta discrecional seguida por las autoridades.

Para realizar el andlisis comparativo se especifica un modelo
dindmico estocdstico de equilibrio general (DSGE), calibrado de
tal modo que replique algunas de las principales caracteristicas
de la economia dominicana.

El resto del trabajo se organiza como sigue: la seccién 2
examina las razones que podrian llevar a que los gobiernos
exhiban indisciplina fiscal, enfatizindose el rol de la impa-
ciencia de los gobiernos y el problema de los recursos
comunes. En la seccién 3 se discuten dos enfoques pro-
puestos en la literatura para corregir dicha indisciplina:
delegacién -asociados a una politica discrecional- y contra-
tos asociados a reglas.

La seccién 4 presenta el modelo calibrado y define las re-
glas fiscales que se evaldan. El desempeno entre los distintos
tipos de reglas se mide a través de las volatilidades relativas del
producto, el consumo, la inversién y el empleo que generan
cada una. La seccién 5 presenta los resultados: reglas basadas

5
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en ajustes del gasto publico, en lugar de los impuestos, redu-
cen la volatilidad. En contraste, metas de balance fiscal y
limites sobre los ingresos introducen mayor volatilidad, tal
como predice la teoria. Esto sugiere que existe espacio para
modificar el actual disefio de la politica fiscal hacia uno con-
ducente a menor incertidumbre macroeconédmica la seccién 6,
concluye.
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2. INDISCIPLINA FISCAL:
EL SESGO DEFICITARIO

El incremento sostenido de la razén deuda-PIB desde
mediado de la década de 1970, tanto en economias avanzadas
como emergentes, ha sido denominado sesgo deficitario de la
politica fiscal.'

Dado que la sostenibilidad fiscal requiere que la razén
deuda-PIB sea estacionaria en el largo plazo (es decir, no crez-
ca indefinidamente), las causas del sesgo han sido objeto de
estudio por parte de académicos y hacedores de politica en el
drea de finanzas publicas, quienes enfatizan el rol de la impa-
ciencia y el problema de los recursos comunes como posibles
explicaciones.

En cuanto a la impaciencia, Rogoff (1990) sugiere que los
politicos exhiben miopia durante los ciclos electorales, lo que
impide que internalicen el costo de incrementar el endeuda-
miento, ya que los beneficios de reducir impuestos y/o
incrementar los gastos se perciben en el corto plazo -e.g.: un
aumento de la probabilidad de reeleccién- mientras que el
costo de aumentar el servicio de interés de la deuda se produ-
ciria en el largo plazo. Similarmente, Alesina & Tabellini
(1990) indican que los gobiernos con baja probabilidad de
reeleccién podrian endeudarse con el fin de restringir a los
politicos de partidos opuestos.

Debrun (2011) plantea que en presencia de politicos que
sobredimensionan su capacidad de influenciar el crecimiento
econdmico, la presién que ejercen para que se tome en cuenta
su sobre optimismo en la proyeccién de las recaudaciones,
resulta en una constante sobreestimacién de las mismas, con-
tribuyendo el sesgo deficitario.

1 Véase Schaechter et al. (2012).



8 Francisco A. Ramirez de Leén / Ratl Ovalle Marte

Por otra parte, Velasco (1999) interpreta el sesgo deficita-
rio como una manifestacién del cldsico problema de los
recursos comunes (PRC), reconociendo la externalidad que se
genera cuando un fondo de ingresos generales, pagado por
todos los sectores de la sociedad a través de impuestos distor-
sionantes, financian gasto pubico que beneficia a sectores
especificos.? En este contexto, el sesgo deficitario surge porque
el gobierno cede ante las influencias de grupos de interés que
desean ser favorecidos.

Kontopoulos & Perotti (1999), apelando al argumento
del PRC, senalan que la fragmentacién del proceso presupues-
tario explica parcialmente el sesgo, esto es, el nimero de reglas
que gobiernan dicho proceso y de individuos que deciden
sobre el presupuesto, tradicionalmente creciente con la canti-
dad de ministerios. Bajo este enfoque, la centralizacién del
proceso presupuestario figura como una potencial solucién al
problema de coordinacién inherente en la elaboracién del
presupuesto.’

Dicha fragmentacién también podria ser causada por la
divisién politica del territorio, relevante en gobiernos federales
en la que cada sub-divisién federal posee la facultad de elabo-
rar su propio presupuesto. Adicionalmente, la promesa de
rescate a nivel federal podria incentivar la permanencia de
empresas estatales que operan con pérdidas sistemdticas, con-
tribuyendo al sesgo deficitario.

Wren-Lewis (2011) provee una reinterpretacién del PRC
a nivel intertemporal, reconociendo que a través del endeu-
damiento las generaciones actuales podrian aprovecharse de
los recursos disponibles para las generaciones futuras, como

2 Dicho gasto pudiera tomar la forma de exenciones impositivas.

3 Por ejemplo, el ministro de hacienda podria fijar un tope de gasto, en lugar de
que el nivel de gasto surja como la agregacion de las peticiones individuales de
los distintos ministros.
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sucede con los sistemas de seguridad social insostenibles, una
potencial causa del sesgo deficitario.

Gonzélez-Garcia & Grigoli (2013) analizan la presencia
de bancos estatales en el sistema financiero doméstico de 123
paises, encontrando un vinculo positivo entre el tamano de la
banca estatal relativo al sector bancario total, el crédito hacia
el gobierno, el déficit fiscal y los niveles de endeudamiento en
proporcién al PIB.

Republica Dominicana no ha logrado escapar el sesgo de-
ficitario. Los datos muestran que durante 1970-2013, el
gobierno central generé -en promedio- déficits en 7 de cada
10 afos, al mismo tiempo que la razén deuda-PIB se mantu-
vo creciendo la mitad de ese tiempo (Figura 1). En particular,
se observan dos episodios de incrementos stibitos de endeu-
damiento, 1985 y 2003, ambos con detonantes distintos.

Previo al 1985 el gobierno mantuvo una postura fiscal de-
ficitaria, registrando superdvits en sélo dos afos durante el
periodo 1970-1984,* indicando potenciales problemas de
solvencia que culminaron en un aumento del endeudamiento
de 31% del PIB.

En contraste, en la década previa al 2003, el gobierno cen-
tral mantuvo sus cuentas en orden, generando superdvits
durante la mayor parte del periodo y reduciendo la deuda
publica cerca de 3% del PIB anual, lo que podria interpretarse
como una sefal de disciplina fiscal. No obstante, irregularida-
des en el sector financiero provocaron el colapso de varios
bancos privados y un eventual rescate del gobierno, resultan-
do en un incremento de la deuda publica de 24% del PIB.

4 A pesar de la postura deficitaria durante este periodo, el ahorro privado com-
pensé el desahorro publico, reduciendo asi la razén deuda-PIB, que en ese
entonces inclufa la deuda externa del sector privado.
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Los episodios anteriores revelan una leccién importante:
Un historial de prudencia fiscal es una condicién necesaria,
pero no suficiente para garantizar la sostenibilidad fiscal, ya
que vulnerabilidades en el sector privado podrian convertirse
en pasivos del gobierno durante una crisis. El cardcter pros-
pectivo de la sostenibilidad fiscal implica que no sélo es dificil
de medir, sino que podria verse afectada por eventos ajenos al
proceso presupuestario Wyplosz (2012).

Figura 1. Déficit fiscal versus deuda publica
(1970-2013)
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Fuente: Base de dato histérica FMI y MH-DGCP. *
Previo a 2000 el saldo total inclufa la deuda externa del
Sector Publico Financiero y del Sector Privado Garanti-
zado. Las sombras indican perfodos de crecimiento
negativo del PIB. ** Los puntos a la izquierda de la linea
discontinua reflejan déficits fiscales, a la derecha superd-
vits y sobre la linea balance equilibrado.

3. DISCIPLINA FISCAL:
DISCRECION VS. REGLAS

El sesgo deficitario no representaria un riesgo a la sosteni-
bilidad fiscal si los déficits se compensaran con superdvits
futuros, suficientes para impedir un crecimiento indefinido de
la razén deuda-PIB. En este sentido, un ntimero creciente de
paises han adoptado diversos mecanismos para eliminarlo con
el fin de anclar las expectativas sobre la solvencia del gobierno
y reducir su premio por riesgo.

Hallerberg & Von Hagen (1999), interpretando el sesgo
deficitario como una manifestacién del problema de los recur-
sos comunes, sefialan dos enfoques para corregirlo: delegacion
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-asociado a un esquema discrecional- y contratos -asociado a
un esquema de reglas.

3.1 Discrecién

El enfoque de delegacién implica entregar a un agente no
electo -e.g.: una agencia fiscal independiente- el poder de de-
cidir sobre la formulacién de la politica fiscal y la
coordinacién del proceso presupuestario.

En teoria, la delegacién podria eliminar el sesgo deficitario
porque separa las decisiones de politica fiscal de aquellos par-
ticipantes del proceso presupuestario que podrian ser captu-
rados por grupos de interés, eliminando asi la externalidad
que se origina por el problema de los recursos comunes.’

Algunos autores senalan que lo anterior guarda ciertas si-
militudes con la prictica moderna de la politica monetaria, en
la que se delega la responsabilidad de mantener la estabilidad
de precios a un banco central independiente.®

Sin embargo, no existen precedentes de paises que hayan
adoptado tal enfoque en el dmbito de la politica fiscal. La
literatura provee de algunas razones para ello, enfatizando
aspectos econémicos y politicos.

En el aspecto econémico, Alesina & Tabellini (2007) se-
falan que el éxito de la delegacién de decisiones requiere de
un consenso sobre los objetivos de politica econémica y la
forma de implementarlos. En un esquema de metas de infla-
cién, como lo es el caso dominicano, el objetivo es claro y
verificable: estabilidad de precios durante el horizonte de poli-

5 Wyplosz (2012) sefala que aunque tal delegacion de poder pareciera excesiva,
la creacién de tribunales constitucionales constituye un precedente de ello
fuera del dmbito econdémico.

6 Véase Blinder (2007) y Leeper (2009).
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tica. Para ello, el Banco Central tiene la libertad de elegir el
instrumento a utilizar -e.g.: la tasa de politica monetaria-, de
generar las proyecciones macroeconémicas que servirdn como
insumo en la toma de decisiones y, en caso de desvios, tiene la
potestad de decidir la velocidad de convergencia de la infla-
cién hacia la meta.

En contraste, los objetivos de la politica fiscal resultan
ambiguos dado que es empleada recurrentemente para diver-
sos fines, tradicionalmente la provisién de bienes publicos,
disminucién de la desigualdad, reduccién de pobreza, estabili-
zaci6n del ciclo en el corto plazo, crecimiento de largo plazo y
sostenibilidad de la deuda publica. Algunos de estos objetivos
pudieran entrar en conflicto entre si, como el caso de la insos-
tenibilidad de algunos sistemas de seguridad social, donde el
objetivo de combatir la desigualdad es incompatible con el de
sostenibilidad fiscal.”

Wren-Lewis (2011) sugiere que ain y se reconociera el
objetivo ultimo de ambas politicas como la maximizacién del
bienestar social, los costos sociales de la deuda puablica pudie-
ran ser ambiguos, mientras que los de un aumento de la
inflacién son mds directos -e.g: dispersién de precios relativos,
aumento de pobreza, incremento costo reales de transaccidn.

En cuanto al aspecto politico, los sistemas democrdticos
requieren que las decisiones de politica fiscal sean aprobadas
por un congreso o parlamento, lo que podria dificultar su
implementacién y efectividad, sobretodo en casos donde se
requieren acciones inmediatas. Wyplosz (2005) nota que esto
se justifica porque cambios en los impuestos y el gasto piblico
acarrean una redistribucién de la riqueza entre distintos sectores

7 Para un ¢jemplo actual, Kitao (2011) analiza el caso del sistema de seguridad
social de Estados Unidos.
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de la sociedad, lo que sélo seria legitimo si surge como conse-
cuencia de un proceso democrdtico.®

En contraste, los efectos redistributivos de la politica mo-
netaria se reducen a transferencias entre acreedores y deudores,
producto de variaciones en las tasas de interés y el tipo de cam-
bio, tradicionalmente transitorios, reversibles y de menor
magnitud que aquellos provenientes de la politica fiscal. Por
ello, los bancos centrales, distinto de los ministerios de ha-
cienda, poseen control absoluto sobre sus instrumentos de
politica.

En adicién, algunas de las causas del sesgo deficitario
mencionadas en la seccién anterior, como la sobreestimacién
sistemdtica de las recaudaciones, podrian solucionarse sin
recurrir a una delegacién de decisiones, sino delegando en un
panel de expertos ajenos al proceso politico, la tarea de pro-
yectar los ingresos fiscales.

Algunas de las razones mencionadas previamente aportan
elementos de juicio que sugieren que la delegacién de la poli-
tica fiscal a una agencia independiente no es factible, por lo
que a continuacién evaluamos la opcién alternativa: reglas
fiscales.

3.2. Reglas

Las reglas fiscales implican limites explicitos sobre agrega-
dos presupuestarios -e.g.: ingresos, gastos, balance fiscal-, en
ocasiones acompanados de arreglos institucionales conducen-
tes a mejorar la transparencia y predictibilidad del proceso
presupuestario.’

8 La Carta de Derechos britdnica de 1689 contiene este principio, hoy conocido
por el lema de “ro hay impuestos sin representacion’”.
9 Véase Kopits & Symansky (1998).
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En teoria, las reglas podrian contribuir a eliminar el sesgo
deficitario en la medida en que el costo que enfrentan los
gobiernos al quebrantarla supere el beneficio de hacerlo.

Las reglas fiscales han ganado popularidad en las tltimos
dos décadas; Schaechter et al. (2012) senalan que el nimero
de paises operando bajo algin tipo de regla pasé de 5 en
1990, a 76 en 2012.

A pesar de que la Republica Dominicana carece de una
regla fiscal, la ley 6-06 de crédito publico delega en el Consejo
de la deuda publica la tarea de recomendar al poder ejecutivo,
“medidas especiales” para limitar el incremento de la deuda
publica cuando este exceda el 3% del PIB anual.

No todas las reglas son iguales; su disefio responde a los
objetivos de politica fiscal que se persiguen, ya sea (a) sosteni-
bilidad fiscal, (b) estabilidad macroeconémica, (c) restringir el
tamafio del sector ptblico o alguna combinacién de estos.

(a) Sostenibilidad fiscal

Previo a discutir cémo una regla sobre algiin agregado
presupuestario podria conllevar a la solvencia del fisco, es
oportuno aclarar a qué nos referimos exactamente con soste-
nibilidad fiscal.'

La sostenibilidad fiscal requiere que el gobierno respete su
restriccién presupuestaria intertemporal (RPI), lo que equiva-
le a que la razén deuda-PIB sea estacionaria en el largo

plazo."

10 En lo adelante se usardn los términos solvencia y sostenibilidad de manera
indistinta.

11 La razén deuda-PIB es un indicador apropiado para medir la sostenibilidad
fiscal en la medida en que el PIB refleje los recursos disponibles para que el
gobierno pueda honrar sus obligaciones financieras en el largo plazo. En
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Formalmente, denotando la razén deuda-PIB del go-
bierno &, el balance primario en proporcién al PIB x, el
crecimiento real del PIB y, la tasa de interés real de la deuda
y evaluando las expresiones en tiempo discreto, se tiene que:

1+7¢
1+]/t

by — bty = @¢be_q — x5 O = 3.1)

La expresién anterior indica que la razén deuda-PIB crece
con el déficit primario y la tasa de interés, y se reduce con el
crecimiento econémico.'? Adelantando (3.1) e iterando sobre
un horizonte infinito se obtiene la RPI, expresada en términos

del PIB:

(1+ )by = Sio ass +limyo 222 (3.2)

De (3.2) se observa que la RPI vincula la razén deuda-PIB
actual, incluyendo el servicio de interés, con el valor presente
del balance primario y la emisién de deuda futura. Para que el
fisco sea solvente el gobierno no puede incrementar su endeu-
damiento en proporcién del PIB en el largo plazo, lo que sélo
serd posible si se cumple:

limyy o 22N+ = (3.3)

La igualdad anterior se denomina condicién de transversa-
lidad. Si no se cumpliera, implicaria que el gobierno podria
financiar sistemdticamente los déficits primarios con nueva
deuda. Al imponer dicha condicién en (3.2) se obtiene:

adicion, esto asume que existe consistencia dindmica, esto es, que la tasa de
interés de la deuda publica supera la tasa de crecimiento de la economia.
12 Esta formulacién asume que no hay ingreso por concepto de senoreaje.
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(L +1be = Eo o5 (3.4)

1+0)"

Las expresiones (3.3) y (3.4) son formas equivalentes de
escribir la RPI. Ambas implican que si el gobierno desea man-
tener la solvencia, s6lo podrd aumentar la razén deuda-PIB a
través de incrementos en el valor presente del superdvit prima-
rio.

Algunas reglas fiscales establecen limites anuales sobre el
gasto publico y/o pisos para los ingresos fiscales. Otras, re-
quieren que el fisco genere superdvits del balance
primario(i.e.: x; 45 > 0) o del balance fiscal (i.e.:x;4s +
Trrsby > 0) afo a afio.

Sin embargo, la RPI establece claramente que la sostenibi-
lidad fiscal no es un concepto anual, sino de largo plazo, y la
condicién de transversalidad implica que la variable apropiada
a restringir es la razén deuda-PIB. En este sentido, el requisito
de frecuencia anual sobre los limites de los agregados presu-
puestarios, al igual que los limites mismos, no son necesarios
para asegurar la solvencia, tampoco suficientes. "

Controles sobre agregados presupuestarios slo serdn con-
sistentes con la sostenibilidad en la medida en que impidan
un incremento sistemdtico de la razén deuda-PIB en el largo
plazo.

Si para asegurar la solvencia fiscal la variable a restringir es
la deuda, vale preguntar: ;cudl es el nivel 6ptimo de deuda
publica? Lamentablemente no existe un consenso en la litera-
tura sobre el nivel de deuda éptimo, aunque algunos estudios
proveen ciertas aproximaciones.

13 Véase Wyplosz (2006).
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Leith, Moldovan & Wren-Lewis (2011) sugieren que en
la medida en que la deuda se pague con impuestos distorsio-
nantes, la meta de endeudamiento de largo plazo debiera ser
cero.

Alternativamente, Schmitt-Grohe & Uribe (2004) sefa-
lan que la respuesta ptima ante un shock que afecte la deuda
es permitir un mayor nivel de endeudamiento, lo que implica
que en el largo plazo la deuda sigue un camino aleatorio. Este
resultado se debe a que, en presencia de impuestos distorsio-
nantes, eliminar la deuda podria no ser deseable, ya que el
beneficio de hacerlo -e.g.: reduccién del premio por riesgo-
podria ser inferior a los costos en conseguirlo —e.g.: aumento
de distorsiones via impuestos.'*

Ostry et al. (2010) analizan el limite de endeudamiento
en diversas economias avanzadas y concluyen que dichos to-
pes no constituyen barreras inquebrantables, mds bien
directrices para la politica fiscal. FMI (2002) sugiere un nivel
de 40% para economias emergentes, como lo es la dominica-
na, pero advierte que exceder dicho limite no implica una
crisis de endeudamiento.

Bannister & Barrot (2011) sugieren un tope de 20% del
PIB para Republica Dominicana, pero su enfoque se basa en
verificar un vinculo entre el nivel de endeudamiento y el acce-
so a los mercados de capitales, por lo que no constituye una
evaluacion de sostenibilidad fiscal.

La dificultad practica de identificar un nivel éptimo de
deuda ha llevado a que distintos autores redefinan el concepto
de sostenibilidad fiscal como una situacién en que las finanzas
publicas no requieren de ajustes pronunciados (Perotti et al.

1998).

14 Este resultado se basa en que la tasa de interés real es igual a la tasa de des-
cuento intertemporal.
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En este sentido, Mendoza & Oviedo (2004) calculan un
“limite natural de endeudamiento” (LNE), redefiniendo la
RPI y evaludndola en un escenario de “crisis fiscal”, esto es,
una secuencia permanente de shocks a las recaudaciones com-
binado con un ajuste del gasto primario a un “minimo
tolerable”. En este sentido, el LNE representa un compromiso
creible de pago atin en escenarios adversos.

Aplicando este enfoque a Repiblica Dominicana, se ob-
tendria un LNE de 53% del PIB."” Al igual que con la
sugerencia del FMI, superar dicho limite no implicaria una
crisis de endeudamiento, ya que se requeriria del mencionado
escenario de crisis fiscal permanente para provocar un incum-
plimiento de pago.

Independientemente del nivel de deuda meta que se per-
siga, es importante notar que por definicién, una regla sobre
la razén deuda-PIB es pro ciclica, ya que requiere ahorro fiscal
en la parte baja del ciclo para mantener la deuda estable, lo
que podria amenazar la estabilidad macroeconémica.

(b) Estabilidad macroeconémica

Wyplosz (2012) sehala que en ausencia del sesgo deficita-
rio, el balance fiscal debiera fluctuar con el ciclo econémico,
alterndndose entre superdvits y déficits segtin la respuesta de
politica de las autoridades, histéricamente contra ciclica en
economias avanzadas y pro ciclica en economias emergentes.

Para eliminar la propensién a generar déficits algunos pai-
ses han introducido reglas sobre el balance fiscal, ya sea a
través de metas numéricas o requiriendo superdvits del balan-
ce global o primario. Un caso particular, la “regla dorada”,
excluye el gasto de capital del balance a restringir, bajo la

15 Véase Apéndice 1 para su célculo.
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premisa de que contribuye al crecimiento de largo plazo de la
economia.

Sin embargo, al igual que las metas de endeudamiento, las
reglas de balance son por construccién pro ciclicas y, como se
discutié previamente, no estdn necesariamente vinculadas a la
sostenibilidad fiscal.

En cuanto a la regla dorada, el vinculo con la solvencia es
atin menor y no queda claro que todo tipo de gasto de capital
se traduzca a crecimiento de largo plazo. Del mismo modo,
existen gastos que se registran como corrientes podrian gene-
rar crecimiento, particularmente el de educacién. Finalmente,
introducen un sesgo pro ciclico en el gasto corriente.

En un andlisis para la regién latinoamericana, Perry
(2003) senala que el sesgo pro ciclico de la politica fiscal in-
crementa la volatilidad macroeconémica y el costo social de
los shocks de demanda y oferta que enfrentan estas economias.
En este sentido, algunos paises han disefado sus reglas fiscales
con el objetivo de eliminar la pro ciclicidad de la politica fis-
cal.'®

Burnside (2005) sugiere que una regla bien disefiada debiera
transmitir credibilidad, suficiente para anclar las expectativas de
sostenibilidad fiscal en el largo plazo, y al mismo tiempo, pro-
veer flexibilidad, necesaria para estabilizar el ciclo durante el
corto plazo. Esto presenta una disyuntiva: la credibilidad re-
quiere rigidez, lo que podria ser contraproducente en la parte
baja del ciclo, mientras que la flexibilidad sistemdtica se redu-
ce a una politica discrecional, lo contrario de una regla.

Las reglas fiscales que imponen metas sobre el balance estruc-
tural, esto es, el balance fiscal ajustado por factores coyunturales

16 Para una referencia en la regidn, véase Ley 20128 sobre responsabilidad fiscal
del gobierno chileno (2006) y Ley 1473 de regla fiscal en Colombia (2011).
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como ¢l ciclo econémico, proveen de un mecanismo automdtico
de estabilizacién en el corto plazo."”

En este tipo de reglas el gasto publico se calcula en base a
los ingresos estructurales en lugar de los ingresos efectivos, lo
que conlleva a reducciones del balance fiscal durante recesio-
nes e incrementos en periodos de bonanza, eliminando asi el
sesgo pro ciclico de la politica fiscal.

El funcionamiento adecuado de esta regla requiere preci-
sién en el cdlculo del balance estructural. Dado que el nivel de
gastos se determina a partir los ingresos estructurales, una
sobreestimacién sistemdtica de estos podria introducir un
sesgo deficitario en el balance efectivo, amenazando la sosteni-
bilidad fiscal en el largo plazo.

A pesar de que Republica Dominicana no posee una regla
de balance estructural, es importante notar que desde 2009
los ingresos fiscales efectivos han sido consistentemente sobre-
estimados, siendo 5% inferior a los ingresos presupuestados
(Figura 2). En la medida en que las autoridades deseen intro-
ducir este tipo de regla es importante corregir estos errores de
proyeccidn para asegurar que la regla no introduzca un sesgo
deficitario.

17 Las metas de balance fiscal durante el ciclo econémico, en lugar de metas
anuales, también permiten eliminar el sesgo pro ciclico.
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Figura 2. Ingresos efectivos
(% ingresos presupuestados)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos DIGIPRES

La evidencia sugiere que las agencias independientes pro-
veen proyecciones mds precisas que las entidades del gobierno,
lo que sugeriria delegar la responsabilidad de estas estimacio-
nes para reducir dicho sesgo.'®

(c) Limites sobre el tamafio del gobierno

Una alternativa a las reglas de balance fiscal y a las metas
de endeudamiento, son las reglas sobre el gasto publico e in-
gresos fiscales. Este tipo de reglas tiene por objetivo limitar el
tamafio del gobierno.

Las primeras establecen limites en términos absolutos,
como proporcion al PIB o en términos de crecimiento sobre
el gasto primario, corriente o total. Las segundas establecen
pisos sobre los ingresos.

18 Para un ejercicio comparativo entre el desempefio en las proyecciones de
ingresos del gobierno y las de agencias independientes, véase Merola & Pérez
(2012).
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Tal como se mencioné previamente, estas reglas no estdn
directamente vinculadas con la sostenibilidad fiscal, pero po-
drian contribuir a reducir el sesgo deficitario en presencia de
sobreestimaciones de ingresos fiscales que conllevan a una
programacion del gasto puablico sistemdticamente elevada.

Por otra parte, si la regla de ingreso estd acompanada de
limites al uso de ingresos extra presupuestarios, podrian jugar
un rol estabilizador conteniendo el gasto publico en presencia
de incrementos transitorios de los ingresos fiscales, impidien-
do una postura fiscal pro ciclica. De no incluir dicha cldusula,
estos tipos de reglas tienden a contribuir a la postura pro cicli-
ca ya que los estabilizadores automdticos del ingreso tienden a
superar los del gasto publico.

La Tabla 1 resume los tipos de reglas, clasificadas en fun-
cién de su vinculo con los objetivos del gobierno.
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Tabla 1. Propiedades de los diferentes tipos de reglas por

objetivos
Objetivos’
Tino de reela fiscal T R
ipo de regla fisc Sostenijbilida Establllza-clon Tamafio del gobierno
de deuda econémica
Balance general ++ - 0
Balance primario + - 0
Balance ajustado
. ++ ++ 0
ciclicamente
Presupuesto balance:
. ++ +++ 0
durante el ciclo
Deuda publica (%P1 e+ - -
Gasto + ++ i+
Ingresos
Techo de ingresc - - ++
Piso de ingresos + + -
Limites en ingre:
+ ++ ++

extraordinarios

Fuente: Adaptado del FMI (2009). 'Signos positivos (+) indican un mayor vinculo
con el objetivo, signo negativo (-) indica un menor vinculo con el objetivo, cero (0)
indica una vinculo neutral respecto al objetivo.

Las reglas fiscales no son sinénimo de disciplina fiscal. La
evidencia del efecto de las reglas fiscales sobre la reduccién del
sesgo deficitario es ambigua y podria sugerir una causalidad
inversa, esto es, que aquellos paises que atravesaron por conso-
lidaciones fiscales introdujeron reglas fiscales para fortalecer la
senal de credibilidad.”

Las reglas padecen de inconsistencia dindmica; serdn vio-
ladas siempre que el costo politico de evadirlas supere el
beneficio de permitir incrementos de la deuda. Si se adopta
una regla con ajustes politicamente inviables, podria debilitar
la credibilidad del gobierno. En caso de que exista un compro-
miso creible para cumplirla, el ajuste fiscal no suele considerar el

19 Véase Debrun & Kumar (2007).
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disenio del sistema tributario, ni la composicién y calidad del
gasto publico, lo que sugiere un rol para arreglos institu-
cionales conducentes a la transparencia del proceso
presupuestario.

4. ELMODELO

A continuacidn se recurrird a calibrar un modelo Dindmi-
co Estocdstico de Equilibrio General (DSGE), con el objetivo
de presentar un marco de andlisis que permita un ordena-
miento en torno a los tipos de reglas fiscales mds convenientes
para alcanzar un objetivo de estabilizacién durante el ciclo
econdémico.

En este modelo, el equilibrio implica que el gobierno res-
peta su restriccién presupuestaria intertemporal, sin recurrir a
un incumplimiento de pago, lo que significa que las finanzas
publicas son, por construccién, sostenibles. Por esta razén, las
consideraciones sobre sostenibilidad de la deuda publica que-
dardn fuera del alcance de este ejercicio.”!

La eleccién de una regla fiscal que promueva estabilidad
macroecondémica, condicional al establecimiento de los meca-
nismos institucionales que respalden su funcionamiento, requiere
evaluar su desempeno en términos de la volatilidad macroeco-
némica que generarfa: una regla conducente a reducirla serd
preferida sobre aquella que la incremente.

Dado que no existen precedentes de reglas fiscales en Re-
publica Dominicana, se dificulta realizar un ejercicio contra

20 Hallerberg et al. (2009) sugicre que no hay una receta tnica para estos arre-
glos, sino que dependen del origen del sesgo deficitario, el contexto legal, el
entorno politico, entre otros. Estos pudieran incluir la delegacién en un pa-
nel independiente las proyecciones de ingresos fiscales.

21 Para un andlisis de sostenibilidad de la deuda publica dominicana véase
Jiménez & Ovalle (2011), Sdnchez & Aristy (2008) y Prazmowsky (2005).
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factual que permita comparar entre reglas alternativas. Por lo
tanto, lo conveniente es simplificar algunas de las caracteristi-
cas principales de la economia dominicana en un modelo que
permita evaluar el comportamiento de una seleccién de varia-
bles macroeconémicas, ante distintas reglas fiscales, mientras
la economia recibe shocks domésticos y externos.

En este sentido, el modelo replica ciertos aspectos reales
de la economia dominicana, vinculados a la politica fiscal: (a)
es una economia pequefa y abierta, (b) productora de bienes
transables y no transables, (c) sujeta a shocks reales domésti-
cos (i.e.: productividad y fiscales) y externos (i.e.: términos de
intercambio). En adicién, el modelo estd dividido en tres blo-
ques, segtn los agentes que interactdan: (1) sector publico, (2)
hogares y (3) firmas. A continuacién se detalla cada sector
junto con la calibracién del modelo.

4.1 Gobierno y politica fiscal

El gobierno colecta impuestos al ingreso (del trabajo y del
capital) T} e impuestos al consumo T§, mientras financia el
déficit fiscal emitiendo deuda externa b;. Por otra parte, el
gobierno le transfiere z; a los hogares y consume bienes tran-
sables (g7) y no transables (gY), de tal manera que el
consumo publico g; es representado por una canasta con
elasticidad de sustitucién constante (CES, por sus siglas en
inglés) entre ambos bienes.

El indice de precios de los bienes del gobierno viene dado
por:
pf = [@I(PM) + (1 — @9)(s) X]x (4.1)
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Donde @9 es el grado de sesgo por bienes domésticos, x
es la tasa intertemporal de sustitucidn, s; es el tipo de cambio

real y p es el precio de los bienes no transables.
La restriccién del gobierno estd dada por:

tEce + TiWely + ki + TtTk;r—1}) - (Stb;—l_pfqgt —2;) = q;S:b; (42)
( J |
Y Y
Ingresos del gobierno Gastos del gobierno  Déficit Fiscal

(Financiado con
deuda externa)

Donde g, es el precio de los bonos externos y q;s:b; es el

namero de bienes locales que se pueden adquirir vendiendo
b{. Se asume que los tenedores de bonos del gobierno son
neutrales al riesgo, esto es, que la demanda de bonos locales es
ineldstica (i.e.: ¢z = B, donde f es el factor de descuento de
la economia).

La evolucién de las variables fiscales dependerd de las re-
glas adoptadas, detalladas a continuacién.

4.1.1 Reglas de objetivos de deuda

Este tipo de regla establece una meta (b/y) sobre la razén
deuda-PIB que serd alcanzada a través de ajustes a los impuestos,
el gasto pablico o de ambos a través del balance primario.?
En ese sentido,

Regla Deuda-ingreso

by b*
Ty = AT + aq (_t

Ve _;), ya0>0,a1>0 (4.3)

22 En caso de que se deseara introducir estabilizadores automaticos a este tipo
de reglas, se podria agregar el término By (Y — ¥), donde fy representa la
clasticidad del ingreso, gasto o balance con el ciclo, y (y; — ¥) representa la
brecha de producto.
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Regla Deuda-gasto

b; b
Je = QoGe—q + 14 (y—i —7), yapg>0,a; <0 (4.4)

Regla Deuda-balance
— bg
bp, = agbpi—1 + a; (y:

*

b
—;),ya0>0,a1>0 (4.5)

Donde aq corresponde a la inercia del instrumento de
ajuste y a1 el grado de ajuste a la regla. En el limite, mientras
@4 se acerca a infinito la deuda se estabilizaria en 4/y.

4.1.2 Regla de ingreso

Las reglas de ingreso establecen un minimo (o un méxi-
mo) de recaudacién, sin restringir el nivel de deuda, ni el
comportamiento del gasto publico. En este caso se fija la rela-
cién entre recaudaciones y PIB, %, en el nivel deseado.

T, =T" (4.6)
4.1.3 Regla de gasto

En las reglas de gasto se especifica un limite de gasto, in-
dependiente de la trayectoria de la deuda y los ingresos. Para
este ejercicio se fijard un mdximo en proporcién al PIB:

*

9 _ 9
- 47)

Yt

4.1.4 Regla de balance primario

Por dltimo, las reglas de balance primario fijan una meta
respecto al PIB, dejando libre las trayectorias de los ingresos y
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gastos fiscales. Las reglas de balance pueden considerar un
ajuste del balance de manera parcial.
Regla Balance Primario

=)

Yt

4.2 El Resto del Modelo

4.2.1 Hogares
Los hogares derivan utilidad consumiendo de una canasta
de bienes ¢;, que incorpora bienes publicos y privados, y del
consumo de ocio (1 — I;). Donde el tiempo total disponible
en el dia es normalizado a 1. El consumo total de bienes es un

indice CES:

& =0T +a-w)@) 7] @)

Donde w es la participacién del consumo privado en la
canasta y U refleja el grado de sustitucion entre bienes publi-
cos y privados. Las preferencias estdn caracterizadas por la
siguiente funcién de utilidad:

U; = (log(ct) + gb&) (4.10)

Donde o es la inversa de la elasticidad de Frisch de la
oferta de trabajo, y ¢ es el peso del ocio en la funcién de uti-
lidad.

Los hogares maximizan E; Y2, B U;; B € (0,1) sobre
un horizonte infinito, donde f es el factor de descuento, eli-
giendo sendas éptimas para el bien de consumo, trabajo,
inversion y capital, tanto en el sector transable como no tran-
sable, sujetos a la siguiente restriccién presupuestaria:
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(1 +7)e, + i +iT +”(k'; —6) kY, +K(‘—‘—6) Ky = (1= o)l + 0k, 47 42 (4.11)

)\ J

! /

Ingresos Gastos

Donde i}, i}, kI, kY representan el gasto de inversién y el
capital en los sectores transables y no transables, respectiva-
mente.

Siguiendo a Schmitt-Grohe & Uribe (2003), se asume
que el gasto en bienes de inversién estd sujeto a costos de ajus-
te (cuantificados por el pardmetro k) como dispositivo para
cerrar el modelo. Finalmente, se asume que la tasa de depre-
ciacion del capital § es igual en ambos sectores.

Las leyes de movimiento del capital son:

Y el gasto de inversién agregado es:

ip =iV +if (4.14)

Las condiciones de primer orden de este problema de op-
timizacién dan como resultado las siguientes relaciones de
equilibrio intertemporal para los hogares:

p(1—1,)" = (1+Tf)(1—rt)wtw075(r1) (4.15)
1;_ Cee1 Cte1 (1 ) (1+’t+1) e :
(- ) = e (527 ()7 [ [ -t - e (o) 4

(- )(lf:)m_(s)(l +( 5))] (4.16)
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(- ) = ()7 () (8] [ - - (- ) (- ) () +

ct (1+1f) 41

(1—5)(1+K%1—5)>] (4.17)

El consumo y la inversién agregada de bienes privados,
transables y no transables, se divide mediante sustitucién im-
perfecta, a través de una funcién CES con elasticidad inter-
temporal de sustitucién y y grado de sesgo doméstico ¢.

o= o F + - T[T @y

X

o= [ora)F +a- o E [T @)

En términos de la distribucién del trabajo intersectorial y
denotando @' como la participacién de estado estacionario
del sector no transable en el empleo total, y x' la elasticidad

de sustitucién entre sectores, el agregador CES resulta en:
L

1 1yt 1 1Al

L= ot AaM) # + (1 —Y AaD) A (4.20)

El hogar representativo elige la cantidad de trabajo que
asignard a cada sector resolviendo el siguiente problema de
optimizacién sujeto a (4.21):

minw}N Y + wliF (4.21)

Las ofertas de trabajo de cada sector surgen de las condi-

ciones de primer orden:
l

IV = ! (W%)X I, (422)
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T\ X'
T — (Y
F'=1-¢ )(Wt) . (4.23)
El salario agregado surge del problema de minimizacién

de costos (4.22):
we = [l W) + (1= YWD [ (4.24)

En este modelo, los precios son presentados como precios
relativos respecto al precio del bien privado compuesto, que se
normaliza en 1. Definiendo el precio relativo de los no tran-
sables como pY, y el tipo de cambio real s; (asumiendo que se
cumple la ley de un solo precio), el indice de precios de los
bienes privados:

1= [p() + (1 — @)(s,)¥Jx 4.25)

4.2.2 Firmas

Las firmas producen bienes transables y no transables en
mercados perfectamente competitivos, mediante una funcién

Cobb-Douglas:
= a (kO @ (4.26)
v =a kD W) G2)
a

ln;t = p,InE2 42 £2~N(0,02) (4.28)

a

Donde ¥ y yI son los niveles de produccién, a; es la
productividad total de factores que sigue un proceso autorre-
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gresivo de primer orden y &fes el shock de productividad,
comun para ambos sectores.

Cada firma toma los precios de los factores como dados y
obtiene las demandas de trabajo y capital de cada sector ma-
ximizando beneficios, sujetas a sus respectivas funciones de

produccién:
max 1N = pNyN —wNIV —rNkN (4.29)

La demanda de trabajo y capital de cada sector se derivan

de las condiciones de primer orden:

N
IV =aVN (:/—EV) yN o (4.31)

I'=a (ftst) yI (4.32)
kil =(1-a )(%) & (4.33)

t 1=0-«a )(ft:t) yi  (4.34)

Donde &, = p{/s; son los términos de intercambio, que

siguen un proceso exogeno.

ln = pg In>>= Et L opels ef~N(0, af) (4.35)
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4.2.3 Equilibrio General

En el agregado las ofertas de trabajo y capital deben igua-
lar sus respectivas demandas:

ke = kN + kT (4.36)
L= +1T (4.37)

En adicién, el producto en unidades de moneda local re-
sulta en:

Ve =0e vl +&seyl (4.38)

La condicién de equilibrio en el mercado de bienes no
transables es:

k(i 2
v = (péV)—X{(p Ict + i +§(k%vt_1 —5) kN, +
T 2
X
g(k? - 5) ktT—ll +¢9(p/) gt} (4.39)

Finalmente, el modelo cierra con la definicién de la ba-
lanza de pagos,

k(i 2 K[ il 2 . ¥
Ve —Cet i +;(W{ll_6) kév—l +E(k{t_1_6) ktT—1+P£qgt=5t[tht _bt—l] (440)
\ J | J
I Y
Cuenta Corriente Cuenta Financiera
4.4 Calibracién

El modelo es calibrado para la economia dominicana con
el objetivo de estudiar el desempefio de cada una de las reglas
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fiscales comentadas. Una parte de los pardmetros se obtienen
en base a datos de la economia dominicana, el resto en base a
estudios realizados para otras economias debido a la ausencia
de estudios enfocados al caso dominicano. La Tabla 2 resume
los pardmetros del modelo.

Tabla 2. Pardmetros del modelo

Pardmetros

@ Proporcién de los no transables en la canasta de consumo 0.5

o Inversa de la Elasticidad de Frisch de la Oferta Laboral 2

v Elasticidad de Sustitucién entre ¢; y g¢ 0.49
w Ponderacién de ¢; la canasta de consumo efectivo 0.8
x  Elasticidad de sustitucién. entre transables y no transables en ¢, y g¢ 0.44
x!  Elasticidad de sustitucién entre IY y I] en | 1
@' Proporcién del Ingreso al Trabajo no Transable en Estado Estacionario 0.5
k  Costos de Ajuste de la Inversion 1.7
aN  Proporcién del Ingreso Laboral en el Sector No Transable 0.5
af Proporcidn del Ingreso Laboral en el Sector Transable 0.5
¢ Participacién de estado estacionario del ocio 0.25
8§ Tasa Anual de Depreciacién 0.1

La proporcién de no transables en la canasta de consumo
() es calibrado en 0.5, extraido del porcentaje de bienes
clasificados como no transables en la definicién de Indice de
Precios al Consumidor de no transables del Banco Central de
la Repiblica Dominicana (BCRD).

La elasticidad de Frisch de la oferta de trabajo es calibrada
a 0.5, implicando un valor de 0 = 2, supuesto comun en la
literatura. En términos de elasticidad de sustitucién entre
bienes privados y publicos de la canasta de consumo (v), se
calibra en 0.49, consistente con el valor de los multiplicadores
fiscales de economias emergentes encontrados en Ilzetzki et al.

(2013).
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Para la calibracién del consumo efectivo, €; , se sigue a
Bouakez y Rebei (2007), quienes fijan el peso del consumo de
bienes privados sobre el efectivo en w = 0.8.

La elasticidad de sustitucién entre bienes transables y no
transables, X, tanto para la canasta publica y privada es fijada
en 0.44, utilizando las estimaciones provistas en Stockman &
Tessar (1995). Asimismo, la movilidad sectorial del empleo
(x') es calibrada en 1, mientras que el pardmetro de ajuste de
la inversion es fijado en 1.7, siguiendo las estimaciones Gou-
rio (2012).

De acuerdo a Obstfeld & Rogoft (1996), el sector de no
transables tiende a ser tan intensivo en trabajo como el secto-
res de transables. En ese sentido a = 0.66 y o = 0.55.
Finalmente, el peso del ocio en la funcién de utilidad () es
calibrada de tal manera que el agente representativo dedique
25% de su tiempo en trabajo.

En cuanto a la calibracién de los pardmetros asociados a la
politica fiscal, estos requieren de atencién especial. La calibra-
cién inicial del modelo corresponde a lo que denominamos
caso base o “politica discrecional”, que aproxima la trayectoria
de los ingresos y el gasto publico implicita en la conducta
discrecional de las autoridades. En particular, los desvios del
endeudamiento sobre la meta implicita del gobierno no se
han ajustado via reducciones del gasto publico, sino a través
de cambios recurrentes en las tasas impositivas del gobierno,
lo que ha coincidido con un comportamiento aciclico del
gasto publico (figura 3).
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Figura 3. Correlacién cruzada entre el PIB y rezagos y
adelantos del gasto publico real.
(La linea punteada denota el nivel de significancia)

1 -

8-76-5-4-3-2-101 2 567 8

Fuente: Elaboracién propia

En ese sentido, la politica fiscal queda representada por:

T, =¢ (% — b;), donde ¢ = 0.25

Es decir, dado que el modelo es anual, se asume que los
ajustes en los desvios de la razén deuda-PIB respecto de la
meta implicita por las autoridades se corrigen via ingresos
fiscales en ciclos de 4 afos. Parte de este supuesto se basa en el
hecho que la economia dominicana ha registrado 9 reformas
fiscales en los tltimos 20 afios; esto es, una cada 2 afios entre
1992 y 2012 (Ver Apéndice 2).

En términos del gasto, tal como se menciond, este tiene
un comportamiento aciclico respecto a la economia y no ha
sido considerado dentro de los planes del hacedor de politica
como una variable de ajuste relevante, por lo que en el caso
discrecional se representa como un proceso estocdstico AR(1).

gt = (Sgt_l + Ef; Donde EfNN(O, O-QZ)

En términos de la calibracién de la razén deuda-PIB, este
es elegido fuera del modelo, utilizando la metodologia de
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limite de endeudamiento sugerida en Mendoza-Oviedo
(2004), descrita en el Apéndice 1. Los cdlculos establecen que
la razén deuda-PIB de largo plazo del SPC es de aproxima-
damente 53%, siendo este el ndmero para realizar las
simulaciones. Este dato, junto con la tasa de descuento
B = 0.954 (que implica una tasa de interés real de estado
estacionario de 4.5%) implican que el superdvit primario del
SPC consistente con dicho nivel de endeudamiento es de
2.2% del PIB en el largo plazo.

Tabla 3. Otros pardmetros (computados y estimados)

Pardmetro Descripcién Valor Muestra
Estimado

b Ratio deuda PIB de Estadc 53%  Metodologia Mend

; Estacionario Oviedo

T; Tasa efectiva Impuesto a I¢ 3.34% 2004-2013
ingresos

T Tasa Efectiva Impuesto a | 7.97% 2004-2013
Bienes y Servicios

Pa Persistencia Shock de Prod 0.53 1992-2013
tividad

Dti Persistencia Shock Términ 0.29 1995-2013
de Intercambio

Og Desv. Est. Shock de Produ 2.86 1992-2013
tividad

Oy Desv. Est. Shock de Térmi 9.07 1995-2013

nos de Intercambio

Fuente: Elaboracién propia

A partir de esta calibracién y los supuestos sobre el com-
portamiento de la politica fiscal “discrecional”, se presenta la
comparacién de los momentos de la economia con los gene-

rados por el modelo especificado (Tabla 4).
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Tabla 4. Desviacién estindar de las variables
observadas y de las variables del modelo

(Relativas a la volatilidad del PIB)

Variables Data Modelo
PIB 1.0 1.0
Consumo 1.6 1.5
Inversién 4.0 3.9

Fuente: Elaboracién propia
5. RESULTADOS

Tal como se discutié previamente, el objetivo del andlisis
es hacer un ordenamiento del tipo de regla de acuerdo a la
volatilidad que le introducen a la economia, y compararlo con
el caso discrecional.

Es importante notar que los resultados estin condiciona-
dos a la estructura discutida previamente del modelo, también
al tipo de shock. En particular, los shocks de términos de in-
tercambio exhiben una varianza tres veces superior a la de los
shocks domésticos, tipico de economias pequenas y abiertas
como la dominicana.

La figura 4 muestra las desviaciones estdndar del produc-
to, consumo, inversién y empleo bajo las reglas propuestas,
incluyendo el caso discrecional.

Los resultados senalan que hay reglas que mejoran el
desempeno simulado de la autoridad, en términos de volatili-
dad, y otras que lo empeoran. Se puede observar que metas de
endeudamiento basadas en ajustes del gasto publico, en lugar
de los impuestos, asi como metas de gasto respecto del pro-
ducto, reducen la volatilidad del consumo, la inversién y el
producto, relativo al caso discrecional. En contraste, reglas de
ingresos y metas de balance fiscal, por construccién pro ciclicas,
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introducen mayor volatilidad al consumo y la inversién, tal co-
mo predice la teorfa.*

Lo anterior revela que a la hora de introducir reglas de in-
gresos en la economia dominicana con el fin de restringir el
tamano del gobierno, se deben considerar limites al uso de los
ingresos extraordinarios, con el fin de reducir la pro ciclicidad
inducida por este tipo de reglas.

Figura 4. Volatilidades de las variables macroeconémicas bajo
distintas reglas (Desviaciones Estdndar (%))

Producto Consumo
8 T 6 —
7 5
6 4
5 3
2
DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG R DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG R

Inversion Empleo

0
DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG R DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG R

Fuente: Elaboracién propia.

DISCR: Politica Fiscal Discrecional. DRI: Regla de Deuda basada en el ajuste
de los impuestos frente a desviaciones de la razén Deuda-PIB del objetivo.
DR2: Regla de Deuda basada en el ajuste del Gasto frente a desviaciones de la
razén Deuda-PIB del objetivo. DR3: Regla de Deuda basada en el ajuste del Ba-
lance frente a desviaciones de la razén Deuda-PIB del objetivo. RBF: Regla de
Balance. RG: Regla de nivel de Gasto como proporcién del PIB. RI: Regla del
nivel de Ingreso como Proporcién del PIB.

23 Véase Perry (2003).
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Del mismo modo, la implementacién de una meta de ba-
lance fiscal deberia realizarse en base a la duracién del ciclo
econdémico, con el fin de reducir la volatilidad que implica
hacerlo en base al ano fiscal. De establecerse una meta de ba-
lance anual debiera perseguir un objetivo de balance
estructural.

En cuanto a las reglas basadas en ajuste del gasto publico,
ya sea por medio de una meta de endeudamiento o de la fija-
cién de un nivel de gasto publico relativo al PIB, la reduccién
de volatilidad que provocan este tipo de arreglos relativo al
caso discrecional, revela que existe espacio para modificar el
diseno actual de la politica fiscal hacia uno conducente a me-
nor incertidumbre macroeconémica. Es importante recordar
que las ganancias de adoptar una regla de este tipo requieren
de un compromiso creible de la autoridad, mds alld de los
objetivos numéricos.

Un andlisis adicional que permite distinguir entre reglas
fiscales es observar la respuesta contempordnea de la economia
ante los shocks considerados. Las figuras 5 y 6 resumen este
gjercicio.

Nuevamente, las reglas basadas en ajuste del gasto pablico
superan la conducta discrecional, amortiguando el impacto
del shock en el consumo y la inversién, mientras que las reglas
de ingreso y la meta de balance fiscal amplifican el shock.
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Figura 5. Respuesta en impacto ante un shock of términos
de intercambio bajo distintas reglas fiscales.

Producto Consumo
6 3
4 2
2 1
0 0
DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG RI DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG RI
Inversion Empleo
15 2
15
10
1
5
0.5
0 0
DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG RI DISCR DRT DR2 DR3 RBF RG RI

Fuente: Elaboracién propia.

DISCR: Politica Fiscal Discrecional. DR1: Regla de Deuda
basada en el ajuste de los impuestos frente a desviaciones de la
razén Deuda-PIB del objetivo. DR2: Regla de Deuda basada
en el ajuste del Gasto frente a desviaciones de la razén Deuda-
PIB del objetivo. DR3: Regla de Deuda basada en el ajuste
del Balance frente a desviaciones de la razén Deuda-PIB del
objetivo. RBF: Regla de Balance. RG: Regla de nivel de Gasto
como proporcién del PIB. RI: Regla del nivel de Ingreso co-
mo Proporcién del PIB.
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Figura 6. Respuesta en impacto ante un shock de produc-
tividad bajo distintas reglas fiscales.

Producto Consumo
4 2
3 15
2 1
1 0.5
DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG Rl 0 DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG RI
Inversion Empleo
8 08
6 0.6
4 04
2 0.2
DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG R 0 DISCR DR1 DR2 DR3 RBF RG RI

Fuente: Elaboracién propia

DISCR: Politica Fiscal Discrecional. DR1: Regla de Deuda basada
en el ajuste de los impuestos frente a desviaciones de la razén Deu-
da-PIB del objetivo. DR2: Regla de Deuda basada en el ajuste del
Gasto frente a desviaciones de la razén Deuda-PIB del objetivo.
DR3: Regla de Deuda basada en el ajuste del Balance frente a des-
viaciones de la razén Deuda-PIB del objetivo. RBF: Regla de
Balance. RG: Regla de nivel de Gasto como proporcién del PIB. RI:
Regla del nivel de Ingreso como Proporcién del PIB.

6. CONCLUSIONES E IMPLICACIONES
DE POLITICA

El sesgo deficitario es un elemento negativo de la politica
fiscal que podria debilitar la credibilidad del gobierno y ame-
nazar su solvencia. Conjuntamente, el sesgo pro ciclico
introduce volatilidad e incertidumbre, reduciendo el bienes-
tar, por lo que ambos sesgos ameritan correccién de parte de
las autoridades.
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Las reglas fiscales figuran como la alternativa a las politicas
discrecionales que conllevan a ambos sesgos. No obstante,
estas no son sinénimo de disciplina fiscal, especialmente si
carecen de un compromiso creible a la hora de implementar-
las.

Este trabajo se apoy6 de un modelo DSGE para evaluar el
impacto de distintos tipos de reglas fiscales sobre la estabilidad
macroeconémica dominicana, compardndolas con la conduc-
ta discrecional seguida por las autoridades.

Los resultados sefalan que metas de balance fiscal y reglas
de ingresos aumentan la volatilidad macroeconémica, mien-
tras que reglas basadas en ajustes del gasto publico la reducen.
Lo anterior revela que el trinsito desde un esquema discrecio-
nal hacia un enfoque de reglas podria traducirse en ganancias
importantes, provisto de un diseno apropiado de dichas re-
glas. En cuanto a las primeras, se deberfan considerar ajustes
que atentien los efectos del ciclo econémico, como ocurre
cuando se establece una meta de balance estructural.

No obstante, conscientes de que el modelo s6lo representa
una dimensién de la realidad y que asume que en el horizonte
de formulacién no existe riesgo de incumplimiento de pago,
estos resultados deben ser considerados de manera prudente a
la hora de elegir entre el enfoque discrecional y el de reglas. Es
decir, se requiere una discusién del marco institucional que
permita eliminar el problema de inconsistencia intertemporal
que heredaria una regla si carece de un compromiso creible y
un marco institucional que incluya rendicién de cuentas.

Finalmente, extensiones futuras en la agenda de investiga-
cién podrian enriquecer el andlisis de las reglas fiscales
incorporando estabilizadores automadticos en el contexto de un
modelo que considere fricciones nominales, lo que permitirfa
evaluar la interaccién entre politica fiscal y politica monetaria.
Asimismo, desde el punto de vista del disefio de reglas fiscales,
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una investigacién sobre la economia politica de la formacién
de instituciones apropiadas para el funcionamiento satisfacto-

rio de la politica fiscal bajo reglas.
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Apéndice 1

Metodologia Mendoza y Oviedo para el cémputo del limite
natural de deuda

Mendoza & Oviedo (2004) sugieren que estas condicio-
nes conllevan a que el gobierno observe un Limite Natural de
Endeudamiento (LNE), esto es, el mdximo nivel de deuda
que garantiza que el gobierno pueda servir su deuda en un
escenario de “crisis fiscal”. Se define crisis fiscal como una
secuencia permanente de shocks a los ingresos mientras el gas-
to primario se ajusta a un minimo tolerable.

Para formalizar este concepto, se recurre a la versién sim-
ple de la identidad de acumulacién de deuda, en términos de

PIB:

1+g)d:=A+7r)di_1 — (Ve — pt) (A.1)

Donde 4 se refiere a la razén deuda-PIB, g al crecimiento
real de la economia,  la tasa de interés real que paga la deuda,
7 el ingreso fiscal y p el gasto primario, ambos en proporcién
al PIB.

Dado que esto es un enfoque de largo plazo, en estado es-
tacionario se cumple d,.; = d, = d, por lo que (6) se puede
reescribir como:

d =12 (A.2)
r=g
La expresion anterior se conoce como razdn de Blanchard
y representa la razén deuda-PIB que satisface la RPI, dado un
balance primario de largo plazo. No obstante, el concepto de
LNE requiere evaluar la RPI en un escenario de crisis fiscal, esto
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es, una secuencia permanente de ingresos fiscales minimos ¥, .-
mientras el gasto se ajusta al minimo tolerable p . , tal que

Vin > Pmin > 10 que resulta en:

dt+1 < Ymin r:Zmin (A3)

El LNE indica la razén deuda-PIB que permite que el go-
bierno opere dentro de su restriccién presupuestaria inter-
temporal mientras permanece en un escenario de crisis fiscal,
representando un compromiso de pago ain en escenarios
adversos. El LNE incrementa con las rigideces presupuesta-
rias, la volatilidad de los ingresos y la brecha entre la tasa de
interés real y el crecimiento.

Para obtener A.3, el nivel de ingreso minimo se calcula
como 1.5 desviaciones estindar menos que el promedio de los
ingresos trimestrales como % del PIB durante 1997-2013. El
gasto minimo se calcula como un ajuste de 28.5% -
consistente con el ajuste observado durante 2013- al gasto
promedio durante el mismo periodo. La tasa de interés real
refleja la tasa de largo plazo de Estados Unidos (0.5%) mds un
premio por riesgo de 400 puntos bases.

Finalmente, siguiendo la metodologia propuesta en Men-
doza & Opviedo (2004) se utiliza el crecimiento real per
cdpita, que se calculé como el promedio del periodo 1981-
2013.

Segtin A.3, dado un nivel de ingresos y gastos minimos de
11.75% y 10.75% del PIB, respectivamente, una tasa real de
4.5% y una tasa de crecimiento real per cdpita de 2.6%, se
tiene que el LNE:

4" = Vmin = Prin _ 11.75-10.75%
r—g 4.5% —2.6%

=52.6%
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Es decir, bajo los supuestos anteriores, si la deuda del SPC
supera 53% del PIB el gobierno no pudiera servir su deuda
bajo un escenario de crisis fiscal permanente.

Apéndice 2

Principales cambios en la estructura impositiva

Reformas Tributarias Impuestos: ISR, ITBIS y Patrimonio

Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 60,
(0%); excedente de 60,000 a 100,000 (15%); del exced
de 100,000 a 150,000 (mds 6,000 cargo fijo, 20%);
excedente de 150,000 en adelante (mds 16,000 cargo
30%)
Se incrementa la tasa del ITBIS de 6% a 8%.
Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 120,
(0%); excedente de 120,000 a 200,000 (15%); del ¢
Ley 147-00 dente de 200,000 a 300,000 (20%); del excedente
300,000 en adelante (25%)
Se incrementa la tasa del ITBIS de 8% a 12%.
Ley 12-01 Se aplica 6% por Servicios de Publicidad.
Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 240,
(0%); excedente de 240,000 a 360,000 (15%); del e
dente de 360,000 a 500,000 (20%); del excedente
500,000 en adelante (25%)
Ley 288-04 Se incrementa la tasa del ITBIS de 12% a 16%.

Ley 11-92

Se incrementa la tasa de 6% a 16% por Servicios de Pt
cidad.

Incremento de un 30% Selectivo y Tabaco y Alcoholes.
Impuesto Selectivo sobre las Telecomunicaciones.

Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 257,
(0%); excedente de 257,280 a 385,920 (15%); del e
dente de 385,920 a 536,000 (20%); del excedente

Ley 557-05 536,000 a 900,000 (25%); del excedente 900,000
adelante (30%)
Se gravan 200 insumos y productos que estaban exentos
Impuesto de 17% por registro de propiedad de veh
lo.

Ley 495-06 Impuesto sobre los hidrocarburos.

Se agrega el Impuesto Selectivo al Consumo (ISC) a la

imponible del ITBIS.
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Ley 172-07
y 175-07

Ley 139-11

Ley 253-12

Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 290,
(0%); excedente de 290,243 a 435,364 (15%); del e
dente de 435,364 a 604,672 (20%); del excedente
604,672 en adelante (25%)

Aplicacién 1% del patrimonio activo de las empresas.

Aplicacién Impuestos sobre los Activos Financieros.

Impuesto Especifico a Banca de Apuestas.

Se aplica un ISR por rangos al salario anual: hasta 399,
(0%); excedente de 399,923 a 599,884 (15%); del ¢
dente de 599,884 a 833,171 (20%); del excedente
833,171 en adelante (25%)

Se incrementa la tasa del ITBIS de 16% a 18%.
Impuesto Adicional RD$2.0 al consumo del gasoil y g
lina premium-regular.

Impuesto sobre las Emisiones de CO2.
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RESUMEN

Esta investigacién contribuye a la discusién actual sobre la
reforma al Cédigo Laboral en lo concerniente a la cesantia.
Dentro de los hallazgos se destacan que un seguro de desem-
pleo tiene efectos similares que la cesantia. Sin embargo, el
seguro de desempleo, a diferencia de la cesantia, implica una
salida permanente de efectivo de las empresas y beneficia por
igual a los trabajadores que renuncian como aquellos que son
cancelados.

Su eliminacién reduciria la duracién del desempleo de 36
a 32 semanas en el caso de los hombres y de 38 a 35 semanas
en el caso de las mujeres. No obstante, debe reflexionarse so-
bre las consecuencias sociales de la eliminacién de la misma.
La familia que depende de empleados cesados podrian caer en
situacién de pobreza durante el periodo de desempleo. Esta
situacién aumentarfa la demanda de ayudas sociales al go-
bierno que tendria que asistir a las familias cuyos ingresos se
encuentren por debajo de la linea de pobreza, implicando
mayores costos fiscales.

Este trabajo contiene un anilisis exhaustivo de las estima-
ciones de la curva de salario y oferta laboral. Estas fueron
estimadas con métodos econométricos de tltima generacién,
Wooldridge, (1995) y Wooldridge y Semikina, (2010) que
corrigen por endogeneidad y sesgo de seleccién para datos de
panel. Las estimaciones de la curva de salario sirven para ob-
tener un instrumento de los salarios que permiten estimar
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consistentemente la elasticidad-salario de la oferta laboral.
Ademds, se puede estimar la tasa de retorno de los afios de
experiencia y de la educacién formal. En tanto, las estimacio-
nes de oferta laboral permiten estimar las elasticidades salario
e ingreso no salarial. Esta dltima de vital importancia para la
estimacidn del efecto de la cesantfa.

El retorno de un ano de experiencia adicional es mayor
para el hombre que para la mujer, la tasa de retorno promedio
para los hombres es de 5.4%, mientras que para las mujeres es
de 2.6%. Al igual que la experiencia, en el caso de la educa-
cién, las tasas de retorno masculinas superan a las femeninas,
en todos los niveles académicos.

Tal como se esperaba, la tasa de retorno de un afo de
educacién adicional, crecen con el nivel académico. A mayor
nivel educativo, mayor la diferencia entre las tasas de retorno
masculina y femenina. La diferencia entre la tasa del nivel
primario y secundario es de 6.7 puntos en los hombres y de
1.4 en las mujeres; entre el secundario y el vocacional, 5.0 en
hombres y 4.0 en mujeres; entre el universitario y el secunda-
rio, 1.3 en hombres y 1.6 en mujeres. Este hecho, podria
sugerir una relacién no lineal entre los afios de escolaridad y el
salario.

En lo relativo a la curva de oferta, se destaca que la pobla-
cién femenina es mds sensible a cambios en los salarios. Esta
afirmacidn se sustenta en las estimaciones de elasticidad sala-
rio de la oferta laboral. Los hombres tienen una elasticidad
salario no compensada de 0.13 y las mujeres de 0.25. La elas-
ticidad compensada solo contiene el efecto sustitucién de
horas trabajadas por horas de ocio, después de una variacién
de salario. Al igual que la no compensada, la elasticidad com-
pensada tiene una magnitud mayor para las mujeres que para
los hombres. La elasticidad compensada femenina es de 0.36 y
la masculina 0.21. Tal como sugiere la teoria econémica, la
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elasticidad salario compensada es superior a la no compensa-
da, debido a que la primera no contiene el efecto ingreso.

Palabras claves: Cesantfa, oferta laboral, curva de salario; sesgo de seleccién, endo-
geneidad, elasticidad salario, elasticidad ingreso no salarial, retornos de educacion.






1. INTRODUCCION

Los estudios sobre el mercado laboral en la Republica
Dominicana siempre son interesantes debido a la escasa dis-
ponibilidad de trabajos empiricos sobre este tema. Adicio-
nalmente, es novedoso un trabajo de econometria de datos
panel, ya que los estudios realizados hasta el momento utilizan
econometria de corte transversal y/o series de tiempo. Por
consiguiente, los estudios anteriores no toman en considera-
cién la heterogeneidad de los individuos.

El correcto andlisis del mercado laboral cobra una mayor
importancia en la coyuntura actual, debido al debate sobre la
reforma al Cédigo Laboral de 1992. Uno de los puntos de
este debate que ha generado mayor controversia es el tema de
la cesantia. Los empresarios han propuesto su eliminacién
argumentando que la misma genera rigideces en el mercado
laboral y efectos negativos sobre la competitividad de la indus-
tria dominicana. En este contexto, el objetivo principal de este
estudio es estimar el impacto de la cesantia en la duracién del
desempleo o en el tiempo que tardan las personas en conse-
guir un empleo. Para lograr este objetivo se estima una
funcién de oferta laboral.

El conocimiento de la funcién de oferta laboral tiene uti-
lidad en si mismo. Esto asi, porque la funcién de oferta nos
permite identificar los factores que determinan la eleccién de
la cantidad de horas trabajadas. La identificacién de estos
factores es util para evaluar el efecto que tienen las politicas de
ayudas econémicas a los hogares en el mercado laboral. De
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igual manera, se puede evaluar cémo la maternidad afecta la
eleccién del tiempo que las mujeres dedican al mercado labo-
ral. De aqui, que un estudio de oferta laboral nos podria
identificar la necesidad de estancias infantiles para lograr una
mayor dedicacién de la mujer a la actividad productiva. La
necesidad de las estancias infantiles cobra gran interés en la
actualidad, debido a la creacién del programa gubernamental
“Quisqueya Empieza Contigo”.

La estimacién de curva de salario es de gran utilidad para
eliminar el sesgo por simultaneidad entre el salario y las horas
trabajadas en la funcién de oferta laboral. La prediccién del
salario sirve como variable instrumental del salario en la fun-
cién de oferta laboral. Ademis, la curva de salario nos permite
estimar los retornos de la educacién. El conocimiento de los
retornos de la educacién es de gran importancia para el disefio
de politicas de financiacién educativa. Asimismo, las tasas de
retorno de educacién sirven como referencia para los tipos de
interés de los préstamos educativos.

La estimacién corresponde al periodo 2008-2011. Se uti-
liza la Encuesta Nacional de Fuerza de Trabajo (ENFT). Esta
encuesta se realiza en los meses de abril y octubre de cada ano.
En cada entrega se rota de manera aleatoria el 12.5% de vi-
viendas y, anualmente, el 25%. Se utilizan cuatro ENFT
correspondientes al mes de abril de cada periodo entre 2008 y
2011. La salida de observaciones de manera aleatoria no afecta
la consistencia de las estimaciones tradicionales de efecto fijo.
Sin embargo, la presencia de truncamiento incidental en las
horas trabajadas y el salario afectan la consistencia de las esti-
maciones de efecto fijo.

Por consiguiente, en la presente investigacion se utiliza
una metodologia que permite corregir el sesgo de seleccién
que genera el truncamiento incidental y el sesgo por endoge-
neidad causado por la simultaneidad entre las horas trabajadas
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y el salario, siguiendo los trabajos de Wooldridge, (1995) y
Wooldridge y Semikina, (2010).

La investigacién se organiza de la siguiente manera. El ca-
pitulo II, contiene la revisién de literatura donde se analizan
los trabajos empiricos y las aportaciones tedricas mds relevan-
tes. El capitulo II1, se derivan los modelos tedricos de curva de
salario y oferta laboral, que constituyen un marco analitico
que sostienen las estimaciones empiricas. El capitulo IV, la
especificacién econométrica explica de manera minuciosa los
métodos de estimacién utilizados y las correcciones de los
sesgos por seleccién (inobservancia de ciertos valores) y de
endogeneidad producto de la simultaneidad entre salario y
horas de trabajo. El capitulo V, resultados e interpretacién,
presenta los resultados de las estimaciones de la oferta y la
curva de salario. Ademds, se interpretan las elasticidades sala-
rio e ingreso no salarial de la oferta laboral y los retornos de la
educacién estimados con la ecuacién de salario. El capitulo
VI, es el andlisis sobre el impacto de la cesantia en la duracién
del desempleo. Finalmente, el capitulo VII contiene las con-
clusiones finales de la investigacién.

2. REVISION DE LITERATURA

La literatura del mercado laboral es vasta. Si se pretende
establecer un punto de partida sobre el estudio de este fené-
meno, el abordaje parte de dos corrientes tradicionales. El
mercado laboral, al igual que los demds mercados en la eco-
nomia, presenta dindmicas de equilibrio o desequilibrio expli-
cadas por los cambios de oferta y demanda. Si bien se parte de
una decisién del individuo de emplear su tiempo en actividad
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productiva, la teoria cldsica establece que la decisién es inde-
pendiente al salario real y la oferta es ex4gena, mientras que la
teorfa neocldsica establece que la decisién de emplearse de-
penderd de la eleccién entre renta y ocio Samuelson, (1947) y
Hicks, (1939).

La corriente neocldsica ha permitido un andlisis mds deta-
llado de factores que impactan, principalmente, la curva de
oferta laboral a través de la relacion salario-horas trabajadas.
Los supuestos de decisién entre renta y ocio se expanden al
incluir la eleccién entre actividades de mercado y no mercado
en funcién de tiempo Becker, (1965). Por tanto, el funda-
mento tedrico moderno subyace en esta eleccién a partir de la
maximizacién de la utilidad entre consumo y ocio. El trabajo
de Becker, (1965), también, toma en consideracién la renta
no salarial. Las restricciones de tiempo y recursos estdn rela-
cionadas y pueden intercambiarse en el tiempo. La nueva
restriccién presupuestaria es denominada renta total y la solu-
cién 6ptima requiere del consumo de bienes y ocio que
igualen la relacién marginal de sustitucién.

El salario, por tanto, es uno de los factores que inciden en
la decisién de emplearse. El impacto de los salarios es tradi-
cionalmente estudiado a través de los efectos sustitucién e
ingreso. En términos simples, el efecto sustitucién establece
que ante un aumento del salario, aumenta la oferta laboral y
disminuye el ocio y, también, aumenta el consumo. El efecto
ingreso, en tanto, sefiala que un aumento del salario real,
aumenta el ocio y el consumo disminuyendo las horas de tra-
bajo. Por consiguiente, el sentido de la relacién entre horas
trabajadas y salario es ambiguo.

Ahora bien, la literatura revela que la maximizacién no
siempre serd éptima en lo referente a la oferta de trabajo, al
incluir individuos con comportamientos extremos, que deci-
dan no participar en el mercado o trabajar todo el tiempo
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Tobin y Houthakker (1950); Deaton (1986); Tobin, (1958).
Ante esta situacion, se crea una funcién de demanda que cap-
tura individuos activos y no activos controlados por el
diferencial de horas. Es decir, el valor de 0 a los individuos
que reportaban no participacién en el mercado. No obstante,
Heckman, (1974); Gronau, (1973) y Ben-Porath, (1973),
postularon que la participacién de los individuos dependerd
sustancialmente de la relacién entre el salario de mercado y el
salario de reserva.

En este sentido, el andlisis marginal senala una solucién
interior o de esquina a partir de la valoracién del individuo y
por ello reservard su tiempo si el salario de mercado es inferior
al de reserva. En efecto, la participacién dependerd del salario,
de las preferencias y de la renta no salarial. Empiricamente,
Heckman, (1993) determina que la participacién es mds elds-
tica ante cambios en el salario que horas trabajadas, sin
embargo no alteran la decisién de trabajar Killingsworth,
(1983).

En paralelo, otra aproximacién a la oferta de trabajo es
atribuida a Mincer, (1962 y 1966). Este postulé que la deci-
sién de participar en el mercado laboral dependia de la
fraccién de vida que el individuo decidia formar parte de la
fuerza laboral. Por tanto, la fraccién de vida era la probabili-
dad de pertenecer a la fuerza de trabajo y por ende, la tasa de
participacién de individuos en capacidad de trabajar. A este
supuesto, Ben-Porath, (1973) indicé que la participacién en
el mercado no estaba sujeta a la probabilidad de pertenecer o
no, sino a la comparacién entre el salario de mercado y el
salario de reserva. Mds alld de la divergencia, Heckman,
(1978) dijo que Ben-Porath no tomé en consideracién el in-
tercambio entre ocio y consumo (renta) a lo largo del tiempo,
de lo cual Mincer se percaté. En lo adelante, sostuvo el hecho
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de que la discrepancia era un problema de tipo de solucién
mids que de tipo de individuos.

Un abordaje ampliado de la oferta de trabajo se lleva a ca-
bo cuando se incluyen los demds miembros de la familia. La
funcién de utilidad familiar, en tanto, estd compuesta por el
conjunto de preferencias de renta y ocio familiar sujeto a la
restriccién presupuestaria ampliada. La diferencia mds notoria
respecto al modelo simple, era la renta exégena Ashenfelter y
Heckman, (1974). El modelo descompone de manera similar
los efectos sustitucién y renta, los cuales son aplicados en el
estudio de participacién de segmentos de poblacién como
mujeres casadas. A través de esta aproximacién, Mincer
(1962) y Mincer, (1966) concluye que las mujeres casadas
presentan un comportamiento dual: 1) a mayor salario del
jefe de familia, menor es la probabilidad de acceso al mercado
laboral y 2) los ingresos no salariales percibidos por la familia
encarecen el precio de las actividades no de mercado de las
mujeres.

Un supuesto inherente de la teoria neocldsica es el ajuste
automdtico de la oferta de trabajo. Esto significa que las horas
que el individuo estd en capacidad de trabajar son iguales a las
que desea. El primero implica flexibilidad en las horas de tra-
bajo y el segundo supone la entrada inmediata al mercado de
trabajo. Sin embargo, empiricamente se observa desempleo y
horas de trabajo rigidas. Estos tltimos son fenémenos estu-
diados en condiciones de equilibrio o desequilibrio. Los modelos
de equilibrio buscan determinar los factores que inciden en el no
ajuste automdtico de la oferta y los de desequilibrio intentan
explicar las situaciones de racionamiento de horas y salarios.

La literatura identifica cuatro modelos desde una perspectiva
de equilibrio. A saber, diferencias salariales compen-satorias,
contratos 6ptimos de empleo, sustitucién intertemporal de ocio
y modelos de basqueda. Los dos primeros parten de que la
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condicién vigente de mercado es de equilibrio, ya que de lo
contrario, los individuos hubiesen reaccionado ante una curva
restringida de oferta Killingsworth, (1983). Los dos tltimos
presuponen que el desempleo es el resultado de una decisién
6ptima de utilidad. El modelo intertemporal permite cambiar
ocio presente y futuro, sin excluir periodos intermedios de
desempleo como parte del equilibrio de largo plazo, mientras
que los de busqueda suponen individuos no desempleados sino
en transicién de un empleo a otro. Los modelos de desequili-
brio, asumen horarios rigidos y desempleo que limitan la
eleccién del individuo y crean racionamiento y restricciones
presupuestarias discontinuas.

Si bien se quiere estudiar a fondo los componentes claves
que inciden en la oferta laboral y especificamente, los salarios
y horas trabajadas, es necesario revisar los modelos antes men-
cionados. El modelo de diferencias salariales compensatorias
senala que el salario es el resultado de dos transacciones que
colapsan en un precio descompuesto en la retribucién salarial
por un trabajo preferido (trabajador) y el precio pagado como
materia prima por el empresario. En efecto, existird una com-
pensacién entre salarios racionados y no racionados S. Rosen,
(1986). Empiricamente, estos modelos explican problemas de
coordinacién de procesos productivos S. Rosen, (1978), cos-
tos cuasi fijos del empleo 0i, (1962) y los cambios en la
productividad de trabajadores en jornada Barzel, (1973).

Los contratos implicitos de empleo, en tanto, evaldan los
cambios en la demanda por mano de obra a partir de los ci-
clos econémicos. Siguiendo la postura cldsica, ante una fase
expansiva de crecimiento, el ndmero de empleados y salarios
pagados aumenta, ocurriendo lo contrario en fase recesiva. El
resultado, serd una solucién de pleno empleo en la que la can-
tidad de empleados se ajustard automdticamente. En ese
sentido, se supone que fluctuaciones de ingresos por el traba-
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jador se traducen en cambios en su bienestar. Por lo que, ante
periodos de recesidn, los empresarios ofrecerdn proteccién a
sus empleados con la posibilidad de obtener otro empleo. El
trabajo de Calvo (1979) sefala que estos modelos estimulan la
comprensién de la dindmica de desempleo a partir de las in-
teracciones del mercado. Sin embargo, Baily (1974) y S.
Rosen (1985) establecen que ante riesgos inherentes e infor-
macién asimétrica los contratos de empleo acarrean conse-
cuencias involuntarias.

En adicidn, los contratos presentan caracteristicas dnicas
de grado de aversién al riesgo y neutralidad. Bajo estos supues-
tos, Gordon (1974) estudia la neutralidad de los empresarios
como variaciones minimas en su patrimonio que serdn poco
relevantes respecto a los duenos de capital humano. Estos
supuestos capturan la dindmica de contratos de trabajo como
funcién de incertidumbre Azariadis (1975), Baily (1974). Al
mismo tiempo, son modelos base para otros que estudian el
componente aleatorio a partir de dos problemas: la conducta
de buena fe y la seleccién adversa Calvo y Phelps (1977), Hall
y Lillien (1979), Grossman y Hart (1981), Brown y Wolfstet-
ter (1984).

Los modelos de sustitucién intertemporal estudian la ofer-
ta de trabajo a través del intercambio que puede hacer el
individuo entre ocio y renta presente y futura. Por lo que si el
ocio presente y futuro son sustitutos, la oferta de trabajo de
corto plazo serd mds eldstica que la de largo plazo. El resultado
serd una situacién en la que a mayores horas de trabajo, ma-
yor rendimiento (salario) y a menores horas de trabajo, lo
contrario. En efecto, el desempleo es una situacién en la que
los individuos estdn sin actividad debido a que los salarios son
bajos temporalmente Lucas y Rapping (1969). En tanto, el
objetivo es obtener la elasticidad de sustitucién intertemporal
a partir de horas trabajadas y evolucién de los salarios. La
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teorfa sugiere una direccidén positiva, cuanto mayor es su va-
lor, mayor grado de sustitucién. ;Cudles han sido los
resultados del testeo empirico? Becker, (1975) establece una
elasticidad entre 0.10 y 0.45, Smith, (1977) entre 0.23 y 0.32
y MaCurdy (1981) entre 0.14-0.35 todo dependiendo de la
muestra y las variables evaluadas.

Los modelos de busqueda de empleo parten de los supues-
tos de informacién imperfecta, costo de adquisicién y
duracién de bisqueda. En ese sentido, la asimetria de infor-
macion estard en funcién de la dispersién de precios, la
adquisicion dependerd del nimero de ofertas y la busqueda de
que tan dispersos estén los precios. En el trabajo de Alchian,
(1970) se dice que el desempleo estd compuesto por indivi-
duos incorporados a la busqueda que pueden renunciar a sus
empleos actuales con el fin de explorar nuevas oportunidades.
A partir de este modelo, Mortensen, (1970) y McCall, (1970)
modelaron la conducta de los buscadores de empleo teniendo
en cuenta la distribucién de salarios. En consecuencia, cuanto
mayor sea el costo de busqueda, menor serd el salario de reser-
va y menor el desempleo. Estos modelos intentan explicar el
desempleo de friccién y el periodo de bisqueda ante medidas
de politica econdémica como salario minimo Mincer, (1976) y
subsidios de desempleo Marston, (1975), Welch (1977), Mo-
ffit y Nicholson (1982).

Los modelos de desequilibrio intentan estudiar las horas
rigidas en el mercado de trabajo, lo cual limita la eleccién del
individuo y afecta la restriccién presupuestaria. Se produce,
por tanto, una discontinuidad en la restriccién presupuestaria
que no siempre igualard la relacién marginal de sustitucién
con el salario. Por ende, se requiere de una re-especificacion
de las observaciones por el lado de la oferta que limite la res-
triccién a horas trabajadas. Las soluciones serdn mixtas con un
individuo que simplemente no trabaje o que trabaje un hora-
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rio limitado. Ante un horario limitado, se presentan dos situa-
ciones: subempleo y sobreempleo. El primero produce una
posicién de desequilibrio donde la relacién marginal de susti-
tucién es menor que el salario por lo que para alcanzar el
punto de maximizacién optard por el pluriempleo Moses,
(1962). El segundo experimentard lo opuesto, una relacién
marginal de sustitucién mayor que el salario, en este caso,
para alcanzar el éptimo el individuo procurard acciones para
reducir su horario de trabajo.

Los supuestos de desequilibrio rompen conclusiones im-
portantes de la postura neocldsica. Primero, las horas de
trabajo no necesariamente reflejardn el nivel éptimo de utili-
dad, esto debido a que los empleos aceptados por los
individuos estardn fijos a horas especificas que dardn al traste
entre horas racionadas y deseadas. Esta situacién afecta de
manera sensible tanto el efecto sustitucién como el efecto
renta. Igualmente, cambios en las horas de trabajo no impli-
can cambios directos en las condiciones de empleo ni de
salario. En efecto, la oferta de trabajo serd mds ineldstica res-
pecto al salario.

Otro supuesto sensiblemente afectado es la hipdtesis de
salario de reserva en la participacién laboral. Pueden existir
individuos con salarios de reserva superior al de mercado pero
que simplemente no encuentran empleo. El desempleo puede
implicar un desfase entre participacion y eleccién de horas de
trabajo. Si bien Heckman, (1974) las asume simultdneas, Ki-
llingsworth, (1983) llega a la conclusién de que en un mundo
con riesgo, la persona primero decide trabajar y luego escoge
sus horas de trabajo. El racionamiento impacta, ademds, las
decisiones laborales del resto de los miembros de una familia
creando implicaciones en el consumo de bienes sustitutivos y
complementarios Tobin Houthakker (1950). Las horas rigidas
presentan implicaciones econométricas cuando se desea estimar
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la oferta de trabajo. Por tanto, puede existir una discrepancia
entre horas deseadas y efectivas no independientes del resto de
las variables explicativas que ocasiona correlacién y puede
resultar en coeficientes inconsistentes.

Como se evidencia tedricamente, las estimaciones econo-
métricas pueden producir coeficientes sesgados que pueden
subestimar o sobreestimar el impacto de la elasticidad de la
oferta de trabajo. El resultado de pardmetros no bien calcula-
dos, puede implicar acciones de politica que alteren
sustancialmente los resultados a priori de algiin programa
disenado por el Estado. Tal es el caso del programa de estan-
cias infantiles impulsado por el Poder Ejecutivo o las
implicaciones de reforma al Cédigo Laboral. El primero, im-
pacta directamente no solo la cantidad de horas que la mujer
decidird ofrecer al mercado laboral sino también el potencial
cambio del ingreso familiar. El segundo tiene repercusiones
sobre la duracién del desempleo y el seguro o cesantia otorga-
do al individuo. Los efectos en una u otra situacién
dependerdn de la eleccién del individuo ante la teoria repasa-
da.

Entonces, ;c6mo la existencia de restricciones en el mer-
cado laboral es capturada empiricamente? Lo primero es que
la teoria senala dos tipos de individuos, racionados y no ra-
cionados. En ese sentido se construyen ecuaciones que
capturan horas deseadas y observadas de empleo. Si las dife-
rencias por preferencias son controladas debe ocurrir que: a)
todos los trabajadores estén sobre la curva de oferta, b) si los
desempleados estdn en su posicién de maximizacién de renta
y ocio, no debe existir error en la ecuacién y c) no se ofrece
informacién adicional si las horas de trabajo son eleccién in-
dividual.

El objetivo a priori de estos supuestos es la deteccién del
error en la ecuacién de horas rigidas. Esto parte de las asevera-
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ciones de Mincer, (1962) que sefiala que el tiempo dedicado a
busqueda de empleo es parte de las horas deseadas de trabajo.
Los primeros ejercicios empiricos en esta direccién intentan
determinar las horas deseadas a partir de las horas de trabajo
fijadas por Ley y las horas de desempleo Cohen, Rea y Ler-
man (1970), Hill (1973). En consecuencia, el desempleo
correspondia a la diferencia de horas observadas y deseadas.
Otros estudios decidieron tomar solo una proporcién del des-
empleo por entender que el resto era ocio Rea (1974),
Dickinson (1974). Si bien el objetivo era determinar de ma-
nera mds eficiente la elasticidad de la oferta de trabajo, estas
ecuaciones se emplearon para estudiar el tipo de desempleo.
El desarrollo de esto dltimo, determiné el importante sesgo
entre el desempleo efectivo y el registrado. Por lo que, una
tasa de desempleo registrado bajo amplifica el sesgo por horas
rigidas, mientras que un desempleo registrado alto lo reduce
Ashenfelter, (1980).

Ham, (1986), por otro lado, sometié un test de horas ri-
gidas tomando como variables enddgenas la incidencia del
desempleo y su duracién y DaVanzo, De Tray y Greenberg,
(1976) buscaron testear la sensibilidad de los coeficientes de la
funcién de oferta de trabajo a través de diferentes muestras.
Briddle, (1988), construyé modelos de oferta de trabajo inter-
temporal para la obtencién de coeficientes insesgados aplicados
a muestras racionadas y no racionadas comprobando la diferen-
cia entre ambas.

Para la seleccién de muestra corregida por individuos res-
tringidos, Ham, (1982) disené un método de estimacién a
partir de Heckman, (1979), donde una primera etapa deter-
mina la probabilidad de que un individuo esté racionado y
una segunda etapa que crea un valor (ratio inverso de Mill)
para ajustar a trabajadores no restringidos. En resumen, Ham
estimé una ecuacién de oferta con una muestra que incluia
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individuos desempleados y subempleados y probé una dife-
rencia significativa entre coeficientes de la muestra total y la
muestra de trabajadores no restringidos. A continuacién Os-
berg y Phipps, (1993) corrigieron la muestra por individuos
subempleados a través del método de White, (1980).

Otra técnica empleada para la correccién de horas rigidas
en la oferta de trabajo es determinar las horas de trabajo a
partir de los factores que indican la probabilidad de que esté
dispuesto a trabajar. Zabalza, (1983) determiné intervalos de
trabajo en una funcién de oferta a partir de tres condiciones
especificas a través de una variable discreta que elimina los
errores de optimizacién. En ese sentido, la decisién de traba-
jar podia estimarse a partir de un probit bivariado, si estdn
correlacionados o un modelo probit separado, si los datos son
independientes.

Si bien las técnicas econométricas han versado en el con-
trol por individuos restringidos, un repaso de los principales
estudios ofrecen pardmetros de referencia de la elasticidad de
la oferta de trabajo. Los trabajos que restringen por raciona-
miento tienden a tener un efecto limitado en el salario para
ambos sexos, Dickens y Lundberg, (1985), con racionamiento
0.090 sin racionamiento 0.310 para hombres, Phipps, (1990)
estima con racionamiento 0.071 versus 0.129 sin raciona-
miento para hombres y 0.148 con racionamiento y 0.177 sin
racionamiento para mujeres.
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3. MODELOS DE TEORICOS DE CURVA
DE SALARIO Y OFERTA LABORAL

Este capitulo contiene el marco analitico en que se sostie-
nen los métodos de estimacién de curva de salario y oferta
laboral para la Repidblica Dominicana. Por consiguiente, se
exponen los fundamentos tedricos de ambas curvas. En el caso
de la curva de salario, la teorfa del capital humano es un refe-
rente obligatorio. En esta teoria el factor fundamental es la
educacién, que unido a la experiencia, y vista como un tipo
de formacidn, es capaz de explicar las diferencias salariales.
Para los exponentes de esta teoria el salario es el resultado de
la acumulacién de la rentabilidad de la educacién, capacita-
cién y conocimientos adquiridos con la prictica, producto de
afios de experiencia. Otro elemento utilizado con anterioridad
a la teorfa de capital humano para analizar las diferencias sala-
riales es la habilidad o inteligencia innata de los individuos.
Para mis detalle ver Schultz, (1961); Becker, (1962); Mincer,
(1974).

Basado en el desarrollo de la teoria del capital humano;
Mincer (1974), logra derivar una ecuacién de salarios. Su
punto de partida, es la existencia de una ganancia inicial (E,)
que es independiente del stock de capital humano. Una vez
inicia el proceso de acumulacién de capital humano se adicio-
na a la ganancia inicial los retornos del capital humano en el
periodo siguiente. Si en el periodo uno no se realiza una in-
versién de capital humano, su ganancia potencial es:

El == EO + T'CO (1)
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Donde E; ; ganancia potencial periodo uno; 7%, retornos
158 t
del capital humano; C,, inversién inicial en capital humano.
0
Para el periodo dos tenemos;

E2:E1 +rCle1:Eo +TCO+TC:L (2)
Podemos generalizar las expresién dos para t periodos
Ee = Eo+7%iZ0 Ci 3)

La ecuacién 3 nos dice que las ganancias son el resultado
de las acumulaciones de los retornos del capital humano mds
una ganancia inicial, que seria lo que ganaria el individuos si

no invirtiera en capital humano. Siguiendo a Mincer (1974)

Ct .
se define k; = - esta razén en la etapa escolar es igual a uno

t
y en la etapa posterior es mondtonamente decreciente. La

razén k; permite expresar las ganancias potenciales como;
E, = E IIiZ3 (1 + rk;) 4)
Si aplicamos logaritmo a ambos lados,
log(E,) = log(E,) + ZiZglog(1 + k) = log(E,) + Eizgrks  (5)

Si separamos los rendimientos de la etapa escolar y post-

escolar;
log(E;) = log(E,) + 158 + 1, XiZg ki (6)

Donde 7; retornos de la educacién escolar; 7,, retornos
formacién post escolar. Para Mincer, la tasa de inversién en
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capital humano posterior a la etapa escolar es linealmente
decreciente. Esto;

ko
kt — kO - ?t (7)
Donde, kg, es la razén en el periodo t =0 y T es el nu-

mero de periodo en los cuales la inversién en capital humano
es positiva. Al sustituir la ecuacién 7 en 6 tenemos;

rpko
2T

log(E,) = log(E,) + 155 + nykot — t? (8)
Esto indica que la relacién de las ganancias potenciales y
la experiencia laboral es céncava. Sin embargo, esta no es to-
davia la ecuacién de salario, ya que las ganancias potenciales
hay que restarle la inversién en capital humano. Por ende, los

ingresos netos;

we = (1 —kp)E; )

Aplicando logaritmo y sustituyendo con la ecuacién 8
tenemos;

10g(We) = 108(E,) + 73S + kot — 22 t2 +log(1 — ko +52£) (10)

Con la utilizacién de una aproximacién de Taylor de
k . .
log(1 —kq + ?Ot), tenemos la ecuaciéon de salarios para un

individuo en el tiempo;

log(w,) = agy + log(E,) + 1.5, + a;t — a,t? (11)
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Donde,
Qo= ko 1+ (12)
a =rko+ 21+ k] (13)
_ Tvko | kg
27 o +2T2 (14)

Las ganancias iniciales, que son independientes del nivel
educativo (S¢) vy la experiencia laboral (t), pueden cambiar
entre individuos (). Existe heterogeneidad en la productivi-
dad de los individuos que se le atribuye a la habilidad innata.
Por consiguiente, si tenemos N individuos con habilidades
diferentes;

EOl,EOZ,EO3 dee ee wes was 'EON == EOl (15)

Cambiando la notacién de la experiencia laboral de t a
Exp; e incorporando la heterogeneidad entre individuos,
tenemos;

log(wi) = ag +10g(Ey,) + 1S + a3 Expy — ayExpf,; (16)

Si asumimos que log(E,) es una funcién lineal de la ha-

bilidad (h;) podemos transformar la ecuacién 16 en;
log(Wir) = @q + Yh; + 13S;c + a1 Expy, — ayExpf; (17)

A partir de los supuestos de la teoria del capital humano
desarrollada por Schultz, (1961); Becker, (1962) Mincer
logré derivar la curva de salario. Siguiendo esta misma légica,
se deriva la curva de oferta laboral. En lo relativo a la oferta
laboral, la teorfa del capital humano parte de los mismos su-
puestos del modelo neocldsico. El punto de inicio sigue
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siendo la distribucién del tiempo entre ocio y trabajo. Sin
embargo, a diferencia del modelo neocldsico, esta distribucién
no es estdtica sino dindmica. En este nuevo enfoque las deci-
siones de oferta laboral estdn interrelacionadas temporal-
mente. Por consiguiente, la oferta laboral es el resultado de
una optimizacién del tiempo a lo largo del ciclo de vida. De
aqui que la oferta laboral sea el resultado de la maximizacién
intertemporal restringida;

Xt ﬁtU(litCit,’ a;t) (18)

, 1
Aqui f = — es la tasa de descuento; Cj¢, consumo de
p it

bienes; l;;, horas trabajadas de un individuo; a;; factor de
heterogeneidad; i, en una secuencia temporal t = 0,1,2,3. El
segundo término del modelo de maximizacién;

Aj
Aipyr = (1 + Tt)(P—; + withir — Cit) (19)

Donde A;;, valor de los activos entre periodos; wy¢, salario
real del individuo i en el periodo t. Aplicando logaritmo a las
condiciones de primer orden, se puede despejar la curva de
oferta laboral.!

log(h;) = aj¢ + Blog(wi) + Byt (20)

El pardmetro O representa la elasticidad de las horas traba-
jadas en el periodo t con respecto al salario en ¢, mante-
niendo constante la utilidad marginal de la riqueza. En la
literatura econdmica, se refieren a © como elasticidad de susti-

1 Para un mayor detalle sobre el proceso de optimizacién ver Pencavel, (2002);
Espino et al. (2012); Blundell y MaCurdy, (1999).
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tucién intertemporal. Esta elasticidad es siempre positiva y su
interpretacién es similar a la elasticidad compensada del mo-
delo estdtico. En esta ecuacién, Bjy = BA;;, donde Ay es la
utilidad marginal de la riqueza.

Para derivar la versién no compensada de la oferta laboral,
en el modelo dindmico, es necesario levantar el supuesto de
constancia de la utilidad marginal. El levantamiento de este
supuesto permite incorporar el efecto renta de los salarios.
Esto implica redefinir el elemento Bj; como una funcién del
sendero de salarios a lo largo del ciclo de vida (j) y la riqueza
inicial (4;9);

Bit = X jza«vjlog(wit) + vg.logwir) + vl (21)

La utilidad es una funcién céncava, por lo que incremen-
tos de salario y riqueza inicial conllevan una menor utilidad
marginal de la riqueza. Por consiguiente, todos los 1 j son
negativos. El pardmetro 14, simboliza la elasticidad salario de
la utilidad marginal para la edad d * y p4. la elasticidad ri-
queza para la edad d *. Sustituyendo el término B en la
ecuacién 20 obtenemos la versién marshaliana de la oferta
laboral en el modelo dindmico;

log(hy) = ajc + Yjza.9;10gW;) + 940,45 + (vg. +6)logw;,) + od” (22)

Donde 0 mide el efecto de la edad en las horas trabajadas;
la elasticidad no compensada (yg4. + 6) mide el efecto de
cambios de los salarios en las horas trabajadas, cuando estos
impactan la utilidad marginal de la riqueza a lo largo del ciclo

de vida.
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4. ESPECIFICACION DEL MODELO
ECONOMETRICO

Resulta imposible estimar directamente la curva de salario
(16) y la curva de oferta (22) por la presencia de variables no
observables con la informacién disponible como la habilidad
(I), el factor de heterogeneidad de las preferencias (a;;), y la
riqueza. Esta tltima se aproxima con el ingreso no salarial. La
habilidad y heterogeneidad de las preferencias (a;;) nos su-
gieren la presencia de heterogeneidad no observada lo cual
exige de la aplicacién de los métodos de datos de panel para
obtener estimaciones consistentes.

La existencia de heterogeneidad no observada conlleva el
uso de datos de panel. Los métodos de datos de panel mds
utilizados son efecto fijo (FE, por sus siglas en inglés) y efecto
aleatorio (RE, por sus siglas en inglés). Efecto aleatorio, exige
que la heterogeneidad no observada no esté correlacionada
con las variables explicativas. En el caso de la ecuacién de
salario la heterogeneidad es generada por las diferencias de
productividad causadas por la habilidad que a su vez se rela-
ciona con el nivel educativo. Por consiguiente, la estimacién
de efecto aleatorio de la curva de salario no es consistente. De
igual manera, la heterogeneidad de las preferencias conlleva
diferencias en el tipo de trabajo lo que implica cierta correla-
cién con los salarios. Esto sugiere que la curva de oferta no
debe ser estimada con efecto aleatorio.

Los métodos de efecto fijo arrojan estimaciones consisten-
tes en presencia de heterogeneidad no observada para datos de
panel balanceados y no balanceados, en los cuales la salida de
observaciones de corte transversal se realiza de forma aleatoria
y las variables sean observadas en todo su dominio. En nues-
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tro caso, estamos en presencia de un panel de datos no balan-
ceado con salida aleatoria de las observaciones de corte
transversal; en el cual las variables dependientes, las horas
trabajadas y el salario, solo se observan para las personas que
trabajan. A esta limitacién en la observacién de las variables
dependientes se le llama truncamiento incidental. Bajo este
problema las estimaciones de efecto fijo no son consistentes.
En el trabajo de Wooldridge (1995) se corrige este problema
adaptando para datos de panel, el método de correccién de
sesgo de seleccién de Heckman (1979) para datos de corte
transversal. Sustituyendo h;por ¢;, que denota heterogeneidad
no observada; S;; por edu;;, que denota el nivel educativo alcan-
zado para primaria p = 1; secundaria p = 2; vocacional p = 3
y universitario p = 4 e incorporando el error idiosincrético

(&¢) tenemos;?
log(wie) = ag + Y= Tpedu;, + aExpy — arExp? +cy; + e (23)

Donde 7, simboliza los coeficientes correspondientes a
cada nivel educativo. Para estimar consistentemente la ecua-
cién 23 las variables explicativas (edu;,, EXp;;) tienen que ser
estrictamente exdgenas condicional a la heterogeneidad no
observada (c;1). Y ademds, hay que tomar en consideracién el
hecho de que la informacién disponible solo permite observar
(Wit, edu;y,, Exp;t) cuando los individuos trabajan. Para que
una persona trabaje tiene que darse una serie de condiciones
que podrian compilarse y cuantificarse en un indicador de
seleccién (I7). El cumplimiento de estas condiciones, implica

2 Se decide cambiar la variable continua afios de educacién ( Sj;) por una variable
discreta niveles académico (eduip). Esto asi porque Encuesta de Fuerza de Tra-
bajo (ENFT) no tiene afios educacién para el nivel universitario.
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que I;; > 0. El indicador de seleccién (I;;) es una variable
latente;

I}, = 61Expy + 0,Expf, + +Z§=1 Ypeduy, + 03log(y) +
Osjh; + Ogpar; + 0;h5anos; + Y2 _1 6gRgi + Cai + £2i¢  (24)

Donde jh;, variable binaria que toma valor de uno si la
persona es jefe de hogar; par;, toma valor de uno si el indivi-
duo es casado; h5anos;, nimero de hijos menores de 5 afios;
R, regiones. El territorio nacional se divide en cinco regio-
nes: region Ozama o Gran Santo Domingo; Santiago, regién
norte o Cibao (sin Santiago); regidn sur y region este; €5¢ ,
error idiosincrético de la ecuacién de seleccién. La variable I},
no es observable, no obstante, si podemos saber cuando
I;; >0 6 I;; < 0. Esto nos lleva a definir una variable bina-
ria I;; que toma valor de uno si Ij; >0 'y cero en caso
contrario.

Los anos de experiencia acumulados dependen de la par-
ticipacién en el mercado laboral. De igual manera, mayores
afos de experiencia facilitan la participacién laboral. Por con-
siguiente, la experiencia es una variable enddgena en la
ecuacién 24. Para resolver este problema Dustmann y Ro-
chinna-Barrachina, (2006) recomiendan utilizar la edad como
proxy de la experiencia laboral la edad. Luego, si asumimos
que la distribucién del error idiosincritico condicionado

(&24¢) al vector de variables instrumentales (Z;;) y a la hete-
rogeneidad no observada Cy; es normal estindar;’® entonces, el
mecanismo de seleccién puede ser descrito de la siguiente
manera;

3 El vector de variables explicativas de la ecuacién de seleccion

Z; = (edady, edad?, edugy, log(y;) , jhy, par;, h5afios;, Rg)
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Ly = 1[I > 0] = 1[Z;:0 + Ci3 + &34¢.> 0] (25)

Donde, z;, = (edad;;, edady, edu;y, log(y;) , jhy, par;, hSafios;, R;),
vector de variables explicativas; 6 = (6,,6,,,,05, 64,05, 65,65, 6)
vector de coeficientes.

Para estimar la ecuacién 25 es imperioso hacer un supues-
to sobre la distribucién condicional del error idiosincritico
(&2it) a Zyy Cip. Convencionalmente, se asume una dis-
tribucién normal estdindar N(0,1). Bajo este supuesto, I
sigue un modelo probit de efecto fijo. A diferencia de los mo-
delos lineales de efecto fijo, en los probit de efecto fijo no es
posible eliminar la heterogeneidad no observada. Por tal ra-
z6n, para estimar un probit de efecto fijo tenemos que hacer
un supuesto sobre la relacién entre Z;; y Cj,. En esta investi-
gacion se utiliza la suposicién de Chamberlain (1980) donde
C;, se considera una proyeccién lineal de Zy;;

CiZ = (plZl-l + e +(PTZiT + a; (26)

Donde a;/Z;, sigue una distribucién normal N(O0, A).
También, se impone la restriccién de igualdad de pardmetros
(o1 =+ ....= @) de Mundlak (1978). Esta restriccién nos
permite conservar los grados de libertad y transformar la ex-
presiéon 26 en;

Cio =Z2ip+a; (27)

Al sustituir 27 en 25 se obtiene una expresién estimable
con la informacién disponible;

Iit = l[thH + Zl(p + Uit > O] (28)
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Donde (uj = (&34 + a;/Z;;), sigue una distribucién
normal estindar. Podemos estimar un tnico modelo para el
panel completo o estimar uno para cada periodo. La version
mids general debe expresarse de la siguiente manera;

Iy = 1[Z;6, + Zi(Pt + &t +a; > 0] (29)

Luego de estimar la ecuacién 29 se construye la aproxima-
cién del inverso de la razén de Mills (4;;) de la siguiente
manera;

_ D(ZitOe+Z0¢)
Aie = D(Zi10c+ZiPt) (30)

La aproximacién de la razén de Mills (4;;) permite esti-
mar la curva de salario a la luz de la informacién disponible;
asumiendo, exogeneidad estricta condicional a la heterogenei-
dad no observada de edu;y,, Exp;;. También, se incorporan los
supuestos sobre la heterogeneidad no observada de Chamberlain
(1980) y Mundlak (1978). Especificamente, Dustmann y Ro-
chinna-Barrachina, (2006) asumen que la heterogeneidad no
observada es una funcién de la experiencia y la experiencia al
cuadrado.*

W, = E[log(wit),eduip,Expit, DT,I;; = 1] (31)

4 4
W = ag + z T,eduy, + ay Expy + a, Expi + w,exp, + w Exp+p Ay + Z 5, DT
p=1 k=1

Donde exp; es la media temporal de la experiencia laboral

para cada individuo; DT, el conjunto de variables binarias

4 La educacion no se toma en cuenta, porque es una variable constante en el tiempo.
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que captan los efectos temporales. Segin Wooldridge, (1995)
y Dustmann y Rochinna-Barrachina, (2006), los minimos
cuadrados cldsicos (MCC) aplicados sobre la ecuacién (31)
arrojan estimaciones consistentes.

Al igual que en la curva de salario, en la oferta laboral estd
presente truncamiento incidental. También, estd presente la
endogeneidad que afecta la consistencia de las estimaciones de
efecto fijo (FE). En la literatura econométrica, se sugieren
varios métodos que permiten obtener estimaciones consisten-
tes en presencia de endogeneidad. En especial, efecto fijo en
dos etapas (FE-2SLS por sus siglas en ingles). Si el panel de
datos es balanceado o no balanceado con salida aleatoria de las
observaciones de corte transversal, FE-2SLS es consistente.
No obstante, en presencia de truncamiento incidental FE-
2S8LS no arroja estimaciones consistentes. La existencia de
sesgo por endogeneidad y seleccién nos obliga a estimar la
curva de oferta laboral por el método de Wooldridge y
Semykina, (2010) que corrige ambos problemas. La curva de
oferta queda representada en la ecuacién 32;

log(hi) = Bylog(wir) + Bylyye + Bsedy, + BshmS; + Thoy peduy, + s+ uy (32)

Donde hj;, el nimero de horas trabajadas a la semana;
ed;;, edad; hm5;;, nimeros de hijos.

El método de Wooldridge y Semykina, (2010) es una
ampliacién del método de Wooldridge (1995) donde también
se corrige el problema de endogeneidad. A diferencia de la
curva del salario, en la curva de oferta no luce razonable asu-
mir que todas las variables son estrictamente exdgenas

5 Con respecto a la ecuacion 22, primero se utiliza como proxy de la riqueza inicial el
ingreso no salarial; segundo, de forma ad hoc se incorporan el nimero de hijos
menores de cinco afios (hm5;) vy la educacién, las cuales son consideradas deter-
minantes de la oferta laboral.
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condicional a la heterogeneidad no observada.® Especifica-
mente, existe un problema de simultaneidad entre los salarios
y las horas trabajadas. Para corregir este problema se sustituye
log(w;;) por el resultado de la ecuacién 31 que se denota por
[W;;. Una vez hecha esta sustitucién, de no existir trunca-
miento incidental no habria problema en aplicar a la ecua-
cién (32) efecto fijo en dos etapas (FE-2SLS). Para estimar la
esperanza truncada de la oferta laboral se procede de la misma
manera que en caso de la ecuacién (31). Por ende, se incorpo-
ran A y los supuestos de Chamberlain (1980) y Mundlak
(1978) sobre c3;. Una vez hecho esto se obtiene la siguiente
expresion;

lh = E[log(H), eduy, w, Ly, Iy = 1]

lh = Bilog(wie) + Balyic + Bzedie + Bohm5; +
p=1 Ppedity, + prdie + Yi=q 0 DT; (33)

5. RESULTADOS E INTERPRETACION

5.1. Ecuacién de salario

En este apartado se interpretan los resultados de la estima-
cién de la curva de salario. La diferencia en la distribucién de
salario por género aconseja estimar una curva de salario para
mujeres y otra para hombres. Ademds, buena parte de los
trabajos empiricos se realizan para un género en particular.
Dentro de estos estudios se destaca Dustmann y Rochinna-

6 El problema de endogencidad de la experiencia que pone en evidencia Dustmann y
Rochinna-Barrachina, (2006), no se toma en cuenta, porque el objetivo al estimar
la curva de salario es obtener un instrumento del salario para la oferta laboral y no
estimar consistentemente la tasa de retorno de los afios de experiencia.



Andlisis mercado laboral con datos de panel e impacto de la cesantia 87

Barrachina, (2006) que consiste en un andlisis sobre la robus-
tez de la curva de salario femenina a las diferentes
metodologias que corrigen el sesgo de seleccidn.

Las estimaciones de la distribucién de salario, en escala lo-
garitmica, de la Republica Dominicana ponen en evidencia
diferencias sustanciales por género. La distribucién de salario
femenino es unimodal, lo que evidencia una mayor concen-
tracién entorno a un Unico nivel medio, mientras que en el
caso masculino es bimodal produciendo una mayor heteroge-
neidad en términos salariales ;Por qué existen estas
diferencias? Una posible respuesta serfa un efecto diferenciado
de los determinantes del salario para cada género.”

Un hecho estilizado del mercado laboral dominicano es la
importancia del sector informal. También, se observan dife-
rencias importantes en el salario de los trabajadores informales
con respecto a los formales. Estas diferencias nos llevan a in-
corporar en la ecuacién de salario una variable que capte los
efectos de la formalidad.

La experiencia y la educacién impactan simultdéneamente
los salarios y la participacién. A su vez, los efectos en la parti-
cipacién se reflejan en el inverso de la razén de Mills (4;;).
También, la variable dependiente, el salario, estd en escala
logaritmica. Por todo lo anterior, los coeficientes no pueden
interpretarse como los efectos marginales de las variables.
Ademids, lo interesante no son los efectos marginales, sino los
retornos de la experiencia y la educacién. Comenzamos, con
los retornos de un ano de experiencia adicional, que se “esti-
man derivando con respecto a la experiencia (Exp;) la
ecuacién (31)” y ponderando por la participacién laboral.®

7 Ver figura 4 y figura 5
8 Llega a esta expresion luego de tomar en cuenta el efecto de la variable en cuestién
en la razén de Mills.
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dlw; ~
=L = (ay — 2a,Expy) * (20, + Z;0r) (34)

dexpi
De haber seguido estrictamente el método de Mincer,
(1974) que utiliza los afios de educacién (S;) , la tasa de re-

torno de un afo adicional de educacién serfa la semi-
elasticidad ponderada por la participacién laboral;

alw;; _
a5, =1,P(Zi1 0, + Z; 1)

En nuestro caso, los efectos de la educacién son captura-
dos a través de un conjunto de variables binarias denotado
por edu;, donde p indica el nivel educativo alcanzado; para
primaria p = 1; para secundaria, p = 2; para vocacional,
p = 3y para universitaria p = 4. Por consiguiente, la tasa de
retorno de un afo adicional de educacién depende del nivel
académico y no corresponden a los coeficientes. Las tasas de
retorno (7,) de un afo escolar adicional para cada nivel edu-
cativo se calculan de la siguiente manera;

T, _
1 =—* (L0 + Z;p¢)
S
tasa de retorno de la educacién primaria

r = 20 D(Z;1 6, + Zi(Pt) (35)

S2—51
tasa de retorno de la educacién secundaria

T3 — T4 _
r3 = ———* (210 + Z; ;)
S3— 8
tasa de retorno de la educacién vocacional
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T4 - Tz o~
r3 = ———* D (L0 + Z;pr)
Sy — 83

tasa de retorno de la educacién universitaria

En las tablas (1) y (2) se presentan los resultados de las es-
timaciones de la curva de salario masculina y femenina,
respectivamente. En ambas curvas, se aplica el contraste de
Wald para probar si la informacién disponible contiene eviden-
cia suficiente a favor de la heterogeneidad en las observaciones de
corte transversal. También, se prueba la existencia de sesgo de
seleccién.

En el caso de los hombres, la evidencia no permite recha-
zar la hipdtesis nula de ausencia de heterogeneidad no
observada (componente efecto fijo), ya que el contraste de
Wald arroja un valor de probabilidad inferior al 1%. Se asu-
me que la heterogeneidad no observada es una proyeccién
lineal de la experiencia (exp;¢) y la experiencia al cuadrado
(exp?) con igualdad de pardmetros (ver Mundlak, [1978]).
Por consiguiente, al menos una de las medias temporales es
significativa al 5%. De lo anterior, podemos concluir que para
estimar consistentemente la curva de salario del género mas-
culino en la Republica Dominicana hay que utilizar un
método de datos de panel. Ademds, la presencia de sesgo de
seleccién pone en evidencia la necesidad de utilizar el método
de Wooldridge (1995).”

La curva de salario femenina, al igual que masculina, re-
quiere de la utilizacién del método de Wooldridge (1995),
para obtener una estimacién consistente. El contraste de

9 Hay que senalar que el método de Wooldridge (1995) no es tinico que corrige el
sesgo de seleccion. Rochina-Barrachina (1999) propone un estimador, que levanta
el supuesto de linealidad de la heterogeneidad no observada, con la limitacién de
que solo puede utilizarse para dos periodos. Por ende, como tenemos cuatro perio-
dos el uso de Wooldridge (1995) es la tinica opcién.
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Wald no permite rechazar la existencia de sesgo de selecciéon y
componente de efecto fijo al 1%. La presencia de sesgo de
seleccién implica que al menos uno de los coeficientes de la
razén de Mills es estadisticamente diferente de cero. En am-
bos géneros, se rechaza Ho:p; = p; = p3 = py, = 0 al 1%.

El retorno de un ano de experiencia adicional del hombre
dominicano promedio es de 5.4%. El hombre dominicano
promedio tiene 6.2 afos de experiencia laboral. En la Tabla 1
podemos observar que a; y a, tienen los signos tedricamente
esperados y son significativos al 5%. Por consiguiente, la in-
formacién disponible aporta evidencia a favor de la
concavidad de la relacién entre salario y experiencia.'

Un afio de experiencia adicional, en las mujeres, es menos
rentable que en los hombres. La tasa de retorno femenino es
de 2.6%, es decir, 2.8 puntos porcentuales inferior a la tasa de
los hombres. Esta tasa corresponde al promedio de la expe-
riencia de las mujeres, que es una décima superior al
promedio de experiencia de los hombres, (6.3 afnos,ver Tabla
2). La concavidad de la experiencia, también, se observa en el
caso de las mujeres.

10 El retorno de los afo de experiencia se estimé de la siguiente manera;
(a1 — 2a,Exp) * ®(Z0 + Zp). Donde Exp es la media muestral de la expe-

riencia; Z, media muestral de Z;; 6y ¢ media temporales de 6, y ¢,
respectivamente.
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Tabla 1: Curva de salario masculina
variable dependiente: logaritmo del salario real

Variables Coeficiente Error Estdndar Estadistico Z P-value
Expy 0.0610 0.004 13.710 0.000
Exp?t -0.00011 0.00001 -9.790 0.000

aW/a 0.0540 0.004 13.872 0.000
exp

(Exp =6.2)
Educacién primaria 0.275 0.030 9.120 0.000
Retorno primaria 3.133 0.003 9.084 0.000
Educacién secundaria 0.710 0.034 20.750 0.000
Retorno secundaria 9.907 0.004 25.353 0.000
Educacién vocacional 1.364 0.189 7.190 0.000
Retorno vocacional 14.919 0.021 6.976 0.000
Educacién universitaria 1.419 0.039 36.130 0.000
Retorno universitaria 16.181 0.005 36.075 0.000
Formal 1.095 0.021 52.020 0.000
Constante 6.521 0.049 132.310 0.000
T2009 0.116 0.034 3.360 0.001
T2010 0.139 0.036 3.820 0.000
T2011 0.175 0.037 4.670 0.000

Ho:py =p; x? P-value

=p3=ps=0

Contraste Wald (Sesgo se- 40.19 (0.000)
leccién)
Contraste Wald (Efecto fijo) 238.19 (0.000)

Fuente: Elaboracién propia con datos la ENFT

Nota: Errores estdndar robustos con la presencia de hetorocedasticidad y autocorrelacion;
corregido por la estimacién de la primera etapa (ecuacién de seleccion) siguiendo (Wooldrid-
ge y Semykina, 2010).
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Tabla 2: Curva de salario femenina
variable dependiente: Logaritmo del salario real

Variables Coeficiente Error Estindar Estadistico Z P-value
Exp; 0.0346 0.007 4910 (0.000)
Expl?t -0.0000525 0.000 -2.570 0.010

W sexp Exp 00262 0.00514 5.091 (0.000)

=6.3

Educz)lcién 0.155 0.068 2.290 0.022

primaria

Retorno 1.491 0.006 2.297 0.028

primaria

Educacién 0.304 0.072 4.240 0.000

secundaria

Retorno 2.887 0.007 4.189 0.000

secundaria

Educacién 0.661 0.189 3.490 0.000

vocacional

Retorno 6.876 0.018 3.843 0.000

vocacional

Educacién 0.795 0.077 10.300 0.000

universitaria

Retorno 9.448 0.007 12.699 0.000

universitaria

Formal 0.783 0.032 24.590 0.000

T2009 0.250 0.111 2.240 0.025

T2010 0.355 0.120 2.950 0.003

T2011 0.388 0.122 3.180 0.001

Constante 7.756 0.160 48.550 0.000

Ho:p; = p, x2 P-value

=P3 = Pa

=0

Wald Test 54.020 (0.000)

(sesgo selec-

cién)

Wald Test 5.810 (0.003)

(efecto fijo)

Fuente: Elaboracién propia con datos la ENFT
Nota: Errores estdndar robustos en la presencia de hetorocedasticidad y autocorrelacién;
corregido por la estimacién de la primera etapa (ecuacién de seleccién) siguiendo (Wool-

dridge y Semykina, 2010).
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A igual que la experiencia, en el caso de la educacidn, las
tasas de retorno masculinas superan a las femeninas, en todos
los niveles académicos. Tal como se esperaba, las tasas de re-
torno de un ano de educacién adicional, crecen con el nivel
académico. A mayor nivel educativo, mayor la diferencia entre
las tasas de retorno femenina y masculina. La tasa de retorno
es marginalmente decreciente, en ambos géneros. En otras
palabras, la diferencia absoluta entre tasas disminuye con el
nivel académico. La diferencia entre la tasa del nivel primario
y secundario es de 6.7 puntos en los hombres y de 1.4 en las
mujeres; entre el secundario y el vocacional, 5.0 en hombres y
4.0 en mujeres; entre el universitario y el secundario, 1.3 en
hombres y 1.6 en mujeres. Este hecho, podria sugerir una
relacién no lineal entre los anos de escolaridad y el salario.

También, se observa un efecto temporal en los salarios.
Los tres coeficientes de las dummies temporales son significa-
tivos al 5%. Estos efectos pueden estar recogiendo el
crecimiento de la productividad laboral ocurrida en el periodo
de estudio. De hecho, el crecimiento de la productividad ha
sido adin mayor que el crecimiento de los salarios reales.
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Figura I: tasa de retorno de la educacién de un afio
adicional por nivel académico

Masculina Femenino
16.18
91 9.45
6.88
13
1.49 2.88
Primaria Secundaria Vocacional Universitaria

Elaboracién propia con datos la ENFT

5.2 Oferta laboral

Al igual que en el caso de la curva de salario, la correcta
interpretacién de los resultados requiere tomar en cuenta la
probabilidad de participacién laboral. Por consiguiente, los
coeficientes no pueden interpretarse, directamente, como
elasticidades. Las tradicionales elasticidades salario compensa-
da y no compensada y la elasticidad ingreso no salarial de la
oferta laboral se obtienen de la siguiente manera;

olh
Olwit
Elasticidad salario no compensada

=P+ P(Z0 + Z9).)

dlh;;

oly;,
Elasticidad del ingreso no salarial

=B, xD(Z0 + Zp).)



Andlisis mercado laboral con datos de panel e impacto de la cesantia 95

dlh;;

alWit

luo = (B1 = Bzh) » ®(Z60 + Z9).)

Elasticidad salario compensada

A mayor probabilidad de participacién, mds se parecen las
elasticidades salario e ingreso no laboral a los coeficientes 57 y
P2, respectivamente. De igual manera, entre mds cerca de
uno es la probabilidad de participacién laboral, mds se parece
la elasticidad salario compensada a (8; — B,h). Los efectos
marginales de la edad (ed;;) y el niimero de hijos menores de
cinco afios (hmb5afios;) en el logaritmo de las horas de traba-

jo son;
olhy s s
ai';; = B3 * (20 + Z9p).) (36)
aln; o
6tha;osi = ﬁs * CD(ZB + Z(p)) (37)

A diferencia de la curva de salario, en la oferta laboral, los
efectos temporales no son significativos. Por consiguiente
ps = p, lo que implica que el inverso de la razén de Mills,
no tiene efectos diferenciados por periodos. En las tablas (3) y
(4) se muestran los resultados del contraste de Wald. En am-
bos géneros no se puede rechazar la hipdtesis nula de ausencia
de efectos temporales. Estos resultados sugieren que el modelo
a estimar debe ser el restringido."

11 Las pruebas presentadas en las tablas (3) y (4) se aplicaron sobre las estimaciones
de (Wooldridge y Semykina, 2010) utilizando errores correspondientes.
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Tabla 3: Contraste de Wald oferta laboral masculina

Oferta Laboral Masculina x° P-value
Ho:p, = p3=p, =0 0.18 0.9839
Ho: T2009 = T2010 = T2011 =0 2.09 0.5541

Tabla 4: Contraste de Wald oferta laboral feminina

Oferta Laboral Femenina x? P-value
Ho:p, =p3=p, =0 0.180 0.980
Ho:Ty009 = Ta010 = T2011 = 0 0.610 0.738

Los resultados del modelo restringido, para la poblacién
masculina, permiten rechazar la hipétesis nula de ausencia de
sesgo de seleccién al arrojar un valor de probabilidad inferior
al 1%. De igual manera, con un mayor valor de probabilidad
de 0.115, se puede rechazar con un nivel de significancia de
12% la ausencia de efecto fijo (ver tabla 5).

En el caso de las mujeres, se obtienen resultados a favor
de la presencia de sesgo de seleccién y efecto fijo. Los resulta-
dos de los contrastes de Wald y T-student permiten rechazar
la hipétesis nula de ausencia de sesgo de seleccién y efecto fijo
al 1% de significancia. De aqui que sea vélida la aplicacién
del método de Wooldridge y Semykina, (2010).
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Tabla 5: Oferta laboral masculina
variable dependiente: Logaritmo horas de trabajo a la semana

Variables Coeficiente Error Estindar Estadistico Z P-value
Log salario 0.143 0.012 12.040 0.000
(lwiy)

Elasticidad 0.130

salario no com-

pensada

Log Ingreso no -0.025 0.005 -4.820 0.000

salarial

Elasticidad -0.022

ingreso

Elasticidad 0.214

salario compen-

sada

Edad -0.003 0.001 -5.540 0.000

Efecto marginal -0.003

edad

hm5afos 0.002 0.006 0.290 0.769

Efecto marginal 0.001

hm5anos

Educacién -0.048 0.012 -3.920 0.000

primaria

Educacién -0.113 0.016 -7.020 0.000

secundaria

Educacién -0.090 0.044 -2.050 0.040

vocacional

Educacién -0.234 0.022 -10.840 0.000

Universitaria

Constante 3.239 0.060 53.650 0.000
Ho:p; =0 P-value

Contraste t - t =5.200 0.000

student (sesgo

seleccién)

Contraste de x2 =593 0.115

Wald (Efecto

fijo)

Elaboracién propia con datos la ENFT

Nota: Errores estdndar robustos en la presencia de hetorocedasticidad y autocorre-
lacién; corregido por la estimacién de la primera etapa (ecuacién de seleccion)
siguiendo Wooldridge y Semykina, (2010).
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Tabla 6: Oferta laboral femenina variable dependiente:

Logaritmo horas de trabajo a la semana
Elaboracién propia con datos la ENFT

Variables

Log salario (Iw;¢)
Elasticidad salario
no compensada
Log Ingreso no
salarial
Elasticidad ingreso
Elasticidad salario
compensada
Edad
Efecto marginal
edad
hm5anos
Efecto marginal
hm5anos
Educacién
primaria
Educacién secun-
daria
Educacién voca-
cional
Educacién Univer-
sitaria
Constante

Ho:p; =0
Contraste t -
student (sesgo
seleccion)
Contraste de Wald
(Efecto fijo)

Coeficiente
0.326
0.251
-0.040

-0.031
0.362

-0.003
-0.002

-0.017
-0.013

-0.041
-0.085
-0.143
-0.222
2.373

t =2.330

x% =16.900

Error Estandar
0.032

0.008

0.001

0.011

0.031

0.035

0.103

0.042

0.155

Estadistico 7
10.300

-4.840

-2.220

-1.480

-1.300

-2.450

-1.380

-5.250

15.340

P-value
0.000

0.000

0.027

0.139

0.192
0.014
0.167
0.000
0.000

P-value

(0.002)

(0.002)

Nota: Errores estdndar robustos en la presencia de hetorocedasticidad y autocorre-

lacién; corregido por la estimacién de la primera etapa (ecuacién de seleccion)
siguiendo Wooldridge y Semykina, (2010).
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Los resultados son coherentes con la teoria econémica. La
elasticidad salario compensada de la oferta tiene una magni-
tud superior a la elasticidad salario no compensada. En caso
de la poblacién masculina, la elasticidad salario no compensa-
da fue de 0.130 y la compensada de 0.214. En el género
femenino hay magnitudes superiores, la elasticidad no com-
pensada fue de 0.251 y la compensada fue de 0.362. La
elasticidad no compensada contiene el efecto ingreso, el cual
es negativo debido a que el trabajo es un bien inferior que
disminuye con la renta. Por el contrario, la elasticidad com-
pensada solo contiene el efecto sustitucién que es siempre
positivo, por ende, es superior a la no compensada. El hecho
de que la elasticidad no compensada sea positiva significa que
el efecto sustitucién es mayor que el efecto ingreso en valor
absoluto. También, se observan diferencias entre géneros. La
poblacién femenina es mds sensible o eldstica a cambios en el
salario que la poblacién masculina.

La poblacién femenina es mds sensible a los cambios del
ingreso no salarial. La elasticidad ingreso no salarial de las
mujeres es casi el doble de la elasticidad de los hombres. Este
resultado es coherente con estudios anteriores. La elasticidad
ingreso salarial de los hombres de -0.022 y la elasticidad de las
mujeres de -0.031.

La edad en hombres y mujeres tiene un efecto negativo y
significativo. Esto significa que con los anos la tendencia es a
disminuir la carga laboral, lo cual puede ser por ganancias de
eficiencia producto de la experiencia o disminucién de la ca-
pacidad de esfuerzo laboral producto del envejecimiento.
En los hombres un ano mds de edad disminuye las horas en
-0.03%, si todos los demds factores que impactan las horas
de trabajos se mantienen constantes. En el caso de las muje-
res, el efecto marginal en las horas de trabajo es de -0.02%.
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En el caso de los hombres, se puede afirmar, que el nimero
de hijos menores de cinco anos, no tiene efecto significativo
sobre el nimero de horas que estd dispuesto a ofrecer en el mer-
cado laboral. En las mujeres, los antecedentes empiricos
sugieren que el efecto es negativo. Es decir, tiene un efecto
negativo en el tiempo dedicado a la actividad productiva. En
caso de la Reptblica Dominicana, el efecto es negativo y no
significativo a los niveles convencionales de 1, 5 y 10%. No
obstante, hay que destacar que el valor de probabilidad o P-
value fue de 0.13. Por consiguiente, podemos afirmar que el
namero de hijos menores de 5 afos tiene un efecto significa-
tivo al 14% (nivel no convencional de significancia) en las
horas de trabajo de las mujeres.

La educacién tiene un efecto negativo en las horas de tra-
bajo. A medida que aumenta el nivel académico este efecto
aumenta en valor absoluto, es decir, sigue siendo negativo con
una magnitud mayor (Ver tabla 5 y 6). Cabe resaltar que en el
caso de los hombres, el efecto del nivel vocacional es menor,
en valor absoluto, que en la secundaria normal. También, el
efecto estimado del nivel educativo en las horas trabajadas es
mayor en los hombres que en las mujeres.

6. IMPACTO DE LA CESANTIA EN LA DURA-
CION DEL DESEMPLEO

En este capitulo, se estima el impacto de la cesantia que
es el pago de indemnizacién por despido. Para esto se usa el
modelo general de duracién del desempleo en funcién de las
caracteristicas del individuo (ver Moffit y Nicholson, [1982];
Mizala, Romaguera y Henriquez, [1998]). Por consiguiente,
tenemos que utilizar nuestras estimaciones de horas de traba-
jo. Este modelo se sustenta en el modelo de ciclo de vida,
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donde el individuo pasa un tiempo trabajando y otro tiempo
desempleado. El tiempo que el individuo trabaja en distintos
periodos se determina de la siguiente manera;

T — Uy = Exp(B1log(wie) + B2 (Lyie + leye) + Bsedy +
Bshm5; + Yi_1 ppeduy, + c3; (37)

Donde T es el horizonte de planeacién, Uy duracién del
desempleo y lc;; el logaritmo del monto pagado de cesantia.

Légicamente, el tiempo dedicado al trabajo viene determi-
nado por la oferta laboral. Como se menciona anteriormente, la
oferta laboral estimada tiene un horizonte de planeacién de una
semana lo que equivale a un tiempo de 120 horas (5 dias la-
borables) que se dividen entre horas de ocio y horas de
trabajo. Por tanto, si el horizonte no es de una semana (120
horas) se debe ponderar la ecuacién (38). Por tanto, la ecua-
cién que caracteriza la duracién de desempleo para cualquier
horizonte de planeacidn es la siguiente;

T
Uir = 5{120 - Exp[ﬁllog(wit) + Bo(lyie + leye) +
Bsed;; + Byhm5; + Z§=1 ppeduy, + C3i]} (38)

En caso particular de la Republica Dominicana, se asume
un horizonte de planeacién de 50 semanas. El afio contiene
52 semanas, pero el calendario dominicano tiene 12 dias no
laborables que equivalen a dos semanas y dos dias laborables.
Por esta razdén, se decide reducir el ano laboral dominicano a
solo 50 semanas. Como hemos estimado dos funciones de
oferta laboral, una para los hombres y otras para las mujeres,
podemos estimar la duracién del desempleo promedio con y
sin efecto de la cesantia en cada afio para cada género. La du-
racién promedio se calculd de la siguiente manera:
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Se imputa a cada individuo de la muestra, la duracién
del desempleo que indican los valores correspondien-
tes de los determinantes de la oferta laboral.

b) A cada individuo se le imputan dos estimaciones de

c)

duracién de desempleo, una contiene el efecto de la
cesantia y otro no contiene el efecto de la cesantia.
Luego, se promedian estas duraciones estimadas por
anos.

La diferencia entre la duracién del desempleo con efectos de

cesantia y sin efectos de cesantia es igual a exp(f,lc;) que esla

estimacién del efecto de la cesantia. Donde Ic; es el logaritmo

del monto de la cesantia y f, es la elasticidad ingreso no labo-
ral de la oferta de trabajo.

Figura 2: Duracién del desempleo masculino (en semanas)

m Con cesantia Sin cesantia

36.28 36.54 36.64 36.57

]242 Iz'74 Iz.63 Iz'55

2008 2009 2010 2011

Fuente: Elaboracién propia con datos ENFT
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Figura 3: Duracién del desempleo femenino (en semanas)

m Con cesantia
38.47 38.32 17.82 38.10
]5.28 Is.os I4.50 I4.74
2008 2009 2010 2011

Fuente: Elaboracién propia con datos ENFT

Si no hay cesantia, la duracién promedio del desempleo
en la poblacién masculina es de aproximadamente 32 sema-
nas. Por el contrario, en caso de existir cesantia (situacién
actual de la Reptblica Dominicana) la duracién del desem-
pleo se incrementa en cuatro semanas, alcanzando las 36
semanas. En el caso de las mujeres el efecto de la cesantia es
aproximadamente 3 semanas. La duracién del desempleo sin
cesantia es de aproximadamente 35 semanas y con efecto de
cesantia de 37 semanas. Estas cifras son comparables con el
dato de duracién de desempleo de la Encuesta Nacional de
Fuerza de Trabajo (ENFT). En el caso de los hombres, la dura-
cién promedio fue 35 semanas y en el caso de las mujeres fue
de 46 semanas. La diferencia entre el valor del modelo y el
observado es de una semana para los hombres y de ocho se-
manas en caso de las mujeres.

Los seguros de desempleo son una alternativa a la cesantia.
Generalmente, los seguros contintian pagando a los trabajadores
un porcentaje de su sueldo durante un periodo determinado.
Dependiendo el mecanismo disenado, el seguro puede ser finan-
ciado por uno de los tres actores (empresario, trabajador,
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Estado) o una combinacién de ellos. Al mismo tiempo, el
seguro se plantea como apoyo financiero temporal indepen-
diente de la condicién del retiro de la actividad laboral (sea
renuncia o despido). Tomando en consideracién lo anterior,
el porcentaje de seguro de desempleo dependerd del tiempo
de trabajo y del monto de las cotizaciones.

En la figura 4 se presentan los posibles efectos promedio
de un seguro de desempleo en el cual se le pague al trabajador
una fraccién de su sueldo durante 12 semanas (tres meses).
Como se puede observar el efecto de la implementacién de un
seguro de desempleo con pago continuo por 12 semanas es
similar al efecto que tiene en la actualidad la cesantia.

Figura 4: Duracién del desempleo
(Efectos de seguro de desempleo que dura 12 semanas)

= Hombres u Mujeres

B9 3 384 384 385 385 385 386 386 386 387 387

382 382 38
g 379 38.1

37.

38.0 -

37.0 -

36.0

35.0 -

340 -

01 014 018 022 026 03 034 038 042 046 05 054 058 0.62 0.66 0.7
Elaboracién propia con datos la ENFT

En la figura 5 se muestra el seguro de desempleo pagado
por 24 semanas (6 meses). Al doblar el tiempo, el efecto de la
implementacién del seguro en hombres y mujeres es practi-
camente nulo al comparar con el promedio de cesantia para
ambos sexos. La duracién de semanas desempleadas por sexo
mantiene la misma brecha aumentando a medida que la pro-
porcién otorgada por el seguro aumenta.
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Figura 5: Duracién del desempleo

(Efectos de seguro de desempleo que dura 24 semanas)

40.0 Hombres Mujeres

4 385 386 386 387 387 388 388 388 389 389 389 39.0 390

39.0 564 383 38.

38.0

8 368 368 368
370 oy 363 364 365 365 368 368 367 367 367 36.7 368 368

36.
36.0

35.0

34.0
01 014 018 022 026 03 034 038 042 046 05 0.54 058 062 066 0.7

Elaboracién propia con datos la ENFT

Al triplicar hasta 36 semanas (9 meses), el efecto de dura-
cién en el desempleo sigue siendo minimo. La figura 6
muestra pricticamente el mismo comportamiento con varia-
ciones escasas al comparar con la cesantia. Los resultados
demuestran el hecho de que el seguro por desempleo seria un
sustituto de la cesantia sin variaciones significativas en la du-
racién promedio de desempleo.

Figura 6: Duracién del desempleo
(Efectos de seguro de desempleo que dura 24 semanas)

Hombres  Mujeres
o 9 39.0 39.0 39.0 391 39.1 39.1 39.1 39.2
39.0 38.
285 383 385
38.0
375
37.0 365 36.6 36
265 363 36.5
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35.5
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g 38.7 387 38.8 389 38

7 367 367 368 368 368 369 369 369 369 37.0 37.0

0.1 014 018 022 0.26 0.3 0.34 038 042 046 05 054 058 062 066 0.7
Elaboracién propia con datos la ENFT
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7.  CONCLUSION

Este documento contiene tres novedades para el andlisis
empirico del mercado laboral dominicano. Se utiliza por pri-
mera vez, un método de datos de panel en la estimacién de la
oferta laboral y la curva de salario. Ademds, se utilizan las me-
todologias de Wooldridge, (1995) y Wooldridge y Semykina,
(2010). Y, se presenta el impacto del seguro de desempleo co-
mo alternativa a la cesantia. La primera corrige el sesgo de
seleccién, el cual se utilizé en la estimacién de la curva de
salario. La segunda corrige por sesgo de endogeneidad que se
aplica para estimar la curva de oferta laboral. La tercera mues-
tra el efecto del seguro en la duracién del desempleo comparado
con la cesantia. Finalmente, el contraste de Wald, valida la utili-
zacién de estas nuevas metodologias, ya que detecta la presencia
de sesgo de seleccién y del componente de efecto fijo en la
oferta laboral y en la curva de salario. La existencia de un
componente de efecto fijo implica que existe heterogeneidad
de individuos, por consiguiente, las estimaciones de corte
transversal por el método de Heckman arrojan estimaciones
inconsistentes.

El impacto de la cesantia en la duracién del desempleo
promedio se estima en 4 semanas para los hombres y 3 se-
manas para las mujeres. Esta discrepancia, entre hombres y
mujeres, se debe a que los hombres recibieron, en promedio,
una cuantia superior a las mujeres por concepto de cesantia. Espe-
cificamente, las mujeres recibieron en promedio RD$22,377 y los
hombres RD$34,346. No obstante, cada peso recibido por con-
cepto de cesantia tiene un efecto mayor en las mujeres que en
los hombres. Esto asi, porque la elasticidad ingreso no salarial
de las mujeres es de -0.04 y la de los hombres es de -0.02.

La poblacién femenina es mds sensible a cambios en los
salarios. Esta afirmacién se sustenta en las estimaciones de
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elasticidad salario de la oferta laboral. Los hombres tienen una
elasticidad salario no compensada de 0.13 y las mujeres de
0.25. La elasticidad compensada, solo contiene el efecto susti-
tucién de horas trabajadas por horas de ocio después de una
variacién de salario; al igual que la no compensada, tiene una
magnitud mayor para las mujeres que para los hombres. La
elasticidad compensada femenina es de 0.36 y la masculina
0.21. Tal como sugiere la teoria econdémica, la elasticidad
salario compensada es superior a la no compensada. Esto asi,
porque la primera no contiene el efecto ingreso que tiene
signo negativo; debido a que el trabajo, es considerado en la
teoria neocldsica, como un bien inferior.

La edad tiene un efecto negativo en las horas trabajadas.
De mantenerse el resto de los factores constante, cumplir un
afo de edad se estima que disminuye las horas de trabajo en
0.2% en los hombres y 0.3% en las mujeres. El ndmero de
hijos menores de cinco anos no tiene efecto estadisticamente
significativo en las horas trabajadas para los hombres. Sin
embargo, en la poblacién femenina el coeficiente tiene el
signo esperado, negativo, y arroja un valor de probabilidad (p-
value 0.13). Por consiguiente, seria correcto afirmar que el
namero de hijos menores de cinco afos afecta negativamente
el tiempo que las mujeres dedican a actividades productivas.

El nivel educativo tiene un efecto negativo en las horas de
trabajo. A mayor nivel educativo mayor la disminucién en
horas trabajadas por afo adicional de educacién. Esto puede
explicarse por la ganancia de productividad y eficiencia con-
forme aumenta el nivel de preparacién.

Para resolver el problema de endogeneidad del salario en
la oferta laboral, se estimé una curva de salario. La prediccién
de la misma se utilizé como variable instrumental del salario.
Ademds, nos permitié estimar la tasa de retorno de un ano
adicional de educacién para el caso de la Republica Domini-
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cana. Se aplic6 el método Psacharopoulos, (1994) que permi-
te hallar tasas diferentes para cada nivel educativo. Estas tasas
aumentan con el nivel educativo alcanzado y la de los hom-
bres son superiores a la de las mujeres en todos los niveles
académicos.

Finalmente, se espera que esta investigacién enriquezca la
discusién sobre la reforma al Cédigo Laboral en lo concer-
niente a la cesantia, arrojando evidencia de que un seguro de
desempleo es una alternativa con efectos similares en la dura-
cién del desempleo. Por consiguiente, la sustitucién de la
cesantia por un seguro de desempleo no disminuirfa la dura-
cién del desempleo. En caso de ser eliminada, la duracién del
desempleo se reduciria de 36 a 32 semanas en el caso de los
hombres y de 38 a 35 semanas en el caso de las mujeres. No
obstante, debe reflexionarse sobre las consecuencias sociales de
la eliminacién de la cesantia. La familia que depende de em-
pleados cesados podrian caer en situacién de pobreza durante
el periodo de desempleo. Por consiguiente, el tiempo de des-
empleo se convertiria en tiempo de pobreza.
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APENDICE

Tabla 7: Estadistico descriptivos del género femenino

Siglas Variables Media/Proporcién  Media/Proporcién
Masculina Femenina
h;; Horas de trabajo a 44.209 38.400
la semana
Sit Salario real por RD$6,660.249 RD$ 6,511
hora
dur;; Duracién del 35.000 46.000
desempleo (sema-
nas)
Cit Censantia RD$34,346 RD$ 22,377
Vit Ingreso no salarial RD$7,807.971 RDS$ 10,256
Exp;; Afos de experi- 6.200 6.300
encia laboral
ed; Edad 40.800 41.400
edu;, Nivel educativo
edu;y Primario 0.480 43.300
edu;, Secundario 28.000 27.800
edu;; Vocacional 0.200 0.200
edu, Universitario 11.300 16.400
formal; Sector formal 41.500 50.400
par; Pareja (Unién libre 55.700 56.600
y casados)
jh; Jefes de hogar 60.100 27.000
hmb5aiios;  Numeros de hijos 1.000 1.000
menores de cinco
anos
Rg;i Regién
Ry; Ozama 11.918 13.400
R,; Santiago 4.657 4.700
R3; Norte o Cibao 39.402 39.500
Ry Suroeste 25.637 25.000
Rs; Sureste 18.387 17.700

Fuente: Encuesta de fuerza Nacional de Trabajo (ENFT)
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Figura 7: Estimacién del Kernel Gaussiano del salario de hombres
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Figura 8: Estimacién del Kernel Gaussiano del salario de mujeres
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RESUMEN

Este trabajo tiene como objetivo contribuir a una mejor
comprensién de la Economia No Observada (ENO) en Re-
publica Dominicana, mediante la estimacién de un Modelo
de Demanda de Dinero (MDD) y un Modelo Estructural de
Multiples Indicadores y Multiples Causas (MIMIC) durante
el periodo entre 1997 y 2013. Utilizando variables que refle-
jan la presion fiscal, la carga de la regulacién y la evolucién
del mercado de trabajo, se estima una ENO como porcentaje
del PIB oficial en la economia dominicana de 30.6% (MDD)
y 38.7% (MIMIC). En los resultados se destacan de forma
muy particular tres periodos. El primero es entre 1997 y
2003, donde la ENO comienza a crecer de una manera acele-
rada. En el segundo, que abarca de 2004 a 2008, donde se
observa un declive pronunciado. El tercero comprende el
periodo 2009-2013, donde la ENO se comporta con cierta
estabilidad fluctuando con pequenas alzas y bajas. Finalmente,
se concluye el crecimiento de ENO tiende a afectar negativa-
mente el crecimiento de la economia oficial.
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1. INTRODUCCION

A inicios del siglo XX, Kuznets (1934) presenta la formu-
lacién original del Producto Interno Bruto (PIB) en un in-
forme al Congreso de los EE.UU. En su idea, este indicador
captura toda la produccién econdémica de los individuos, las
empresas y el gobierno en una sola medida, y que deberia
aumentar en los tiempos buenos y caer en los malos. Pero no
fue hasta después de la conferencia de Bretton Woods en
1944, con la creacién del Banco Mundial y el Fondo Moneta-
rio Internacional, que el PIB se convierte en la herramienta
principal para la medicién de la economia de un pais, defi-
niéndose como el valor de las transacciones de una economia
a lo largo de un periodo, generalmente un afio.

Sin embargo, a pesar de que se tiene esta herramienta, las
cuentas nacionales no registran todo el conjunto de transac-
ciones llevadas a cabo dentro de la economia. Este desfase
motiva a que a finales de los afios setenta y principios de los
ochenta, Gutmann (1977) y Tanzi (1980) comiencen a estu-
diar esa parte omitida en la medicién del producto. A partir
de estas dos investigaciones, surge en economistas y sociélogos
un gran interés en medir la brecha de lo observable y lo ac-
tual, basdndose en la idea de que la presencia de dicha brecha
distorsiona la asignacién de recursos, cambia la distribucién
del ingreso de manera impredecible, y reduce la recaudacién
de impuestos Breusch, (2005).
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Esta actividad econdémica que cae fuera de la contabilidad
publica es conocida como Economia No Observada (ENO).!
Autores como Giles (1998), Herndndez (2009) y Davidescu
(2013) argumentan que esta naturaleza de no observada de
ésta variable no solo dificulta su definicién y medicién, sino
que también oscurece los efectos de la economia sobre la ofi-
cial. Intentar realizar estimaciones de la ENO enfrenta a pri-
mera instancia cuatro problemas. En primer lugar, no existe
una definicién tnica, porque dependiendo del punto de vista
del investigador, puede incluir actividades legales e ilegales, asi
como las transacciones monetarias y de trueque. Segundo, la
recopilaciéon de informacién acerca de las actividades informa-
les e ilegales es bastante dificil, incluyendo el hecho de que
nadie involucrado en las transacciones ocultas tiene interés en
ser identificado. Tercero, el tamafo, causas y consecuencias
de la economia no observada varia de acuerdo a cada pais. El
cuarto problema viene por una combinacién de los anteriores,
ya que la suma de estos inconvenientes ocasiona dificultades
en los métodos de estimacién Fleming et. al., (2000);
Dell'Anno y Schneider, (2006).

A pesar de estas dificultades, Enste y Schneider (2000)
destacan algunas de las razones por las que la ENO le con-
cierne a los hacedores de politica en la toma de decisiones.
Estos autores argumentan que un aumento de la economia no
observada puede ser vista como una reaccién de los individuos
y empresas tras sentirse sobrecargados por las medidas del
gobierno, y optan por esta como opcién de salida. Si la causa
del incremento en el volumen de la ENO es ocasionada por la
presién fiscal, puede terminar provocando una baja en la base

1 En esta investigacion se utiliza Economia No Observada. En la literatura existen
diversos autores que usan indistintamente diversos sinénimos; Economia Negra,
Sumergida, Subterrdnea, No Medida, Paralela, Escondida.
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tributaria, lo que causaria un efecto vicioso por el aumento
del déficit o las tasas impositivas.

Otra razén que le da importancia al tema es el hecho de
que, segiin Afonso y Gongalves (2011), la ENO causa distor-
siones en los indicadores econémicos oficiales (empleo, fuerza
de trabajo, ingreso, consumo), situacién que podria inducir a
decisiones de politicas ineficaces. Un dltimo aspecto que resal-
tan estos autores es que una mayor ENO puede atraer a traba-
jadores, traduciéndose en una menor fuerza laboral vy
competencia para las empresas oficiales.

Al considerar todo esto, el objetivo de esta investigacién es
estimar el tamano de la economia no observada de la Republi-
ca Dominicana (RD) y obtener de esta manera, una idea de la
parte no registrada de la economia. En esa misma linea, luego
de estimar la ENO se analizard las posibles causas y conse-
cuencias de esta problemdtica.

Cabe resaltar que estimar variables no observables repre-
senta todo un desafio para cualquier investigador, no solo por
la existencia de diversos y disimiles metodologias de estima-
cién, sino también por el requerimiento de adecuar estos mé-
todos metodologias al tipo de economia que se quiere
estudiar. En adicién a estos desafios, se suma la carente in-
formacién y el poco acervo de literatura respecto al tema de
ENO para la economia dominicana.

El resto del documento se organiza como sigue. En la Sec-
cién 2, se presenta el marco conceptual donde se define y
explica el concepto de ENO. Luego, la Seccién 3 contiene
una breve revisién literaria utilizada como fundamento para la
investigacién. Mds adelante, la Seccién 4 explica las metodo-
logias de estimacién utilizadas y sus resultados, se contemplan
y contrastan en la Seccién 5. Por dltimo, en la Seccién 6 se
concentran algunas conclusiones pertinentes que incluyen un
andlisis de las causas y consecuencias econémicas de la ENO
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en RD, junto a algunas posibles medidas de politica para evi-
tar su propagacion.

2. MARCO CONCEPTUAL

2.a Definicién de Economia No Observada

La literatura existente carece de una definicién dnica de la
economia no observada, generando una dificultad a la hora de
medirla. No obstante, existen tres definiciones que han ido
ganando peso mientras mds se estudia el tema. Una de ellas es
la de Feige (1986), quien describe la ENO como todas las
actividades econémicas que contribuyen al PIB oficial, pero
que no estdn registradas. Mds adelante, De Soto (1989) define
la economia no observada como un conjunto de unidades
econdémicas que caen fuera de las obligaciones tributarias im-
puestas por el Estado. En tanto que Smith (1994) la define
como la produccién total de bienes y servicios legales a precios
de mercado, que escapa a las estimaciones oficiales del PIB.
Esta tltima es la definicién de ENO mds acogida en las inves-
tigaciones de la tltima década.

Esto lleva a la disyuntiva de cuales actividades se incluyen
en la definicién de la economia no observada, debido a que
tltimamente, afectaria la interpretacién de cualquier estima-
cién de este fenémeno. Por ejemplo, una definicién muy
simple serd solo las transacciones legales, que no estdn inclui-
dos en el PIB oficial. Esta definicién es algo mds amplia si se
le anade las transacciones ilegales. Otra perspectiva es ver la
ENO como las actividades que estdn fuera del alcance de las
autoridades fiscales, en lugar de ver la parte omitida del PIB
Feige, (1990). Finalmente, una definicién muy amplia de la
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economia no observada incluye todas las transacciones, legales
e ilegales, monetarias y no monetarias que son intencional-
mente excluidas del PIB u omitidas de objeto tributario

Tedds, (2005).

Tabla 1. Clasificacién de las actividades de la Economia

No Observada

Transacciones Monetarias Transacciones
no Monetarias
Comercio de bienes robados, Trueque: drogas, bienes
. trafico y fabricacién de drogas; robados, contrabando,
Actividades . -y
Tecales prostitucion; juegos de azar; produccién de drogas para
8 contrabando y fraude. auto consumo, robo de uso
propio
Evasién Elusién Evasién Elusién
Tributaria Tributaria Tributaria Tributaria
Ingresos no Descuentos Trueque de  Trabajo por
declarados de  para emplea-  bienesy cuenta
trabajo por dos, benefi- servicios propia.
cuenta propia;  cios legales
Actividades Sueldos, marginales.
Legales salarios y
activos de
trabajo no

declarados en
relacién a
bienes y servi-
cios legales.

Fuente: Schneider y Enste (2000).

Como se observa en la Tabla 1, la nocién de ENO para
Schneider y Enste (2000) es mds amplia porque incluye los
ingresos no declarados de la produccién de bienes y servicios
legales e ilegales, ya sea por transacciones monetarias o de
trueque. Estos autores argumentan que ciertas actividades,
aunque legales, se ocultan deliberadamente de las autoridades
publicas por los siguientes motivos: I) para evitar el pago de
impuestos sobre la renta, al valor afadido u otros costos
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tributarios, II) para evitar el pago de las contribuciones a la
seguridad social, III) para rehuir de ciertas normas legales del
mercado de trabajo, tales como el salario minimo, jornada
mdxima de trabajo o normas de seguridad y, IV) para prevenir
ciertas obligaciones administrativas, como completar los cues-
tionarios estadisticos.

Tabla 2. Resumen de las definiciones de Economia No
Observada

1. Transacciones legales de mercado que faltan en el PIB oficial.

2. Transacciones legales de mercado no reportadas a las entidades tri-
butarias.

3. Transacciones legales e ilegales de mercado que faltan en el PIB
oficial.

4. Transacciones legales e ilegales de mercado no reportadas a las enti-
dades tributarias.

5. Transacciones legales e ilegales de mercado no reportadas que esca-
pan a la deteccién o son excluidas adrede del PIB oficial.”

Nota: La relacién entre estas definiciones se puede representar como sigue: 1 < 2
<3<4<5.

" Definicién utilizada en esta investigacion.

Fuente: Tedds (2005).

En el estudio de Blades y Roberts (2002) se define la
ENO como las actividades econémicas que se deben incluir
en el PIB, pero que, por diversas razones, no estdn cubiertos
por los registros contables de las cuentas nacionales. No obs-
tante, estos autores aunque afirman al igual que Schneider y
Enste (2000) que los individuos ocultan algunas actividades
por razones de evasidn fiscal y evitar la sujecidn a la legislacién
laboral y de seguridad social, también indican que pueden
esconderse por la produccién de bienes para uso propio o ya
sea por manejar actividades ilegales.
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Este documento de trabajo adopta la definicién de un in-
forme de la OECD (2002),” segin el cual la economia no
observada incluye:

Q

Produccién subterrinea: Representa las
actividades productivas que no se observan
directamente, ya sea por razones econdémi-
cas, es decir, que se llevan a cabo con el
deseo deliberado de la evasién de impues-
tos o también para evitar la observacién de
alguna disposicién legal, o bien sea por ra-
zones estadisticas.

Q

Produccidn ilegal: Aqui se incluye las ac-
tividades relacionadas con la produccién
de bienes/servicios cuya venta, distribu-
cién o posesién estd prohibida por la ley,
tales como las drogas ilegales y la préctica
de la medicina sin licencia.

Q

Produccién informal: Es la produccién
de bienes y servicios juridicos en poder de
las entidades con un bajo nivel de organi-
zacién y en pequena escala, sin divisién
entre el trabajo.

Q

Produccién para uso propio: Representa
la produccién de bienes y servicios para el
consumo de quienes los producen.

2 Siglas en inglés para Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmico.
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Figura 1. Taxonomia de la Economia No Observada.’

NO

N I 1 1
Subterrianea Tlegal Informal Uso Propio
1 1
Razones Razones T6: Sin T7: Sin T8: Sin
Economicas Estadisticas Registro Registro Registro
Tl: T3: Sin
Subregistro Respuesta
T2: Sin T4: Sin
Registro Actualizacion
TS: Sin
Registro

Fuente: OECD (2002) y Barbosa, Pereira y Brandao (2013).

Independientemente de la forma en que se defina, es evi-
dente que esta parte de la economia no estd bien reflejada en
las medidas oficiales de la renta agregada y el producto nacio-
nal. Los compiladores de las cuentas nacionales por lo general,
se basan en fuentes secundarias de datos de las actividades
econdémicas y la informacién sobre las transacciones docu-
mentadas. Esta incapacidad para atrapar las transacciones
ocultas y la falta de una definicién precisa hace dificil la esti-
macién de la ENO. Sin embargo, es importante tener una
idea de su tamano, ya que puede alterar el verdadero estado de
los indicadores econémicos comunmente utilizados como
crecimiento, consumo, inversién o desempleo. Teniendo en
cuenta que estos indicadores son los insumos principales para
la formulacién de politicas econémicas y programas de desa-
rrollo y asistencia social Ogunc y Yilmaz, (2000).

3 OECD (2002) divide los componentes de la ENO en ocho tipos, de ahi T1-T8.
Esto es explicado con detalle en el Apéndice 4.
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2.b Importancia de estudiar y medir la Economia

No Observada

Una pregunta que surge a menudo es por qué deberia es-
tudiarse la ENO junto con la economia oficial, en lugar de
s6lo esta ultima. Tanzi (2002) senala que no debe haber nin-
guna duda de que la economia no observada tiene implicacio-
nes importantes que merecen atencién y estudio. Lo mds
preocupante es que esta actividad, al no estar documentada,
las estadisticas oficiales no representan con precision el verda-
dero estado de la economia. Sabiendo que estas estadisticas se
emplean para generar politicas econdmicas, conocer la parte
oficial y la no oficial aumentaria la eficiencia de las politicas.

En otras palabras, el diseno de una politica monetaria y
fiscal efectiva requiere de un alto nivel de precisién en las es-
timaciones de indicadores clave, tales como produccién y
desempleo, y la presencia de la produccién en la ENO puede
distorsionar estas medidas. En consecuencia, se deben realizar
esfuerzos para complementar las estadisticas oficiales de cuen-
tas nacionales con las estimaciones de la actividad econémica
no observada. Al mismo tiempo, la aparicién y el crecimiento
de la ENO pueden también sugerir que las politicas actuales
estdn desorientadas. De hecho, la sola presencia de la ENO
indica que las politicas econémicas existentes, tales como im-
puestos o subsidios, tienen espacio para mejoras Feige y Ur-
ban, (2003).

Si el sector no estructurado de la economia estd activo y
creciendo, entonces el desempleo puede estar sobreestimado y
las transferencias y prestaciones sociales del gobierno pueden
estar erroneamente dirigidas a destinatarios que en realidad
reciben algun ingreso, y podrian estar excluyendo a aquellos
con mayor necesidad. Kemal (2007) argumenta que también
existe una relacién directa entre los mercados formales e
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informales, en el sentido de que los primeros pueden ser alte-
rados en la presencia de la actividad econémica informal, con
respecto a los precios y la asignacion de capital.

2.c Causas principales de la Economia No Observada

El crecimiento de la ENO se asocia con varios factores.
Los mds citados en la literatura son; la carga tributaria y con-
tribuciones a la seguridad social; la intensidad de las regula-
ciones en la economia oficial, la empleomania estatal, los
gastos por subsidios y transferencias sociales, y las caracteristi-
cas de la fuerza laboral. Se hace necesario el andlisis de las
causas que provocan aumentos de la ENO, ya que estos facto-
res econémicos pueden proporcionar ideas adicionales intere-
santes en el proceso de toma de decisiones de las personas que
optan por trabajar en la sombra pdblica Kemal, (2007).

2.c.1 Carga tributaria y contribuciones a la seguridad social

En casi todos los estudios, una de las causas mds impor-
tantes del aumento de la economia no observada es la carga
tributaria y de seguridad social. Dado que los impuestos afec-
tan las decisiones de trabajo-ocio, pueden estimular la oferta
de trabajo en la ENO, ya que es el sector libre de impuestos
de la economia. Segtin Schneider y Enste (2000), cuanto mds
grande sea la diferencia entre el costo total de la mano de obra
en la economia oficial y las ganancias después de impuestos
laborales, mayor serd el incentivo para emprender negocios en
la ENO. El hecho de que esta discrepancia dependa directa-
mente de la carga fiscal (seguridad social), la hace una caracte-
ristica fundamental de la existencia y el aumento de la
economia no observada.
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Segtin Allingham y Sandmo (1972) y Schneider (2012), el
aumento o crecimiento de la presién fiscal alienta la evasién
de impuestos, ya que tanto vendedores como compradores
tienen un interés en la retencién de impuestos. Para Tanzi
(2002), la evasién de impuestos afecta la equidad del sistema
tributario, traduciéndose en pérdida de eficiencia dentro del
mismo sistema y también en el mercado, lo que termina afec-
tando la productividad de la economia. El autor también acla-
ra que una menor carga fiscal por si sola no puede reducir el
tamafio de la ENO, si otros factores actian en sentido contra-
rio, por ejemplo, una menor eficiencia de la administracién
tributaria. Esto quiere decir que incluso grandes reformas
fiscales con importantes deducciones de tasas de impuestos
pueden que no disminuya de manera sustancial la ENO. Ta-
les reformas s6lo serdn capaces de estabilizar el tamano de la
ENO vy evitar un nuevo aumento.

A parte de todo esto, factores como las conexiones socia-
les, las relaciones personales, la alta rentabilidad de las activi-
dades informales e inversiones en capital fisico y humano
reales, impiden a las personas trasladarse a la economia oficial.
Este hecho hace que sea atin mds dificil para los hacedores de
politica llevar a cabo importantes reformas, ya que no pueden
captar una gran parte de la economia.

2.c.2 Intensidad de las regulaciones en la economia oficial

La intensidad de la regulacién de mercado laboral oficial
(que normalmente es medida por la cantidad de leyes y re-
glamentos, como los requisitos de licencia) es otro factor im-
portante que incide en la ENO. Un aumento de la regulacién
reduce la libertad de eleccién para las personas que participan
en la economia oficial. Ejemplos de ello serfan las regulaciones
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del mercado laboral, las barreras comerciales y las restricciones
laborales a los extranjeros. Estos reglamentos conducen a un
incremento sustancial de los costes laborales en la economia
oficial, por lo que se convierten en un aliciente mds para tra-
bajar en la ENO, donde se evitan estos costos Schneider,
(2012).

Por supuesto, donde es ilegal que los inmigrantes traba-
jen, o les sea muy dificil obtener permisos, se vuelve altamente
probable que terminen trabajando en la ENO, especialmente
porque que no pueden ser capaces de reclamar prestaciones
sociales legales. No obstante, no necesariamente terminen
laborando en la parte ilegal, por ejemplo un trabajo por cuen-
ta propia. En los resultados de Schneider y Williams (2013) se
encuentra evidencia empirica de que en los paises con mayor
regulacién tienden a tener una mayor participacién de la
ENO en el PIB total. También aclaran que es el cumplimien-
to de la regulacién el factor que carga a las empresas e indivi-
duos, y no sélo la medida global de la normativa.

2.c.3 Gasto publico: Transferencias y servicios sociales

Mejores servicios e instituciones publicas pueden reducir
la actividad econémica no observada. La relacién de los servi-
cios publicos con los efectos de los cambios en las tasas impo-
sitivas puede provocar efectos dindmicos. Por ejemplo, una
reduccién de la ENO puede conducir a un aumento de los
ingresos del gobierno que, a su vez, puede aumentar la canti-
dad y calidad de los bienes y servicios que suministra. Situa-
cién que terminaria causando un efecto virtuoso. En cambio,
puede darse la situacién contraria, en el sentido de que un
aumento de la ENO puede provocar una caida en los ingresos
del gobierno que, en tltima instancia, se traduce en un alza en
las tasas de impuestos en el sector oficial, generando un circu-
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lo vicioso donde cada vez hay mds incentivos para participar
en la parte no observada, y por ende, no tributada Barbosa,
Pereira y Brandio, (2013).

Para Schneider y Enste (2000), el sistema de transferencia
alienta a los beneficiarios a trabajar en la economia informal,
ya que sus tasas marginales estdn cercanas a 1. Esto significa
que aunque trabajan en la economia no oficial, siguen reci-
biendo beneficios. Dado escenario lleva a los autores a discutir
que el gobierno debe tener especial cuidado con el manejo de
las transferencias sociales, es decir, el gobierno debe tener
pleno conocimiento hacia quienes focalizar estos fondos. Por
otro lado, Tedds (2005) explica que las prestaciones sociales,
al incluir recursos para responder ante situaciones como el
desempleo, la jubilacién o la educacién, puede aumentar el
costo de estar en la ENO, ya que los estos trabajadores no
tienen acceso a dichos beneficios.

Una situacion interesante acerca de los subsidios mencio-
na Dell'Anno (2007), quien detalla que estos tienen efectos
disidentes sobre la ENO. Por un lado, aumentan los costos de
produccién irregular, ya que sélo las actividades formales tie-
nen acceso a ciertos subsidios. Por otro lado, introducen dis-
torsiones al mercadeo y, al cambiar la carga tributaria neta de
las empresas, pueden alentar las més perjudicadas a ir hacia el
sector irregular.

La calidad de las instituciones publicas también juega un
papel significativo en la determinacién del tamano de la
ENO. La aplicacién eficiente de los sistemas y reglamentos
fiscales por parte del gobierno es crucial en la decisién de rea-
lizar trabajo no declarado, y segiin Smith (1994), esto puede
ser incluso mds importante que la misma carga de impuestos.
Asimismo, tanto para este autor como para Schneider y Teo-
baldelli (2012), la corrupcién de la burocracia y los funciona-
rios del gobierno parece estar asociado con una mayor
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actividad no oficial, mientras que un buen estado de derecho,
la seguridad de los derechos de propiedad y el cumplimiento
de contratos tienden a acrecentar los beneficios de trabajar en
el sector formal.

2.c.4 Estructura del mercado laboral:
Desempleo y trabajo por cuenta propia

Schneider y Savasan (2007) afirman que uno de los facto-
res que influyen en el movimiento entre sectores de los traba-
jadores es la empleabilidad. En las estimaciones de estos
autores para Turquia, al igual que las de Schneider y Hamet-
ner (2007) para Colombia, confirman que mientras mds baja
sea la tasa de participacién de los empleados que trabajan en
el mercado oficial, mayor serd la tasa de desempleo, y cuanto
menor sea el nimero de horas trabajadas en el mercado ofi-
cial, mayor serd el nimero de individuos que estarin en el
mercado no oficial.

Esta idea la complementa Bajada y Schneider (2005),
quienes comentan que una reduccién de las horas de trabajo
podria tener sentido como una medida para disminuir los
costos en los negocios en tiempos de recesién. No obstante,
una reduccién forzosa de horas de trabajo puede contravenir
las preferencias de los trabajadores y aumentar las horas que
podrian potencialmente dar al mercado no oficial.

Este desplazamiento puede surgir, por ejemplo, de un se-
gundo puesto de trabajo en otro horario laboral o de una si-
tuacién en la que los empleados no pueden trabajar en el
mercado oficial, como es el caso de los trabajadores/empleadores
clandestinos. En ocasiones, un trabajo a tiempo parcial ofrece
oportunidades de jubilacién anticipada en el sector informal.
Esto explica por qué los paises que tienen un mercado de tra-
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bajo informal grande, tienen mayores tasas de desempleo
Schneider y Enste, (2000).

La suma de una gran porcién de la poblacién trabajando
en la economia formal, mds una tasa de desempleo baja y una
cantidad razonable de horas de trabajo por semana, acorta
significativamente las oportunidades de trabajo en la ENO.
Algo que cabe destacar de esta situacién es que, una baja tasa
de participacién en la economia oficial indica que los trabaja-
dores estdn propensos a trabajar en la ENO, lo que sugiere
que un gran porcentaje de estas personas, que estdn oficial-
mente desempleadas, de hecho estdn trabajando.*

En esa misma linea, Barbosa, Pereira y Brandio (2013)
consideran la tasa de los trabajadores por cuenta propia, como
porcentaje de la poblacién econémicamente activa, un factor
determinante de la ENO, ya que tienen mds oportunidades
para ocultar sus ingresos. Allingham y Sandmo (1972) y Ke-
mal (2003) llegan a la conclusién de que los trabajadores in-
dependientes son mds propensos a transferir los costos de los
consumidores a la produccién de manera que se deducen de
los impuestos. Kemal (2003) evidencia una correlacién positi-
va y significativa entre el autoempleo y la ENO en Pakistdn.
Asimismo, senala que los trabajadores por cuenta propia pue-
den evadir impuestos descontando una parte de su consumo
personal como gastos de sus empresas, y asi se benefician de
las deducciones fiscales concedidos a las sociedades constitui-

das.

4 Se recuerda que uno de los componentes de la ENO son transacciones ilegales, por
lo que cuando se menciones trabajo dentro de la ENO existe la probabilidad de sea
ilicito.
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2.d Indicadores de la Economia No Observada

Ademds de las variables “causales” que influyen en la
magnitud y la evolucién de la ENO, se verifican varios indi-
cadores que reflejan su tamafio.

El primer indicador es la produccién del mercado. Un
crecimiento de la ENO implicaria que los insumos (capital y
mano de obra) se estin moviendo de la parte oficial a la no
oficial, al menos de forma parcial. Dicha situacién puede in-
ducir a una reduccién de la acumulacién de capital social, y
por lo tanto, una disminucién del crecimiento del producto.
Sin embargo, en la literatura se observa que la relacién puede
ser ambigua, es decir, un crecimiento de la ENO, puede cau-
sar crecimientos en el PIB, si estdn relacionadas de forma
complementaria. Por la caracteristica de la ENO de variable
latente, se utiliza el PIB oficial como wvariable de esca-
la/referencia. El indicador de produccién de mercado se divi-
dird en dos: el PIB y la formacién bruta de capital (FBC).

El segundo indicador es el dinero en circulacién, es decir,
el dinero en efectivo fuera del sistema bancario en forma de
monedas y billetes que se pueden mantener fisicamente. Esta
cantidad de moneda es utilizada normalmente no solo para
los gastos del dia a dia, sino también para la ENO. Si la eco-
nomia no oficial crece, la demanda de dinero serd mayor. Por
lo general, la demanda de dinero se define como una propor-
cién de la cantidad total de dinero en la economia (C/M2) y
se utiliza como un indicador.

El tercer indicador es la tasa de actividad laboral, calcula-
da por el cociente de la poblacién econémicamente activa y la
poblacién en edad de trabajar. Lo razonable pensar que a ma-
yor cantidad de personas trabajando en la economia oficial,
menos tiempo para estar involucrado en la economia no ofi-
cial.
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3. REVISION DE LA LITERATURA:

Un breve resumen de resultados empiricos

En distintas regiones del mundo se ha logrado estimar la
economia no observada. Uno de los documentos mds citados
en la literatura reciente sobre el tema es Schneider y Enste
(2000), quienes calculan la ENO del periodo 1970 a 1997
para los paises miembros de la Organizacién para la Coopera-
cién y el Desarrollo Econémico (OECD). Estos autores, lue-
go de utilizar un Modelo de Demanda de Dinero (MDD) y
un Modelo Estructural de Multiples Indicadores y Multiples
Causas (MIMIC), indican que durante todo el periodo de
estudio, la ENO tuvo una participacién promedio en el PIB
de 16.9% para todo el conjunto de paises, de los cuales se
destaca Espafia como el mayor (22.4%) y Suiza el menor
(6.7%).

En un estudio més reciente, también para los paises de la
OECD, Elgin y Schneider (2013) utilizan un MIMIC y un
modelo de Equilibrio General Dindmico (DGE) para estimar
una ENO con media de 20.6%, pero esta vez para el periodo
1999-2010.

Algo importante a senalar es que tanto en los resultados
de Schneider y Enste (2000) como en los de Elgin y Schnei-
der (2013) para la OECD, el porcentaje de ENO con respec-
to al PIB oficial se ha ido reduciendo lentamente a lo largo del
periodo de estudio. Al igual que en la OECD, esta situacién
de disminucién también se refleja para la Zona Euro en los
estudios de Dell'Anno (2007), Afonso y Gongalves (2011) y
Barbosa, Pereira y Brandio (2013) para Portugal; Biihn,
Karmann y Schneider (2007) para Alemania; Ogunc y Yilmaz
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(2000) para Turquia; Bithn y Schneider (2008) para Francia;
y Klari¢ (2011) para Croacia, entre otros.

Existen estudios que analizan el tema agrupando las eco-
nomias por zonas y/o nivel de ingresos. Ejemplo de esto son
Schneider (2009), Alm y Embaye (2013), Schneider y Biithn
(2007) y Elgin y Oztunali (2012). Los resultados de Schnei-
der (2009) se dividen en 25 paises del este, centro y ex perte-
necientes a la Unién Soviética, donde encuentra una ENO
promedio de 40% utilizando un MIMIC basado en un
MDD, entre 1999 y 2007.

Por otra parte, en el documento de Alm y Embaye (2013)
se presenta estimaciones para 111 paises a través de un mode-
lo de Datos de Panel Dindmico que abarca el periodo 1984-
2006. En los resultados, estos autores estiman una ENO
promedio de 17% para los miembros de la OECD, 24% para
economias de alto ingreso fuera de la OECD, 33% para eco-
nomias de ingresos medio-alto, 37% con ingresos medio-bajo
y 38% para economia de bajo ingreso.

De forma similar, Schneider y Bithn (2007) estudia la
ENO entre 1999 y 2006 para 120 paises divididos en: i)
miembros de la OECD, ii) Europa del Este, iii) Centroasidti-
cos y iv) emergentes. Estos autores concluyen que la ENO
ronda el 35.5% para las economias desarrolladas, 36.7% para
paises del Este y Centro de Asia (no desarrollados) y 15.5%
para los miembros de alto ingreso de la OECD.

En su investigacién de la economia no observada para 161
paises, desde 1950 hasta 2009, Elgin y Oztunali (2012) esti-
man los resultados siguientes a través de un modelo DGE,
utilizando probablemente la muestra representativamente mds
amplia de toda la literatura existente:
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Tabla 3. Estimaciones de la ENO por Elgin y Oztunali

(2012)
Regién Promedio Desviacién Estdndar
OECD 23.5% 11.3%
Latinoamérica 45.5% 12.8%
Post-socialistas 34.9% 12.1%
Medio y Norte Africano 29.0% 11.4%
Subsahariano 43.9% 10.5%
Asia 38.4% 14.8%
Mundo 36.5% 14.8%

Fuente: Elgin y Oztunali (2012)

Se han realizado estudios para algunos paises particulares
de América Latina, de los cuales se destaca Arvate, Lucinda y
Schneider (2004) para Brasil un promedio de 39%, Hernan-
dez (2009) estima para Perd un promedio de 46%, Fleming,
Roman y Farell (2000) divide a Latinoamérica en Guatemala,
México, Perti y Panamd con un promedio entre 40-60%,
mientras que Chile, Costa Rica, Venezuela, Brasil, Paraguay y
Colombia entre 25-35%.

Para el caso de la economia dominicana la literatura es al-
go escasa y, hasta el momento, sélo aparece el pais en los es-
tudio conglomerados de Schneider y Biithn (2007), Elgin y
Oztunali (2012), y Alm y Embaye (2013). Estos autores en-
cuentran valores promedios para la ENO de Republica
Dominicana alrededor de 32.2%, 40.3% y 34.3%, respecti-
vamente. En consonancia con estos trabajos, esta investiga-
cién busca estimar esa parte de la economia que no es
registrada por las cuentas nacionales ni por ninguna entidad
gubernamental. Ademds, se procura identificar las causas,
indicadores y la influencia de sus variaciones en la economia.
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4. METODOLOGIAS DE ESTIMACION

El proceso de medicién de la ENO se hace tanto dificil
por el hecho de que a menudo existe poca informacién rela-
cionada a ella, ya que las personas involucradas prefieren el
anonimato por temor a las consecuencias pertinentes. No
obstante, hay métodos que se utilizan para estimar el tamafio
y la estructura de la ENO. La OECD (2002) se hace una
distincién de tres enfoques: (I) el enfoque directo, (II) el en-
foque indirecto, y (III) el enfoque de modelo. Mds adelante se
lista de forma breve algunas de estas herramientas.’

4.a Enfoques directos

Estos son enfoques microeconémicos que emplean en-
cuestas bien disefadas, auditorfas fiscales y otros métodos
similares. Las principales desventajas de estos métodos son los
defectos de las encuestas. Por ejemplo, la precisién y los resul-
tados dependen en gran medida de la voluntad de la parte
demandada a cooperar. Por ello, es dificil evaluar la cantidad
de trabajo no declarado a partir de un cuestionario directo,
debido a que la mayoria de los entrevistadores vacilan en con-
fesar a un comportamiento fraudulento, y las respuestas son
de incierta fiabilidad, lo que hace dificil calcular una estima-
cién en términos monetarios de la extensién de trabajo no
declarado. La principal ventaja de este método radica en la
informacién detallada sobre la estructura de la ENO, pero los
resultados de este tipo de encuestas son muy sensibles a la

5 Aunque se listan diferentes enfoques, sélo las metodologias que se utilizan en el
estudio se explican con detalle.
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forma en que estd formulado el cuestionario Greenide, Hol-
der y Mayers, (2005).

Las estimaciones de la ENO también se pueden basar en
la discrepancia entre los ingresos declarados para efectos fisca-
les y los ingresos medidos por controles selectivos. Dado que
estos programas estin disefados para medir la cantidad de
ingresos imponibles no declarados, también pueden ser utili-
zados para calcular el tamano de la ENO. Sin embargo, por lo
menos dos grandes dificultades persiguen a este enfoque. En
primer lugar, estimar a partir de datos de cumplimiento tribu-
tario es equivalente a utilizar una muestra parcial de la pobla-
ciébn. En general, la seleccién de contribuyentes para
auditorias fiscales no es aleatoria, sino sobre la base de propie-
dades de impuestos que reembolsan, indica cierta probabili-
dad de fraude fiscal. En consecuencia, al no ser una muestra al
azar, las estimaciones de la ENO pueden estar sesgadas y no
ser exactas. En segundo lugar, las estimaciones basadas en las
auditorias fiscales reflejan unicamente la parte de la ENO que
las autoridades descubren que tienen renta, y esto probable-
mente sea sélo una fraccién del total.

4.b Enfoques indirectos

Estas técnicas permiten estimaciones con informacién
aparentemente sin relacién. Esto es util porque, como se dijo
antes, los individuos que laboran en la ENO no desean ser
detectados por las autoridades. Asi que estas formas de esti-
macién intentan hacer frente a este problema. Estos enfoques,
también llamados enfoques de indicadores, son en su mayoria
enfoques macroeconémicos que utilizan diversos indicadores
econdémicos que contienen informacién sobre el desarrollo de
la ENO a través del tiempo. Las estadisticas de contabilidad
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nacional, las estadisticas laborales y los saldos monetarios son
tipos de aproximacién indirecta.

Los enfoques indirectos tienen muchos beneficios, pero
también tienen sus defectos. A pesar de que proporcionan
informacién sobre el tamano de la economia total (observada
y no observada), son poco fiables cuando se trata de la deter-
minacién de su estructura. Otro problema es que a menudo
requieren supuestos un tanto fuertes. Bajada y Schneider
(2007) mencionan que algunas formas de estimaciones indi-
rectas pueden ser i) la diferencia entre los gastos nacionales y
estadisticas de los ingresos, ii) la discrepancia entre la Fuerza
oficial y real de Trabajo, iii) el enfoque transacciones que to-
ma en cuenta la ecuacién de la teoria cuantitativa del dinero,
iv) la diferencia entre el crecimiento del consumo de energia
eléctrica y el PIB, y v) el enfoque de demanda de dinero.

4.b.1 El Enfoque de demanda de dinero

Cagan (1958) fue el primero en utilizar el método de de-
manda de dinero. Luego, Gutmann (1977) lo aplica para
estimaciones de la ENO. El enfoque era bastante simple, ya
que solo utiliza la relacién la demanda entre el circulante y los
depésitos. Mds tarde, Tanzi (1980) complementa un poco el
modelo de Gutmann (1977). Bajo el supuesto de que existe
una actividad econdémica no observada que utiliza el dinero en
efectivo como medio de intercambio, se asume pues que un
aumento de la demanda de efectivo indica un aumento de la
ENO. El modelo general propuesto por Tanzi (1980) es:

(). = Bo+ BiTT,+ B (L) +BsRe+Bii i (1)

Donde (C/M2); es la proporcién de las tenencias de
efectivo y el M2, TT; es la tasa de tributacién efectiva prome-
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dio, utilizada como proxy de los cambios en el tamafo de la
ENO, W,/IN; es la proporcién de sueldos y salarios del in-
greso oficial nacional, para capturar el cambio en los patrones
de pago y la tenencia de dinero, R es la tasa de interés pasiva,
para capturar el costo de oportunidad de mantener dinero en
efectivo, y ¥, es el PIB per cdpita deducido de impuestos,
como proxy la renta nacional disponible promedio.®

El error p; representa el exceso de dinero, que se le atri-
buye a los factores que conducen a los individuos a la ENO.
El modelo se estima en dos ocasiones: una vez en su estado
actual y luego imponiendo una tasa de tributacién cero. La
diferencia entre estas dos estimaciones representa el volumen
de moneda en circulacién en la ENO y se asume que la velo-
cidad de dinero de ésta dltima y la economia oficial es la
misma.

Aunque este método es ampliamente utilizado, no escapa
a criticas. Las tres mds resaltadas en la literatura son: i) que no
todas las transacciones en la ENO se realizan en efectivo, ii) la
velocidad de circulacién del dinero no es el mismo en las dos
partes de la economia, y iii) se debe asumir un afo base en el
que la ENO estd en su nivel mds bajo Afonso y Gongalves,
(2011); Ferwerda, Deleanu y Unger, (2010); Greenide, Hol-
der y Mayers, (2005). No obstante a pesar de estar criticas, se
utilizan los resultados de esta ecuacién como valores iniciales
de estimaciones mds complejas y completas.

4.c Enfoques de modelos

Al estudiar y modelar determinada variable, probablemen-
te la primera opcién a tomar es el andlisis de regresion, en parte

6 Los signos esperados son: f; > 0; B, > 0; 3 < 0; 4 > 0.



144 Fidel Ermesto Morla Martinez

porque se tiene el beneficio de saber c6mo ciertos indicadores e
informacién afectan la variable que se analiza. No obstante,
este procedimiento a veces requiere que un niimero de varia-
bles sean no sélo independientes, sino que también sean co-
nocidas o estimadas. Por lo que puede que no sea suficiente
una regresion simple para estimar la ENO, por su caracteristi-
ca de variable latente o no observada.

Esto da lugar a que los modelos descritos anteriormente
(que suponen que la ENO podria ser modelada por un pe-
queno nimero de variables especificas) ignorasen cierta in-
formacién valiosa que conducen a su existencia. Una nueva
forma de modelos aplicados a la ENO es introducida por Frey
y Weck-Hanneman (1984), que con un método de variable
latente, considera multiples causas y mdltiples indicadores de
la economia no observada.

El Modelo Estructural de Mdltiples Indicadores y Mdlti-
ples Causas (MIMIC) es un caso especial de los Modelos de
Ecuaciones Estructurales (SEM, por sus siglas en inglés), en
donde se permite especificar las relaciones estadisticas entre
variables causales (observada) y variables latentes (no observa-
das) que, a su vez, afectan a un conjunto de indicadores ob-
servados indirectamente. Similar a lo establecido por Breusch
(2005), un MIMIC simple puede representarse en dos ecua-
ciones. En primer lugar, estd el modelo de ecuaciones estruc-
turales representado en (2):

ne=PB"xe+ 4 (2)

Donde Xt = [X1t X2t X3t - Xqt] €s un vector de variables
(g x1) en el que cada una es una causa potencial de la varia-
ble no observable 1, B’ representa el vector de coeficientes
(1xq) que explican la relacién entre ¢ y ¢, y (¢ es el error
que se asume tiene media cero y varianza constante.
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En segundo lugar, como 71; no puede medirse directamen-
te, la idea es que tiene efectos en otro conjunto de variables
observables. Estas variables se denominan indicadores, y su
relacién con 1), es descrita por un modelo de medicién repre-
sentado en (3):

yt == /17715 + Ut (3)

Donde ¥¢ = [V1t, V2t Y3ts - Vpe] €s un vector de varia-
bles (p x 1) que representan los indicadores, 4 es el vector de
coeficientes (1 X p) que explican la relacién entre ¢ y v, y
U es el error que se asume tiene media cero y varianza cons-
tante.” Normalmente se construye de la siguiente forma:

Figura 2. Estructura de un MIMIC (q-1-p)

X1t Y1t
1 j"1
X2t ] i Vot
X Bs As
3 | .Yz

P

Fuente: Klari¢ (2011).

En general, la estimacién de un modelo MIMIC utiliza la
informacién de la covarianza de los datos de la muestra para
estimar los pardmetros poblacionales. En lugar de minimizar

7 También se asume que los errores {; y Uy no estén correlacionados.
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la distancia entre los valores individuales observados y pronos-
ticados, como en Minimos Cuadrados Ordinarios (MICO), el
modelo MIMIC minimiza la distancia entre la matriz de
covarianza de la muestra observada y la matriz de covarianza
predicha por el modelo.

En comparacién con otros métodos estadisticos, los mo-
delos MIMIC ofrecen varias ventajas para la estimacién de la
ENO. Segtin Bithn y Schneider (2013), utilizar este tipo de
modelos permite un andlisis mds amplio que la mayoria, ya
que permite tomar en consideracién diversos indicadores y
variables causales, al mismo tiempo. Ademds, también es fle-
xible, lo que permite variar la eleccién de las variables causales
e indicadores de acuerdo a las caracteristicas particulares de
cada economia, el periodo de estudio y la disponibilidad de
los datos. Otra ventaja es que el MIMIC, en comparacién con
otros métodos, no necesita supuestos restrictivos para operar.
Anidlogamente, Klari¢ (2011) sostiene que la tnica limitacién
real de este enfoque es la eleccidn de las variables.

Sin embargo, este tipo de modelos no escapan a ciertas
criticas. Una de estas criticas es la sensibilidad al cambio de las
unidades de medida de las variables causales/indicadores. Otra
desventaja es que una unica variable causal puede dominar la
variable latente, y contribuir a casi todo el movimiento de la
serie de tiempo estimada, ademds de que el MIMIC es inca-
paz de determinar la escala de todos los pardmetros, por lo
que habitualmente se requiere una condicién de normaliza-
cién.®

8 Para esta condicién de normalizacién, convencionalmente se establece el primer
elemento de 2 a ser launidad (4; = 1), tomando en cuenta el supuesto de la rela-

cién asumida entre 1, ¥ V-
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4.d Datos y andlisis estadistico

En el presente estudio se utiliza informacién trimestral
que abarca el periodo 1996-2013. Las variables utilizadas son
transformadas a logaritmos y en el Anexo 2 se muestra su
evolucién a lo largo del periodo evaluado. Es importante resal-
tar que, para utilizar adecuadamente las variables en estimaciones
econométricas, es necesario entender las propiedades de estacio-
nariedad de las series, para evitar resultados con falsos coeficien-
tes sobre la relacién entre las variables Mahadeva y Robinson,
(2004).

Dada esta situacidn, se realizan las pruebas de raiz unitaria
de Dickey y Fuller (1981), para evaluar si las series son cami-
nos aleatorios o no, tomando en cuenta también si tienen
componentes deterministicos. En las tablas del Anexo 3 se
muestran los resultados de las pruebas, donde puede observase
que las variables son estacionarias en primera diferencia, es
decir, integradas de orden 1 en niveles.

5. ESTIMACION Y RESULTADOS

En esta seccién, se evaltian y comparan los resultados de
las estimaciones de los dos modelos desarrollados. Dicha
comparacién se realiza desde diferentes perspectivas, como la
evaluacién de los pardmetros estimados desde el punto de
vista econémico, la incertidumbre que viene anexa en este
tipo de estimaciones y el significado e interpretacién de los
pardmetros.
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5.2 Modelo de demanda de dinero

Recordando el modelo de Tanzi (1980) en la ecuacién
(1), donde el error & representa el exceso de dinero, que se le
atribuye a los factores que conducen a los individuos a la
ENO. También se repasa que el modelo se estima en dos oca-
siones: primero en su estado actual y luego imponiendo una
tasa de tributacién cero. La discrepancia entre el prondstico
(C/M?2); representa el volumen de moneda en circulacién en
la ENO.

La ecuacién (1) es reescrita en la nomenclatura que sigue
la investigacién y se incluye un rezago de la variable depen-
diente dentro de las explicativas. Esto tltimo surge como una
medida de persistencia en el uso de moneda, pensando captu-
rar la rigidez de cambiar de efectivo a otros medios de inter-

cambio Arby, Malik y Hanif, (2010).

(). = Bo (555),_, +BATTE + BoSS + BsRe + BPIBC + 1 (4)
(%)t =B (%)t_l + BiTTE, + B2SS¢ + B3R; + BoPIBC, + p; B1 =0 (5)

Los resultados de las ecuaciones (4) y (5) se presentan en
la Tabla 4. Como se observa en dicha tabla, los coeficientes
tienen los signos esperados y son significativos al 10%. Los
resultados para f8; son positivos, lo que indica que si aumen-
tase la presion tributaria, los individuos tendrian mds incenti-
vos de participar en actividades no tributadas. El coeficiente
de §S;, al ser negativo, muestra que cambios positivos en los
salarios en los sectores formales, disminuye de forma conside-
rable la ENO. De igual manera, este anilisis es vdlido para la
Tasa de Interés Pasiva (f33).
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Tabla 4. Modelo demanda de dinero: MICO

TTE=0 TTE=0
(C/M2); | Err. Est. | Prob (C/M2); | Err. Est. | Prob

(C/IM2)e1| 02176 0.1242 0.0859 | (C/M2)¢1 0.1942 0.1255 | 0.0780
TTE. 0.1670 0.1002 0.0020 | TTE. 0.0000 - -
SS: -0.7765 0.2083 0.0005 | SS: -0.5342 0.1517 | 0.0009
R -0.0951 0.0291 0.0421 | Re -0.0838 0.0288 | 0.0053
PIBC. 0.3956 0.1408 0.0071 | PIBC: 0.2407 0.1076 | 0.0297
RA2 0.2476 | CIA -1.8280 RA2 0.2058 CIA -1.8104
RA2 aj. 0.1874 | CS -1.6455 | RA2 aj. 0.1591 CS -1.6644
DWW 1.7787 DW 1.8177

CIA: Criterio de Informacién de Akaike
CS: Criterio de Informacién de Schwarz
DW: Estadistico Durbin-Watson

Fuente: Elaboracién propia

Para fines de diagndstico, se realizan las pruebas de auto-
correlacién serial, heteroscedasticidad, especificacién, norma-
lidad y estabilidad (Anexos 3), y se verifica que tanto el
modelo con TTE # 0 y el TTE = 0 pasen dichas pruebas.
Con el fin de obtener estimaciones de la ENO, debe reorgani-
zarse el modelo para expresarlo en términos de tenencias mo-
netarias nominales. Esto es:

¢ = eBiwetPiTTE+PHNY) ()

Donde ¢ es la moneda nominal en poder del puablico
estimada, w¢ es el vector con todas las variables explicativas
sin TTE;, P; es el deflactor del PIB y N; representa la
poblacién.’” Como se menciona antes, si f; = 0, no hay exce-
so de sensibilidad de los impuestos y por lo tanto, ya no repre-
senta un incentivo para que los individuos pasen del sector
oficial a la ENO. Por lo tanto, en ausencia de tenencia de
moneda en la economia no observada, el dinero en poder del
publico se asentard en su tasa natural, que por supuesto, serd

9 Al igual que todas las otras variables, Py y N son tratadas en logaritmos.
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inferior a ¢;. Este nivel es representado por ¢;* como se des-
cribe en la ecuacién (7):

¢ = e (Biw¢+Pe+N¢) 7)

Con la ecuacién (6) y (7), se puede determinar la cantidad
de dinero en la ENO como ¢ = ¢; — ¢;. Recordando el su-
puesto de que la velocidad del dinero (v;) era la misma tanto
para la economia observada como para la no observada, se
estima el tamano de la ENO como ENO = &; * v;. Los resul-
tados del tamafo de la ENO, expresados como porcentaje del
PIB se presentan en la Figura 3.

Figura 3. ENO, %PIB oficial: MDD
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Fuente: Elaboracién propia.

Como se observa en el Figura 3, la ENO de RD ha ron-
dado entre 25.4% y 38.3% del PIB oficial. En dicha figura
también se destacan claramente tres periodos: el primero es
entre 1997 y 2003, periodo donde la ENO comienza a crecer
hasta llegar a un tope de 38.3%. Las causas de este crecimiento
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exorbitante de la economia no oficial puede atribuirsele a tres
periodos electorales (uno presidencial y dos congresionales),
fuertes cambios en la matriz productiva dominicana, es decir,
una fuerte transicién desde el sector agricultura/industria ha-
cia el sector de servicios y por ultimo, un periodo pre crisis. El
segundo segmento de merecido detalle es el de 2004-2008, en
el cual comienza un declive pronunciado de la ENO al pasar
de 35.6% a finales de 2004 a un 25.4% a principios de 2008.
Este descenso se debe en parte por las distintas politicas mo-
netarias, fiscales y sociales del gobierno con el fin de apaciguar
los efectos de la crisis financiera, que segiin estimaciones Fa-
nelli y Guzmén (2008), tuvo un costo aproximado de 20%
del PIB para RD.

En la tercera parte del Figura 3 se observa que entre 2008
y 2009, comienza un proceso de aumento de la economia no
observada, inclusive con la misma pendiente del primer perio-
do analizado. Esto concuerda con el hecho de que comienza un
momento de crisis en Estados Unidos, que eventualmente afec-
tarfa muchas economias, incluida RD. Esta situacién se detiene
en el 2009, para luego notar una fluctuacién de la ENO entre
26.5% y 28.1% hasta diciembre 2013.

Estas estimaciones nos dan indicios de que la ENO se en-
cuentra alrededor de 30.6% del producto, lo que va acorde
con las estimaciones de Schneider y Bithn (2007), Elgin y
Oztunali (2012), y Alm y Embaye (2013). Tanto los coefi-
cientes como las varianzas estimadas en el Modelo de De-
manda de Dinero servirin como base y valores iniciales para
el Modelo Estructural de Mdltiples Indicadores y Multiples
Causas.
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5.b Modelo estructural de multiples indicadores
y multiples causas

La estimacién de modelos estructurales tiene cierta ventaja
sobre las metodologias presentadas anteriormente. En este
caso, no sblo se obtiene un valor para economia no observada,
sino también permite identificar las relaciones entre variables
causales (observada) y variables latentes (no observadas) y los
indicadores observados que afectan esta dltima. En la Figura 2
se utilizan las causas (lado izquierdo) e indicadores (lado dere-
cho) explicados en la seccién II, y se completa de la siguiente

manera:

Figura 4. Estructura del MIMIC (6-1-4)
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Fuente: Elaboracién propia.

Después de haber elegido la forma inicial de las causas y
los indicadores, es importante destacar que las variables son
I(1) en niveles, tal como se muestra en el Anexo 2. Luego de
verificar el orden de integracién, se procede se utiliza el enfo-
que de Engle y Granger (1987) con el fin de comprobar si
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todas las causas estdn cointegradas con cada uno de los indi-
cadores. Las ecuaciones de regresién entre las causas y cada
uno de los indicadores son las siguientes:

PIB, = a;D; + ayEE, + a3GP, + ayIT, + asTCP, + agR; + u; (8)

M1, = 6;D; + 6,EE; + 83GP, + 54IT; + 8sTCP, + 8gR, +u,  (9)

TAL; = 6,D; + 0,EE, + 05GP, + 0,IT, + sTCP, + R, +uz;  (10)

FBC; = ¢ D + ¢poEE, + p3GPy + puIT, + psTCP, + pgRy +uy (11)

Al estimar estas ecuaciones, se obtienes los residuos Uy,
Uy, U3, ¥ Uy, a los cuales se les aplica la prueba DFA. Si la
hipétesis nula de raiz unitaria es rechazada, las causas estin
cointegradas con los indicadores. No obstante al poco uso que
tiene en la literatura, este procedimiento ayuda a demostrar
que la eleccién de las variables realmente tiene sentido. '

Tabla 5. Prueba de raiz unitaria en niveles

Variables DEFA: Prob.
u, 0.0001
w 0.0000
Us 0.0004
u, 0.0062
DFA: Prueba Dickey-Fuller aumentada
Ho: Series tienen raiz unitaria. Prob < 0.05 indica rechazo de Ho.

Fuente: Elaboracién propia.

Como puede percibirse en el Figura 5, los coeficientes es-
timados de las variables causales tienen los signos esperados y
son significativos al 5% de nivel de confianza. Esto es que,
por ejemplo, aumentos en el desempleo, de la presion fiscal

10 Un procedimiento similar aparece en Klari¢ (2011).
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y/o de los trabajadores por cuenta, terminan provocando in-
crementos en la economia no observada, tal cual se detalla en
la seccién II.

También se observa que si por razones macroecondmicas
aumentase la tasa de interés por depdsitos o si aumenta el
nivel de transferencias del gobierno, por ejemplo bienes socia-
les, generaria disminuciones en la ENO. La excepcién resulta
ser la empleomania estatal, que aunque es significativa al 10%
de confianza, el signo no es el esperado. Cabe recordar lo que
se explica en la seccién III, de que el MIMIC es incapaz de
determinar la escala de todos los pardmetros, por lo que habi-
tualmente se requiere una condicién de normalizacién, que en
este caso es (A; = 1). Otro aspecto mencionar de nuevo es
el hecho de que el MIMIC requiere valores iniciales para las
variables latentes, por lo que en este caso, se utiliza el prome-
dio encontrado con el MDD, es decir, una ENO de 30.6%
del PIB.

Figura 5. Resultados del MIMIC (6-1-4).

D
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Fuente: Elaboracién propia.
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No obstante, para determinar el tamano de la ENO es ne-
cesario calcular un indice utilizando un afio de base. En ese
sentido, el indice de la ENO como porcentaje del PIB puede
representarse de la siguiente forma:

ENO¢
PIB;

= 1Dy + BLEE; + B3GP; + BuITy + BsTCP, + BoR; (12)

Donde PIB; es el PIB oficial en el afio base. Este indice se
convierte en una serie de tiempo en su "nivel inicial" por in-
tegracién, pero como en este caso todas las variables estdn en
el mismo grado de diferenciacién, este método es similar al
cdlculo de la variable latente multiplicando los coeficientes
estructurales por los datos originales sin tratamiento.

Es ficilmente visible que los resultados a través del MI-
MIC son bastantes similares a los del MDD. Aqui, también se
observa las mismas tres secciones que en el método anterior,
en donde entre 1997-2002, la ENO crece a una tasa relativa-
mente alta al pasar de 36.8% a principios de 1997 a 47.7% a
finales de 2002. Luego comienza un disminucién acelerada
desde 2002 (47.7%) hasta 2007 (34.7%). Mientras que entre
2007-2013 se mantiene en alrededor de 33.2%.
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Figura 6. ENO, %PIB oficial: MIMIC (6-1-4).
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6. CONCLUSIONES Y ANALISIS ECONOMICO

En esta investigacion se estima la economia no observada,
es decir, la produccién de bienes y servicios a precios de mer-
cado, que escapa a las estimaciones oficiales del PIB. La esti-
macién se realiza bajo dos diferentes metodologias con datos
agregados de la Repiblica Dominicana (1996-2013). Especi-
ficamente, se utilizan un modelo de demanda de dinero y un
modelo de mdltiples indicadores y multiples causas.

La primera estimacién basada en el MDD muestra una
ENO promedio de 30.6%, con un valor midximo de 38.3%
(tercer trimestre de 2003) y un valor minimo de 25.4% (pri-
mer trimestre de 2008). En ese mismo sentido, las estimacio-
nes utilizando el MIMIC exhiben resultados un poco mis alto
que el MDD con media de 38.7% y una banda entre 31.5 y
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47.7 por ciento. La diferencia entre ambos modelos también
se observa en Schneider y Enste (2000), y estos autores la
justifican con las caracteristicas de cada modelo, ya que el
MDD sélo puede estimar las transacciones monetarias, mien-
tras que el MIMIC toma en cuenta mds informacién, por lo
que éste ultimo, normalmente provee resultados mds altos.

Figura 7. ENO, %PIB oficial: MDD y MIMIC
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Tabla 6. Estadistica descriptiva de la ENO.

MDD MIMIC
Media 30.6 38.7
Max. 38.3 47.7
Min. 25.4 31.5
Dev. Est. 3.7 5.5

Fuente: Elaboracién propia.

Aunque se ha resaltado la importancia del tema en rela-
cién a las cuentas nacionales, existen otras razones econémicas
que requieren el estudio de la ENO. Los regimenes fiscales y
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regulatorios opresivos (fuertes aumentos de la presion fiscal o
el grado de complejidad de la regulacién) parecen conducir a
los agentes econémicos del sector oficial hacia la economia no
regulada. Como senala Schneider y Enste (2000), los actores
del mercado a veces se mueven a la parte no observada para
escapar de los altos costos de entrada a la legalidad, como
derechos de licencia y los requisitos de registro, y los altos
costos de la restante legal, como los impuestos, la burocracia,
la mano de obra y/o regulaciones ambientales.

Bhattacharyya (1998) sigue esta idea y menciona que el
tamafio de la ENO puede proporcionar a los gobiernos indi-
cadores de potenciales fallas politicas, es decir, la sola presen-
cia de una economia no oficial activa es un indicador que
puede reflejar el grado en el que las diversas politicas econé-
micas existentes son inadecuadas o ineficaces en cierta medi-
da. No obstante, tanto este autor como Schneider y Enste
(2000), concuerdan en que no debe pensarse que sélo intro-
duciendo un nivel éptimo de impuestos y de regulacién se
minimizaria las actividades de la ENO a su minima expresion,
debido a que existen otros componentes envueltos en esta
problemdtica econémica.

Esta situacién puede verse también puede verse en el sen-
tido contrario. Bhattacharyya (1998) menciona que una re-
duccién sustancial de la ENO conduce a un aumento
significativo en los ingresos fiscales y, por lo tanto, a una ma-
yor cantidad y calidad de bienes y servicios publicos, que en
tltima instancia, pueden estimular el crecimiento econémico.

En las economias donde la carga tributaria legal es mayor
que la éptima y la eficiencia de la administracién tributaria es
baja, un aumento en el tamano de la ENO genera una reduc-
cién del crecimiento econémico oficial. Loayza (1996) explica
que esto se debe a la correlacién negativa entre el sector in-
formal y los indices de infraestructura publica, donde esta
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tltima es un elemento clave para el crecimiento econémico.
Este autor encuentra evidencia empirica para los paises de
América Latina en donde un incremento de 1% de la ENO
(como porcentaje del PIB) “ceteris paribus”, ocasiona una dis-
minucién en la tasa de crecimiento del PIB real per cdpita
oficial en 1,2 puntos porcentuales.

En este estudio, al igual que Loayza (1996), se estima un
modelo con los determinantes del crecimiento econémico,
pero esta vez incluyendo la ENO. Los resultados exhiben que
para el caso dominicano, un incremento en la economia no
observada de 1.0%, reduce el crecimiento econémico en un
0.44%.

Al observar estos resultados, se hace necesario por lo me-
nos mencionar algunas acciones que los hacedores de politica
podrian considerar a la hora de realizar sus evaluaciones, prin-
cipalmente para reducir el tamafio, y por lo tanto, el impacto
de la ENO en la economia oficial: "

Q

Sistema Politico: Fortalecer la responsa-
bilidad democritica, la estabilidad politica
y el estado de derecho.

Q

Sistema Tributario: Simplificar el sistema
tributario, es decir, un impuesto sencillo
sobre el consumo y equidad en los im-
puestos sobre la renta y capital. La reforma
puede tener un costo neutral a través de
una ampliacién de la base tributaria. Las
contribuciones a la seguridad social tam-
bién es un elemento relevante, tanto para
los empleadores como para los empleados.

11 ThieRen (2010) y OECD (2002).
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~ Sistema Gubernamental: Reducir los
subsidios siempre que sea posible y presen-
tar una justificacién transparente para ca-
da uno de estos. También mantener bajo
control todas las transferencias y monito-
rear, si es necesario, el tamafo del go-
bierno. Esto dltimo incluye mejorar la
calidad de: I) los métodos de evaluacién
del gobierno (reducir corrupcién), II) sis-
tema de justicia (imparcialidad y eficacia
de los tribunales), III) los representantes
del Estado (reducir el nepotismo) y, 1V)
los bienes y servicios publicos (compara-
ciones regulares nacionales e internaciona-
les).

Sistema Laboral: El desempleo y el des-

Q

aliento de los trabajadores son los indica-
dores mds importantes del mercado de
trabajo que promueven la ENO. El au-
mento de la flexibilidad del mercado de
trabajo tiende a reduce la ENO, especifi-
camente los subcomponentes contrataciéon
y el despido, el costo obligatorio de la con-
tratacién y el salario minimo, teniendo en
cuenta las caracteristicas del mercado labo-
ral dominicano. Aumentar la calidad de la
educacién.

Para concluir, si se suman todas estas situaciones, es claro
que la ENO es un fenémeno de gran importancia econémica,
por lo que merece un justo andlisis y seguimiento. Esta impor-
tancia se fundamenta en las implicaciones que tiene para la
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competitividad de las empresas y para la equidad y eficiencia
tanto de la economia de mercado como del sistema tributario.
Debido a esto, esta parte de la actividad econémica deberia
incluirse en las estadisticas de cuentas nacionales, en la medi-
da de lo posible. Asimismo, una posible ampliacién al estudio
serfa ver las implicaciones de los cuatro componentes de la
ENO (subterrinea, ilegal, informal y de uso propio) por sepa-
rado en el producto, crédito y mercado laboral.
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ANEXOS
Anexo 1. Descripcién de las Variables
Tabla Al. Descripcién de las Variables

Variable Siglas Descripcién Periodicidad
Impuestos T Ingreso Estatal por concepto de  1997Q1-
Tributarios impuestos. 2013Q4

Erogaciones operativas, corrientes
Gasto Pu- y no corrientes del gobierno me-

. . 1997Q1-
blico Pri- GP nos los desembolsos por concepto 2013Q4
mario de pago de intereses y amortiza-

ciones de la deuda publica
Poblacién que estando en edad,
diciones disposicién de  1997Q1-
Desempl D yo @b

esemprleo trabajar, carece de un puesto de 2013Q4

trabajo.

) Dinero en forma de monedas o 1997Q1-
Cireulante Mo billetes fuera del sistema bancario. 2013Q4
Agregado M1 MO + Depésitos en cuentas co-  1997Q1-
M1 rrientes 2013Q4
Agregado L. 1997Q1-
M2 M2 M1 + Depésitos a plazo 2013Q4
Tas.a .de Cf)a.ente entre la. poblacién eco- 2000Q2-
Actividad TAL  némicamente activa (PEA) y la 2013Q4
Laboral poblacién en edad de trabajar.

Producto Valor monetario de la produccién
. . 1997Q1-
Interno PIB  total de bienes y servicios, a pre- 2013Q4
Bruto cios constantes de 1991.
Producto El PIB dividido dentro de la po-
Interno PIBC blacién nacional, descontado dela  1997Q1-
Bruto Per tasa promedio de tributacién  2013Q4
cépita efectiva.
., Comprende los desembolsos por
Formacién .. . . ;
adiciones a los activos fijos mds las ~ 1997Q1-
Bruta de FBC . )
. variaciones netas en el nivel de los ~ 2012Q4
Capital. . .
inventarios.
Horas Tra- HT Se refiere al periodo de tiempo  1997Ql-
bajadas de semanal dedicado por los indivi-  2013Q4
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Fuente: Elaboracién propia.
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duos a actividades de produccién
de bienes y servicios

Ntmero de personas que laboran
para si de forma directa en unida-
des econdmicas (un comercio, un
oficio o un negocio) de su propie-
dad, que las dirige, gestiona y
obtiene ingresos de estas. Ex-
presado como proporcién de la

PET

Cociente del nimero de empleado
del gobierno y la PET.

La tasa promedio a la que se grava
a un individuo, calculada divi-
diendo el gasto fiscal total de la
renta imponible.

Ingreso medio semanal de los
ocupados.

Es aquella que pagan los interme-
diarios financieros por los diferen-
tes tipos de depdsitos realizados
por el puablico.

Cociente entre el PIB en moneda
local a precios corrientes y el PIB
en moneda local a precios cons-
tantes.

Poblacién.

1997Q1-
2013Q4

1997Q1-
2013Q4

1997Q1-
2013Q4

2000Q2-
2013Q4

1997Q1-
2013Q4

1997Q1-
2013Q4

1997Q1-
2013Q4
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Anexo 2. Evolucidn de las variables
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Anexo 3. Prueba de raiz unitaria
Tabla A3a. Prueba de raiz unitaria en niveles
Variables Compf)nen.tes DFA Variables Compf)nen.tes DFA
deterministicos deterministicos
N 1.0000 N 0.8240
Mo, C 0.5861 D. C 0.0906
CT 0.9188 CT 0.3586
N 0.9992 N 0.8076
Mil. C 0.7478 EE. C 0.3398
CT 0.7665 CT 0.4593
N 1.0000 N 0.9998
M2, C 0.0916 PIB. C 0.9712
CT 0.6500 CT 0.5816
N 0.8896 N 0.9994
FBC. C 0.5086 PIBC. C 0.8151
CT 0.1221 CT 0.8736
N 0.9902 N 0.4462
GP: C 0.6971 R. C 0.2720
CT 0.0210 CT 0.0388
N 0.6240 N 0.7651
TIMP. C 0.1868 TCP. C 0.0858
CT 0.1774 CT 0.2231
N 0.2687 N 0.8786
HT. C 0.5763 TPFL. C 0.1576
CT 0.2010 CT 0.2741
N 1.0000 N 0.9920
IT. C 0.7311 WW. C 0.6365
CT 0.9142 CT 0.8139
DFA: Prueba Dickey-Fuller aumentada Componentes deterministicos
PP: Pru'eba 'de Phllh[ps—P?rro‘n N: Ninguno CT: Constante y
Ho: Series tienen rafz unitaria. ) denci
Prob < 0.05 indica rechazo de HO. C: Constante tendencia
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Tabla A3b. Prueba de raiz unitaria en primera diferencia

Variables Compfmen.tes DFA Variables Comp, ?nen.tes DFA
deterministicos deterministicos
N 0.0000 N 0.0292
Mo, C 0.0000 D. C 0.0465
CT 0.0000 CT 0.0166
N 0.0001 N 0.0000
Mi. C 0.0005 EE. C 0.0000
CT 0.0003 CT 0.0000
N 0.0000 N 0.0019
M2, C 0.0000 PIB. C 0.0118
CT 0.0000 CT 0.0000
N 0.0305 N 0.0013
FBC. C 0.0078 PIBC. C 0.0069
CT 0.0034 CT 0.0304
N 0.0000 N 0.0001
GP. C 0.0000 R C 0.0005
CT 0.0000 CT 0.0000
N 0.0002 N 0.0000
TIMP. C 0.0013 TCP. C 0.0002
CT 0.0000 CT 0.0000
N 0.0005 N 0.0991
HT. C 0.0013 TPFL. C 0.0824
CT 0.0078 CT 0.0130
N 0.0000 N 0.0391
IT. C 0.0000 WV, C 0.0000
CT 0.0049 CT 0.0408
DFA: Prueba Dickey-Fuller aumentada Componentes deterministicos
PP: Prueba de Phillips-Perron N: Ninguno CT: Constante y
Ho: Series tienen raiz unitaria. C: Constante tendencia
Prob < 0.05 indica rechazo de HO.

Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo 4. Pruebas de estabilidad y robustez:
Modelo de demanda de dinero.

Tabla A4.a Test del ML de correlacién serial de Breusch-Godfrey: TTE = 0
Estat. F = 1.857373 | Prob. F(4,46) = 0.1498 | Prob. Chi-Cuad.(4) = 0.1202

Prob>0.05 indica rechazo de existencia de correlacién serial.

Tabla A4.b. Test del ML de correlacién serial de Breusch—Godfrey: TTE = 0
Esta F=1.185851 |  Prob. F(445)=0.3267 | Prob. Chi-Cuad.(4) = 0.2390

Prob>0.05 indica rechazo de existencia de correlacién serial.

Tabla A4.c. Prueba de Heterocedasticidad: ARCH: TTE = 0
Estat. F = 0.202134 | Prob. F(4,46) = 0.9359 | Prob. Chi-Cuad.(4) = 0.9273

Prob>0.05 indica rechazo de heterocedasticidad.

Tabla A4.d Prueba de Heterocedasticidad: ARCH: TTE = 0

Estat. F = 0.066592 | Prob. F(4,45) = 0.9916 | Prob. Chi-Cuad.(4) = 0.9902

Prob>0.05 indica rechazo de heterocedasticidad.

Tabla A4.e Prueba RESET de Ramsey: TTE = 0

Estat. F = 1.55798 | Prob. F(1,44) = 0.2186

Prob>0.05 indica buena especificacién del modelo.
Tabla A4.f Prueba RESET de Ramsey: TTE = 0
Estac. F = 0.467021 | Prob. F(1,44) = 0.4978

Prob>0.05 indica buena especificacion del modelo.

Fuente: Elaboracién propia.

Figura A4.a TTE = 0 Figura A4.b TTE =0

Prueba de Normalidad de los Errores. Prueba de Normalidad de los Ervores.

TarqpiesTiera = 0.4524; Preis, = 07375 Farioe-Tiera = 05152 Prob, = 0. 7728

Fuente: Elaboracién propia.
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Figura A4.c TTE = 0
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APENDICE

Apéndice 1. Comprobacién del grado de integracién de
una serie.

Para comprobar el grado de integracién de una serie, se
procede a realizar varias pruebas. Una de las mds comunes, y
sencilla a su vez, es la prueba de raiz unitaria de Dickey Fuller
Aumentada (DFA). Teniendo la Ecuacién Al.1:

Xy = 00X 4+ 1t (Al1.1)

Se resta de ambos lados la variable X, y se tiene la Ecua-
cion A1.2 y Al.3:

Xe — Xeq = 0Xe 1 — Xen + 1 (AL2)
Axy = (0 — 1) x4 +1¢ (Al1.3)

a

si;0=1—> a=0;si;06<1—> a<0
La prueba DFA consiste en Hy: @ = 0, donde se dice que
la serie es camino aleatorio o que tiene raiz unitaria.

Apéndice 2. Prueba de cointegracién de Engle y Granger.

En la versién original de la prueba de cointegracién, Engle

y Granger (1987) plantean la siguiente ecuacidn:
Ye = B+ Bixie +ve (A2.1)

Donde ¥ es la variable dependiente, x; = [x10 X2t X6, - Xit]
es un vector de variables (i X 1) de variables independientes,
B; representa el vector de coeficientes (1 x i) que explican la
relacién entre ¢ y X¢, y Up es el error. Luego de estimar la
ecuacién A2.1, se prueba que orden de integracién tienen los
residuos v;. La hipétesis nula de no cointegracién de las va-
riables es los errores sean (1), es decir, si vses estacionario, las
series cointegran bajo el criterio de Engle y Granger (1987).
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Apéndice 3. Efecto de la ENO en el crecimiento econémico.

Similar a lo estimado por Loayza (1996), se estima la si-
guiente ecuacion:

gt = Bo + P1ler + Bomy + B3Apy + e (A3.1)

Donde g; es el crecimiento del PIBC, medido como la
variacién interanual del PIB per cdpita, Ae; es el cambio in-
teranual de la ENO como proporcién del PIB, m; es la infla-
cién interanual, p; es el cambio interanual del gasto primario
del gobierno y v; es el error con media cero y varianza cons-
tante. Los resultados de la ecuacién A3.1 se presentan mds
abajo: "

Tabla Ap3. MICO.

e Bi Err. Est. Prob
c 0.0417 0.0059 0.0000
er -0.4432 0.1589 0.0073
" 0.7951 0.0388 0.0000
D¢ 0.0776 0.0243 0.0023
RA2 0.9315 CIA -3.9117
RA2 aj. 0.9277 CS -3.7696
DW 1.4564
CIA: Criterio de Informacién de Akaike
CS: Ciriterio de Informacién de Schwarz
DW: Estadistico Durbin-Watson

Fuente: Elaboracién Propia

12 La serie que se utiliza como ENO es la estimada por el MIMIC.
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Apéndice 4. Clasificacién por tipo de la ENO,
segiin OECD (2002).

T1: No observada por razones econémicas; sub-registro.

Se produce debido al subregistro intencional de la pro-
duccién bruta, la informacién deficiente de los consumos
intermedios a fin de evadir impuestos o cotizaciones de segu-
ridad social, por ejemplo, doble contabilidad, salarios de so-
bres y sin asentamientos de facturas.

T2: No observada por razones econémicas; sin registro.
Se debe a la falta de registro intencional de las unidades de
produccién (o partes de los mismos).

T3: No observada por razones estadisticas; sin respuesta.

Se produce como resultado de la falta de respuesta a los
cuestionarios estadisticos o la poca o ninguna cobertura de
unidades activas en los archivos administrativos.

T4: No observada por razones estadisticas;
sin actualizacién.

Se produce debido a las unidades que faltan en el registro
estadistico a la hora de definir la poblacién y la seleccién de la
muestra de la encuesta, o debido a los problemas derivados de
la informacién fuera de la fecha de las unidades.

T5: No observada por razones estadisticas; sin registro.
Se produce debido a:

e La falta de cobertura de las unidades en los re-
gistros estadisticos debido a los umbrales para el
registro o la falta de cobertura de ciertas activi-
dades de registro.
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La falta de cobertura de las unidades de la encues-
ta porque fueron de nueva creacién o desaparecie-
ron durante el afo.

T6: Actividades ilegales; sin registro.

Se debe a que las unidades de produccién no registran o

informan sus actividades ilegales.

T7: Actividades informales; sin registro.

Se debe a:

La falta de unidades productivas o de actividades
de produccién porque las unidades no estdn obli-
gados a registrar sus actividades en virtud de cual-
quier tipo de acto administrativo, incluyendo la
produccién agricola en los hogares no agricolas
para uso propio, la produccién de bienes (que no
sea agricola) en los hogares para uso propio, po-
seer construccion de edificios residenciales de los
hogares, actividades ocasionales y temporales, y el
trabajo en los contratos de servicios.

Produccién de personas con puestos de trabajo se-
cundarios por cuenta propia.

Unidades faltantes o de produccién, incluso si se
informa a las autoridades fiscales.

T8: Uso propio y otros tipos de subcobertura de produccién.
La produccién para uso final propio incluye:

La produccién de productos agricolas o de otro
tipo en el sector de los hogares para consumo final
propio. Esto se refiere a las unidades no constituidas
en sociedad, por ejemplo, agricultores o trabajadores
por cuenta propia, asi como las actividades infor-
males de los hogares.
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e Viviendas, ampliaciones de viviendas, reparaciones
de capital de viviendas realizadas por hogares.

e Construccién por cuenta propia incluidas las repa-
raciones de capital en la agricultura u otro sector.

e Magquinaria y equipos producidos por la forma-
cién de capital propio o reparacién capital propio.
Otros tipos de falta de cobertura incluyen:

e Cualquier otra produccién para uso final propio.

e Propinas.

e Sueldos y salarios en especie.

e Subsidios sobre alguna actividad o producto.
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RESUMEN

Republica Dominicana estd favorecida por una estabilidad
de precios que paulatinamente va tendiendo a los niveles al-
canzados por los paises industrializados a mediados de la
década de 1980. Esta disminucién en la inflacién dominicana
ha sido explicada por dos corrientes: mejores politicas acom-
panadas de reformas econémicas exitosas y shocks de ofertas
globales. Este fenémeno va en linea también con otras eco-
nomias del mundo. Consecuentemente, la dindmica de
inflacién dominicana pudo haber cambiado y los modelos
tradicionales podrian haber perdido poder predictivo. Este
trabajo estudia la dindmica de inflacién realizando ejercicios
empiricos para los dltimos 30 anos. Se parte examinando po-
sibles cambios estructurales con los modelos de Bai y Perron
(1998, 2003), encontrando dos quiebres: 1991Q1 y 2002Q2.
Luego se estima la inflacién y la brecha de inflacién -respecto
a las economias avanzadas- mediante un proceso univariado
con volatilidad estocdstica (UC-SV) usado por Stock y Wat-
son (2007, 2010) para Estados Unidos y Cecchetti et al.
(2007) para las G7, encontrando que la inflacién puede ser
representado por este enfoque a partir de 1991. Las estima-
ciones de la brecha entregan mejores resultados. Luego se
comparan los resultados con otros modelos usados en la litera-
tura para la estimacién de esta variable. Aunque los resultados
del modelo UC-SV no son los mejores, son los tnicos que
van disminuyendo su ECM. Mids adn, solo la Curva de Phi-
llips obtiene mejores resultados para el final de periodo,
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aunque se espera que pierda poder predictivo en el tiempo.
Las nuevas directrices de politicas van en linea con estabilidad
de precios, por lo que se esperaria que los modelos usados
mejoren su capacidad predictiva y se consideran resultados
superiores.



1. INTRODUCCION

La dindmica de inflacién ha ido cambiando en el tiempo y
es importante entender dichos cambios en las tendencias. En el
mundo ha ocurrido un proceso de desinflacién, observdndose
en las dltimas décadas una reduccién en los niveles y mayor
estabilidad de la inflacién. Los estudios de Rogoft (2003), Le-
vin y Piger (2004), Ciccarelli y Mojon (2010) van en esta
linea. La modelacién de la inflacién estuvo fundamentada por
mucho tiempo en la Curva de Phillips. Sin embargo, hay dos
criticas fundamentales que hacen estas estimaciones menos
eficientes: la critica de Lucas, que sostiene que los coeficientes
varfan en el tiempo; y, el hecho de que la curva tradicional
muchas veces no se cumple. Posteriormente, los modelos se
centraron en procesos autorregresivos (AR), pero estos presen-
taban la misma problemdtica de que, al cambiar los
coeficientes, las estimaciones se hacian menos eficientes y nece-
sitaban de mds rezagos para las estimaciones.! Estos hechos han
llevado a que se desarrollen nuevos métodos para obtener me-
jores estimaciones.

Dada la relevancia que tiene este tema sobre el bienestar
econdémico general, el presente estudio analiza la dindmica de
inflacién en Repuiblica Dominicana, una economia pequena y
abierta. En los afos precedentes a la década de 1990 su
comportamiento reflejaba gran inconsistencia.” Sin embargo,

1 Tal es el caso de los Estados Unidos, en el que a partir de mediados de 1984 cambia-
ron los coeficientes del AR, ¢ incluso un promedio simple de los tltimos 12 meses,
realizado por Atkenson y Ohanian (2001), obtiene en el corto plazo mejores resul-
tados que la Curva de Phillips. Esto ocurre por la disminucién en la variabilidad de
esta variable.

2 Los afios 1960 y 1970 muestran niveles bajos, con tasas promedios anuales de un
digito, pero con alta volatilidad; posteriormente, los afios de 1980 estuvieron carac-
terizados por altos niveles y volatiles. Para las préximas décadas se logra estabilidad
tanto en niveles como en variabilidad.

187
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en las tltimas dos décadas se observa una tendencia de dismi-
nucién en los niveles y estabilidad de esta variable. La inflacién
pas6 de un promedio de 27,67% con una desviacién estdndar
de 23,82% en la década de 1980, a un promedio de 9,69%
con desviaciones estdndar de 11,24% para las proximas déca-
das. Hoy en dia la economia dominicana disfruta de una
estabilidad de precios y niveles de inflacién relativamente ba-
jos. Esta fuerte disminucién ha sido acompafiada también de
mejoras en el crecimiento del producto, pasando de un creci-
miento promedio de 2,72% para los afos ochenta a un
crecimiento sostenido promedio de 5,7%. Esto representa una
mejora significativa en ambas variables.

Este comportamiento de la inflacién es similar al observado
en las economias avanzadas a mediados de los afios ochenta
durante la “gran moderacién”. Para la modelacién de esta va-
riable en Estados Unidos Stock y Watson (2007) plantean que
este hecho hace que las estimaciones sean mds ficiles, ya que al
disminuir el Error Cuadritico Medio (ECM) son mds eficien-
tes. Ademds, hace que sean mds dificiles, ya que los modelos
tradicionales han perdido poder predictivo y agregarle valor a
un modelo univariado se ha vuelto mds complejo. Los autores
plantean un modelo en estado espacio de componentes no
observados con volatilidad estocdstica (UC-SV) para simular
los ciclos de inflacién en los Estados Unidos, obteniendo
mejores resultados que las predicciones con los modelos tradicio-
nales de Curva de Phillips. Cecchetti et al. (2007) realizan este
mismo ejercicio para las economias G7.

Al estudiar en detalle el modelamiento de la dindmica de
inflacién dominicana se obtienen conclusiones similares y se
pueden aprender nuevas lecciones sobre este importante tema
aplicables a otros contextos. Mediante el presente estudio se
extienden las investigaciones previas de la dindmica de infla-
cién en Republica Dominicana realizando ejercicios empiricos
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para los dltimos 30 afios. Se pretende responder la siguiente
pregunta: ;como se explica el comportamiento y dindmica de
inflacién en la Reptblica Dominicana?, con el objetivo de me-
jorar la estimacién de esta variable. Se plantean las siguientes
hipétesis para explicar la disminucién observada en esta varia-
ble:

a. Hubo un quiebre estructural en 1991 en la dindmica y
comportamiento de inflacién por los ajustes y reformas im-
plementadas después de la década pérdida, siendo estd a
partir de este momento menos voldtil y estable. A la vez, las
reformas de 2002 pudieron también cambiar la dindmica de
inflacién.

b. Dada la estabilidad de precios que se ha observado en
las Gltimas décadas, la modelacién de esta variable para Re-
publica Dominicana mediante los modelos utilizados por
Stock y Watson (2007) pueden ser superiores a las estima-
ciones realizadas mediante modelos tradicionales (como la
Curva de Phillips).

¢. El comportamiento de la inflacién es esencial sobre el
bienestar: hay cambios drasticos macroeconémicos cuando se
altera la politica monetaria seguida.

Para el caso de la Repuiblica Dominicana, la modelacién de
inflacién es relativamente reciente, introduciendo modelos eco-
nométricos en la década de 1980. Modelos mds sofisticados
surgen en las Ultimas décadas. En linea con esto, estas pregun-
tas han sido respondidas por Williams y Adedeji (2004), que
plantean un modelo de correccién de errores (MCE) para la
dindmica de la inflacién a partir del desequilibrio en el merca-
do monetario y el mercado de bienes transables. Fuentes (2005)
evalta la relacién causal entre dinero, producto e inflacién, lle-
gando a la conclusién de que existe una relacién altamente
significativa entre dinero e inflacién. Anddjar y Medina (2007)
presentan un modelo macroeconémico en el que la modela-
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cién de la inflacién se basa en la estructura de costos de las
empresas, encontrando que puede ser explicada por la produc-
tividad laboral, el tipo de cambio nominal, la base monetaria y
el precio del barril de petréleo. Medina (2004) modela la infla-
cién por procesos ARIMA, y encuentra que en momentos de
estabilidad econdémica se obtienen buenas estimaciones, pero
que en periodos de inestabilidad los modelos son deficientes.
Pellerano (2009) obtiene resultados satisfactorios estimando
modelos autorregresivos de heterocedasticidad condicional con
y sin asimetria de los shocks (TARCH y GARCH), y que solo
los shocks positivos inciden en la volatilidad de la inflacién.

El presente estudio extiende las investigaciones previas en
las siguientes direcciones: para complementar los estudios pre-
vios, se simula la metodologia propuesta por Stock y Watson
(2007, 2010), las cuales atin no han sido estudiadas para la
dindmica de la inflacién dominicana. Una desventaja que pre-
senta el modelo propuesto es que cambios en politicas y el
tiempo en que suceden, como los que ocurrieron en la econo-
mia dominicana con las reformas hechas, no se presentan en el
modelo. Por lo tanto, contribuyendo a las estimaciones hechas
mediante estos modelos, se analiza la importancia de la politica
monetaria seguida sobre la inflacién y otras variables macro-
econdmicas, con el fin de ver posibles cambios en el bienestar,
y se utiliza la metodologia de Bai y Perron (1998, 2003) para
incorporar el tiempo de estos cambios. A la vez se modela la
dindmica de inflacién siguiendo algunas de las modelaciones
previas con el fin de comparar con la metodologia propuesta.

En la siguiente seccién se muestran algunos hechos rela-
cionados con la literatura reciente de inflacién y la conduccién
de la politica monetaria. Posteriormente, en la seccién IV se
realiza una descripcién del papel histérico que han mantenido
estas variables en la economia dominicana. En la seccién V se
compara la inflacién dominicana con el mundo, las economias
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avanzadas y las emergentes con el fin de situar la economia en
un contexto global, y ver similitudes. La seccién VI describe la
metodologia econométrica a seguir: i) se realiza un andlisis
descriptivo de la inflacién dominicana; ii) se considera la con-
jetura de posibles cambios en la inflacién realizando primero
test de Chow y luego la metodologia de Bai y Perron (1998,
2003) para quiebres estructurales; iii) se simula la inflacién a
partir de los modelos de Stock y Watson (2007); y, iv) se com-
para con otros modelos usados en la literatura. Los resultados
de la metodologia se encuentran en la seccién VII. Finalmente,
se presentan las conclusiones y apéndices.

2. REVISION DE LA LITERATURA

La importancia que mantiene la inflacién en la conduccién
de la politica monetaria y su modelacién ha ido cambiando en
el tiempo. Rosende y Tapia (2012) sefialan que en los enfoques
mids actualizados para la estimacién de los ciclos de inflacién de
las economias industrializadas predominan: cambios en el nivel
de conocimiento acerca de la naturaleza de las restricciones y el
trade-off que enfrenta la conduccién de la politica monetaria;
errores en las estimaciones con respecto a la velocidad “limite”
de la politica monetaria proveniente de los problemas de in-
formacién causados por shocks; movimientos estratégicos en la
politica monetaria basados en la percepcién de las autoridades
del trade-off entre desempleo e inflacién; cambios en el marco
institucional de la politica monetaria, en especial la relacién
existente con la politica fiscal; y, el papel de los shocks externos
en las fluctuaciones de la inflacién.

Para la década de 1970, las politicas monetarias persegui-
das por estas economias se inclinaban hacia la adopcién de un
esquema de metas monetarias como objetivo de politica. Sin
embargo, la prioridad que daban a este objetivo era secunda-
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ria.? Con los estudios de inconsistencia intertemporal de Kyd-
land - Prescott (1977) y Barro - Gordon (1983), las politicas
de estos paises se centraron en elegir una tasa de inflacién por
encima de la éptima con el fin de disminuir el desempleo. Sin
embargo, los elevados aumentos de la inflacién y el producto
nominal que se fueron creando con los desequilibrios de esta
década llevaron a que, para finales del periodo, los bancos cen-
trales fueran abandonando estos esquemas.

Posteriormente, Lucas sefiala que los modelos keynesianos
implicaban que los agentes eran incapaces de evaluar correcta-
mente cambios en la politica econdémica, ya que las
expectativas no podian ser formuladas de manera arbitraria y
también ser consistentes con la maximizacién individual; sur-
giendo de esta forma el concepto de “expectativas racionales”.
Consecuentemente, las politicas se van centrando en que el
objetivo principal que deben tener estos Bancos Centrales es la
estabilidad de precios.* A la vez, se va dando importancia a
mejorar la transparencia y la rendicién de cuentas (accountabi-
lity), de los Bancos Centrales. Apoyando este argumento,
Rogoff (1985) demuestra que el sesgo Inflaciénario se reduce

3 Por ¢jemplo, en el caso de Estados Unidos el objetivo de la FED daba més prioridad
a reducir el desempleo y suavizar la curva de las tasas de interés.

4 Bhattacharyya (2006) argumenta que desde la década de 1990 el sentimiento global
se ha desplazado a que la estabilidad de precios sea el tnico o principal objetivo de la
politica monetaria. Este argumento se establece por: la neutralidad del dinero, ya
que en el largo plazo no tiene efectos sobre variables reales de la economia (se impo-
ne homogencidad de grado uno en precios); vy, el surgimiento del concepto de
expectativas racionales. Entre los paises que mantienen esto como objetivo principal
se pueden citar una gran parte de los paises latinoamericanos, asidticos y el Banco
Central Europeo. En el caso de los Estados Unidos, aunque también mantiene sos-
tener un crecimiento del producto, tienen como objetivo la estabilidad de precios.
Asimismo el Banco de Inglaterra mantiene el objetivo de estabilidad de precios,
aunque también apoya los objetivos de crecimiento del Gobierno.
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cuando la politica monetaria es ejecutada por un Banco Cen-
tral independiente.’

A partir de la década de 1990 se populariza el principio de
Taylor como modo de comportamiento para las decisiones
monetarias, mediante el cual: i) se calcula la funcién de pérdi-
da que enfrentan los bancos centrales en el trade-off entre las
desviaciones de la inflacién de la meta y la brecha del producto
de su potencial, pudiendo considerarse también otras variables,
como es el tipo de cambio en economias abiertas; ii) y se esta-
blece una elasticidad mayor a uno de la tasa de politica monetaria
sobre los cambios de la tendencia de inflacién. En la actualidad,
las directrices de los bancos centrales se han ido alineando en
transmitir credibilidad a los agentes de la economia, mediante
una serie de medidas que dan prioridad a la independencia de
los mismos y el cumplimiento de sus objetivos. La aplicacién
de estas teorias, enfocadas en mantener una estabilidad de pre-
cios, en conjunto con la profundizacién en las distintas décadas
del conocimiento y el avance en la modelacién de las variables
econdmicas, son la principal causa de las disminuciones en la
inflacién observadas en estas economias. En este sentido, la
politica monetaria se ha vuelto més eficiente.

En contraste con esta teoria de mejores politicas, Orpha-
nides (2011) sefala la posibilidad de problemas de asimetria de
informacién. Si este fuera el caso, las nuevas metodologias de
estimaciones -tal como es el control éptimo- habrian afectado
negativamente las expectativas en Estados Unidos en los afos
setenta; a menos que el peso que le hubiese dado la autoridad
monetaria a la estabilizacién de la economia real hubiese sido
muy alto. En este sentido la politica monetaria no ha sido més
eficiente en las dltimas décadas. Refutando este argumento,

S Berger et al. (2000) apoyan este argumento para los paises industrializados, aunque
para los paises emergentes la evidencia empirica es menos concluyente.



194 Gabriela Amelia Tejada Duarte

Sargent (2008) encuentra que tanto el argumento de mejores
politicas como la suerte, en forma de menos volatilidad y per-
sistencia en los shocks, son dtiles para explicar las mejoras en
los resultados de inflacién en Estados Unidos. Esto es apoyado
por Cecchetti et al. (2004) al evaluar para 24 paises la contri-
bucién de la eficiencia de la politica monetaria en su aporte de
reducir la volatilidad de inflacién y producto, encontrando que
el 90% es explicado por un mejor desempeno en las politicas
de los paises.

En el caso de las economias emergentes, los costos provocados
por niveles elevados de inflacién han sido econémicamente muy
altos.® Adicionalmente, el papel de las politicas se dificulta adn
mds que en las economias avanzadas por la existencia de insti-
tuciones financieras débiles y poco desarrolladas, asi como
también por abundantes trastornos politicos. Calderon y Sch-
midt-Hebbel (2008) agregan también a estas problemdticas los
deteriorados marcos institucionales. Esto va de acuerdo con la
evidencia empirica encontrada en Reptblica Dominicana, en
la que estas debilidades tienen gran influencia en las expectati-
vas de los agentes, por lo que los costos de estar fuera de
equilibrio son muy altos.

Para estos paises, las mejoras econdmicas se perciben a par-
tir de la década de 1990, cuando se incorporan los modelos
implementados y se le da una mayor relevancia a las lecciones
aprendidas en las econémicas avanzadas enfocadas hacia la
estabilidad de precios. Estas mejoras han sido complementadas
con esquemas de tipo de cambio flexibles. Adicionalmente, se
han popularizado en muchos paises los esquemas de meta de

inflacién (EMI). Schmidt-Hebbel (2006) sugiere que los pre-

6 Ochoay Schmide-Hebbel (2006) sostienen que los paises que han mantenido niveles
histéricos de inflacién altos y excesiva intervencién del gobierno en la politica mo-
netaria han adoptado nuevos marcos legales con una mayor relavancia a la
estabilidad de precios para fortalecer la credibilidad y expectativa de los agentes.
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rrequisitos que deben cumplirse para que estas economias lo-
gren EMI son: la independencia operativa del Banco Central,
la sostenibilidad de la politica fiscal y estabilidad del sistema
financiero. Este argumento es sostenido por la evidencia empi-
rica observada en Latinoamérica. Es ademds apoyado por Ja-
Jacomé y Vizquez (2005), quienes agregan a estas reformas, la
formalizacién de las restricciones de préstamos por parte de los
bancos centrales a los gobiernos. La adopcién de EMI ha per-
mitido a estos paises disminuir sus niveles de inflacién; lograr
mayor independencia y credibilidad de la politica monetaria;
mejorar el desempeno econédmico y la eficiencia de la politica
monetaria; y anclar mejor las expectativas de inflacién de largo
plazo.

Por otro lado, cabe destacar que estos cambios tanto en
economias industrializadas como emergentes hacia niveles m4s
estables de inflacién no son un hecho aislado, y que el mundo
ha tendido a un proceso de desinflacién. Ademds de las expli-
caciones para estas mejoras en el comportamiento de la
inflacién en los paises por una mejor eficacia de la politica
monetaria, las explicaciones alternativas van del lado de facto-
res externos, en el que se percibe una tendencia a niveles
menores de inflacién en el mundo producto de shocks de ofer-
ta favorables “buena suerte” por el aumento en la oferta de
bienes con la insercién de China, Rusia, India y los paises que
constituian la Unidn Soviética. Consecuentemente, los factores
mundiales conllevan a una alta correlacién de la inflacién entre
los distintos paises, por lo que la disminucién es un fenémeno
global que ha ocurrido en la mayoria de las economias Rogoff
(2003) y Levin y Piger (2004), Ciccarelli y Mojon (2010),
Borio y Filardo (2007).
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3. PANORAMA HISTORICO DE LA INFLACION
Y LA POLITICA MONETARIA
EN LA REPUBLICA DOMINICANA

El propésito de esta seccién es describir la evolucién de la
inflacién y la politica monetaria en Repiblica Dominicana, y
su conexién con variables macroeconémicas’ relevantes para el
funcionamiento y bienestar general de la economia. La tabla 1
muestra el desempefio de las principales variables macroeco-
némicas desde 1983 a la actualidad, y se hace referencia a ella a
lo largo de esta seccién. Para los inicios de este periodo la eco-
nomia se caracterizé por mantener niveles altos y muy voldtiles
de inflacién, mientras que en las dltimas décadas hubo mejoras
significativas, con mayor estabilidad y niveles de un digito.

En la economia dominicana muchos de los problemas de
los anos ochenta tienen su origen en la década de 1970. La
estrategia de politica prevalecida desde los inicios del Banco
Central de Reptblica Dominicana (BCRD) hasta la década de
1980 se basaba en mantener las tasas de interés fijas bajo un
esquema de tipo de cambio fijo, utilizando como instrumento
el encaje legal. Aunque no hay estudios concluyentes sobre el
enfoque que se perseguia para la implementacién de politicas
econdmicas, Céceres y Jiménez (1983) incluyen a la Republica
Dominicana en el grupo de paises que presentaban las debili-
dades del enfoque estructuralista.® Se popularizé el esquema de

7 Se consideran para el sector real el crecimiento del producto real, la deuda publica
externa, la demanda interna, el crecimiento del PIB per cdpita y el nivel de desem-
pleo. En la parte del sector monetario se considera su conexién con la politica
cambiaria, tomando como relevantes el tipo de cambio real, la depreciacién en el
tipo de cambio nominal, las reservas internacionales netas y el ratio de balanza co-
mercial sobre PIB.

8 Hay dos lineas de pensamiento para la inflacién en Latinoamérica: los “monetaris-
tas”, originada por el FMI, la inflacién ocurre por las emisiones monetarias para
financiar el gasto publico; y, los “estructuralistas”, originada por la CEPAL, la infla-
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“inflacién administrada”, mediante el cual el Estado controlaba
la inflacién y mantenia poder de decisién utilizando instru-
mentos de indexacién monetaria. Siguiendo estos enfoques, las
politicas econémicas buscaban estimular la produccién a través
de un aumento del gasto publico financiado con créditos en los
bancos comerciales de economias industrializadas. Sin embar-
go, la crisis del petréleo y de Estados Unidos’ de 1973 desaté
incertidumbre y proteccionismo en las economias industriali-
zadas. Consecuentemente, se limitd el acceso al crédito, se
aumentaron las tasas de interés de estos préstamos y se deterio-
raron los términos de intercambios. Esto llevé a un periodo de
crisis econémica en Reptblica Dominicana y muchos otros
paises latinoamericanos en la siguiente década. Como resulta-
do, el Fondo Monetario Internacional (FMI) se volvié el
principal prestamista mediante acuerdos Stand-by. A partir de
este entonces, el FMI asumi6 un papel importante en los pa-
rdmetros a seguir para la conduccién de las politicas, con el fin
de lograr estabilidad econémica y el pago de la deuda después
de periodos de grandes desajustes fiscales.

cién ocurre por ineficiencias en la produccién que no satisfacen las demandas cre-
cientes.

9 Por el Acuerdo Bretton Woods, las tasas de interés de estos préstamos anteriormente
se mantenfan fijas. El aumento de la inflacién en Estados Unidos llevd a que estas
tasas no fueran rentables para los bancos comerciales. Estos lentamente reestructu-
raron sus carteras de préstamos con nuevas tasas variables y menor plazo de
financiamiento a finales de la década de 1970.
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Tabla 1: Variables macroeconémicas relevantes
para el periodo 1983 — 2013

Def. PIB per

Crecimiento DI FBKF Bza Com. Deuda N | u Inflacién TCR  Dep.TCN A MO RIN
Fiscal capita
Afio
PC/ ‘en meses
C+FBKF  como (XM)% %PIBen  gob% Desocu-  A%anual ! A%anual A%anual © "
A%PIBanual Ty big opis PIB uss pig A%enUSS Cos 1PC )::(‘::N TCN Mo '"‘:i::‘

1983 466  103.18 0.0 (4.91) 2.80 (0.02) 1884.42 2170 6.00 103.53 000 3829  (0.02)
1984 113 10431 021 (3.90) 3.06 0.03 1866.14 2440 38.64 13864 000 3523  (0.03)
1985 (2.43) 108.62 0.17 (4.64) 10.31 0.02 1787.02 2470 30.85 5640 21126 37.26  (0.09)
1986 323 10863 019 (895 9.60 024 181059 2500 4.40 6256 (6.69) 5272  (0.04)
1987 1015 11134 024 (9.10) 11.66 (0.17) 1952.03 19.00 22.67 5544 3238 23.94  (0.11)
1988 328 10846 0.24 (11.86) 19.10 0.23 195299 18.00 5580 5212 5898 46.03  (0.05)
1989 437 11082 028 (873) 19.31 0.6 1997.49 2050 3459 6472 372 3048  (0.11)
1990 (5.01) 109.67 0.25 (11.06) 28.63 0.04 1850.70 23.00 79.92 8154 3447 4048  (0.13)
1991 056 10077 0.17 (9.86) 44.91 2.82 1831.22 1960 7.90 5833 4662 32.06 0.7
1992 803 10454 019 (2.94) 4263 117 198433 2030 517 5963 000 2602 0.24
1993 291  103.07 019 (6.92) 39.63 0.05 2087.09 19.90 279 59.80 000 1662  0.32
1994 419 10247 022 (531) 40.48 (0.74) 2095.66 1600 1431 6463 296  (3.90) (0.02)
1995 503 10213 020 (4.85) 33.34 0.86 217130 1580 9.22 6886 000 2037  0.07
1996 7.04  101.91 020 (3.56) 31.78 (0.49) 2286.16 1670 3.95 6873 850 2595  0.09
1997 807  102.88 022 (2.96) 30.87 (0.58) 242820 16.00 837 6792 040 1866 0.15
1998 803 10591 029 (3.98) 30.94 (0.22) 2556.58 14.40 7.82 6534 1219 491  0.19
1999 863  103.77 027 (7.73) 2856 (1.02) 268521 13.80 510 6498 190 21.38  0.29
2000 725 106.00 0.28 (6.76) 2656 0.02 279292 13.90 9.02 6612 3.85 (10.07) 0.23
2001 360 10520 0.26 (8.82) 2529 (0.28) 2799.69 16.10 438 6691 281 2473 0.52
2002 458  106.08 026 (7.27) 2591 008 291678 1610 10.51 69.07 1429 (2.75) 0.21
2003 (1.80) 100.14 0.9 (7.85) 57.74 2.52 2865.85 17.00 42.66 4575 14158 100.12 0.17
2004 178  99.07 018 (0.34) 46.14 (11.00) 2860.65 19.70 28.74 70.24 (38.72) 169  0.63
2005 911 10533 0.19 077 4628 (9.75) 3080.32 17.50 7.44  66.82 1640 17.62 157
2006 10.67 107.85 0.0 (5.47) 4020 041 336041 1600 500 67.57 (1.27) 1607 173
2007 847 10896 021 (7.98) 4442 093 359407 1550 888 7034 168 1343 217
2008 526  113.62 022 (9.10) 4503 (7.02) 373091 1420 452 7032 504 1003  1.97
2009 345  107.87 0.18 (13.75) 47.78 151 3807.81 14.90 576 70.06 1.8  3.13 295
2010 775  111.05 0.20 (8.00) 52.44 415 4049.04 1410 624  70.94 391 494 312
2011 448 11024 018 (11.19) 59.51 537 417634 1459 776 7178 348 681  3.41
2012 389  109.72 0.18 (10.37) 62.94 (8.76) 426225 1510 391 7078 470 820 3.12

Dl es la demanda interna medida como consumo de gobierno y privado (C) mas inversién (FBKF); Bza Cmo es la balanza comercial; U
es el nivel de desempleo; IPCes el indice de precios al consumidor; IPCes el indice de precios de Estados Unidos; TCR es el tipo de
cambio real; TCN es el tipo de cambio nominal; MO es la base monetaria;y, RIN son reservas internacionales netas

Fuente: Elaboracién propia. Base de datos del BCRD.

3.a La “década pérdida” en los anos de 1980

En los anos de 1980 la economia dominicana estuvo carac-
terizada por altos niveles de inflacién; niveles de deuda externa
insostenible producto de los grandes déficits fiscales, los cuales
fueron financiados con emisién monetaria; y una desacelera-
cién del crecimiento.
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Para los inicios de este periodo, en el entorno politico do-
minicano, se elige a Salvador Jorge Blanco como presidente en
1982. Con el crédito externo paralizado, reservas internaciona-
les negativas y finanzas publicas débiles, se inicia un proceso de
ajuste fiscal restringiendo el gasto e introduciendo nuevos im-
puestos. Con el fin de disminuir la inflacién y renegociar la
deuda externa se realizaron dos acuerdos con el FMI. En 1984,
como parte del segundo acuerdo, se modificé el esquema de
tipo de cambio hacia uno de flotacién manejada. Como se
muestra en la tabla 1, el deterioro de las expectativas por la
crisis econdémica que se vivia, llevaron a que la devaluacién del
tipo de cambio en el primer trimestre de dicho afo fuera de un
311,26%, y consecuentemente a un aumento de la canasta
basica, dado el alto pass through de tipo de cambio a inflacién.
Esta situacion fue atin mds afectada por la rigidez del mercado
laboral y condiciones externas desfavorables.'® Esto tuvo reper-
cusiones politicas y sociales, y llevéd al rompimiento de las
relaciones con el FMI en dicho afno. En una economia impor-
tadora como la dominicana donde la demanda interna es
mayor que la produccién, el golpe econémico fue muy fuerte.
La politica fiscal fue expansiva, pero con la disminucién en el
TCR de 59,3% producto de la devaluacién, disminuyeron los
salarios reales y se generé mayor desempleo. Como consecuen-
cia disminuyeron la inversién y el consumo privado llevando a
una contraccién de la economia en este afio de 2,4%. Para
restablecer las relaciones con el FMI, se inici6 un programa
financiero -“Acuerdo Puente”- para frenar la emisién inorgdni-
cay reducir el déficit fiscal.

10 Reinhart (2010) sostiene que este rompimiento de la paridad de un peso por délar
norteamericano, ocurre cuando el pafs pasa por una de las mayores recesiones eco-
némicas ocasionada por la disminucién de las exportaciones de azticar a los
Estados Unidos y las restricciones del mercado laboral.
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En 1986 se reeligié a Joaquin Balaguer como presidente,
devolviendo cierta estabilidad macroeconémica al reducirse la
inflacién y la deuda externa, y controlarse mds el presupuesto
fiscal. El crecimiento de este ano, y los siguientes, estuvo res-
paldado por la inversién extranjera reordenando el aparato
productivo hacia el turismo y las zonas francas. Esto contribu-

y6 a que disminuyera el desempleo,!

aunque perjudic6 las
recaudaciones del fisco ya que las ganancias se iban al extranje-
ro. Por igual, hubo leves mejoras en el salario real, al tomar
medidas para apreciar el tipo de cambio nominal, aunque estas
no compensaban la caida del ano anterior. Estas mejoras no se
mantuvieron los afos subsiguientes, y se crearon nuevamente
presiones Inflacidnarias al financiar la deuda externa con emi-
siones monetarias. Se observa una fuerte depreciacién del tipo
de cambio nominal y una ligera depreciacién del TCR, com-
pensada por altas Inflaciénes. Los salarios reales fueron cayendo
para los Ultimos anos de esta década, aumentando de nuevo el
desempleo. La inflacién promedio para este periodo fue de
27,67% con una desviacién estdndar de 23,82%, junto a un
crecimiento promedio pobre de 2,72%. Los problemas de esta
década continuaron agudizdndose hasta que en 1991 esta si-
tuacién llegé al limite. En la tabla 1, se puede observar como
para este ano todas las variables econémicas estaban en des-
equilibrio. La incertidumbre econémica llevé a una salida
incipiente de capital, la inversién cayé un 8% del PIB y el tipo
de cambio se deprecié en 46,62%. La inflacién este ano fue de
38,58% y la economia se contrajo en 5,5%. Por lo tanto, el mo-
delo econémico del momento era insostenible: los desequilibrios
politicos, econémicos y sociales que se crearon requerfan un cam-
bio significativo en toda la estrategia econémica.

11 Como se muestra en la tabla 1 el desempleo disminuyé 6 puntos porcentuales entre

1986y 1987.
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Apoyada por una politica salarial adecuada, en este mismo
ano se cambié la estructura econdémica hacia una de mercado,
modificando la estructura del sector financiero y del sector
externo (liberalizaron las tasas de interés, disminuyeron los
aranceles y eliminaron las barreras comerciales). La politica
fiscal fue contractiva, con el fin de reducir la deuda externa y el
déficit fiscal. Por el lado monetario, el BCRD se comprometié
a establecer una politica basada en el control de los agregados
monetarios y un tipo de cambio reptante con el fin de contro-
lar la depreciacién que se originaba de las restricciones de
crédito al sector publico y de las presiones Inflaciénarias que
ocasionaban a la economia. A partir de este mismo afio se co-
menzaron a observar mejoras significativas.

Las politicas implementadas llevaron a una estrategia de
depreciacién paulatina del TCR' y una disminucién del des-
empleo. Consecuentemente, aumentaron el consumo y la
inversién extranjera, siendo estos la fuente principal de creci-
miento sostenible mayor en las décadas posteriores a los anos
ochenta. La inflacién promedio después de las reformas en la
década de 1990 fue de 6,96% con una desviacion estdndar de
3,13%, junto con un crecimiento promedio de 6,35%, mos-
trando mejoras significativas respecto de la década anterior.

En 1996 se elige democrdticamente a Leonel Ferndndez
como presidente. Su gobierno se centré en modernizar el Esta-
do y las instituciones publicas. Se sometié al Congreso un
paquete de medidas econémicas que incluian el aumento de los
precios de los combustibles, del ITBIS e impuestos selectivos
al consumo de bebidas alcohdlicas y cigarrillos. El crecimiento
econémico sigui6 de la mano de la inversién extranjera, y la reali-
zacién de grandes obras. El gobierno sucesor estuvo representado

12 Esta situacién se ha mantenido con excepcidn de 2003, en el cual la apreciacién del
TCR fue de 33% con respecto al afio anterior.
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por Hipélito Mejia, el cual sometié un paquete econémico simi-
lar al gobierno anterior, agregando una serie de medidas sociales.

Siguiendo las directrices que habian implementado con
éxito los Bancos Centrales de economias avanzadas y algunos
paises latinoamericanos, la aprobacién de la Ley Monetaria y
Financiera en Diciembre de 2002 representd un avance impor-
tante en la conduccién de la politica monetaria. Esta buscaba
fortalecer la autonomia del BCRD, estableciendo como objeti-
vo principal de politica la estabilidad de precios y permitiendo
la unificacién cambiaria y la libre convertibilidad. Esto estable-
ce la base para un cambio en la estrategia de politica
monetaria. Sin embargo, los desequilibrios en la supervisién y
control del mercado financiero nacional llevaron en 2003 a
una crisis econémica, producto de un fraude bancario.

En los inicios de la crisis quebraron el Banco Interconti-
nental (BANINTER), el Banco Mercantil y el Banco Nacional
del Crédito (Bancrédito). El BCRD decidié asumir los pasivos
de BANINTER, los cuales fueron financiados con emisién
monetaria.”” Como consecuencia, se rompié el fortalecimiento
del sistema bancario, deteriorando las expectativas y la credibi-
lidad de los agentes en la politica monetaria implementada.
Con el fin de restablecer la estabilidad econémica, se firmé un
nuevo acuerdo Stand-by con el FMI, pero dada la profunda
crisis, el pais no logré cumplir los términos de este acuerdo.
Como se muestra en la tabla 1 en este acdpite, se produjo un
desbalance en las variables econémicas. La desconfianza creada
en el mercado llevé a una salida incipiente de capital, la inver-
sién se redujo un 7% del PIB," y como consecuencia, una

13 De enero de 2003 a enero de 2004, la emisién monetaria aumenté mas de 100%. Se
destaca que el objetivo del BCRD era el del control de los agregados monetarios en
ese entonces, por lo que las politicas implementadas contradecan su mandato
principal.

14 La inversién como porcentaje del PIB pasé de 26% en 2002 a 19% a 2003 y 2004.
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crisis cambiaria con una depreciacién del tipo de cambio nomi-
nal® de 141,6% respecto del afo anterior. La sobrevaloracién del
TCR que se creé por esta situacién disminuy6 los salarios reales
y aument6 el desempleo. La inflacién promedio anual para los
afos 2003 y 2004 fue de un 40%, y el crecimiento promedio
fue casi nulo.

Dada la deficiencia de las politicas llevadas hasta el mo-
mento para contrarrestar la crisis, se inicié una estrategia para
reducir la liquidez y controlar la base monetaria bajo un es-
quema de metas monetarias a través de operaciones de
mercado abierto, el cual se formalizé con un nuevo acuerdo
Stand-by en 2005. Con el fin de reforzar el marco operativo, se
introdujeron dos nuevos instrumentos de politicas, la tasa
overnight y la ventanilla lombarda. Se desarrollé un plan de
recapitalizacion del BCRD' y reduccién del déficit cuasifiscal
para fortalecer la confianza de los agentes y mantener una poli-
tica monetaria mds efectiva. El acuerdo también buscaba
mejorar la supervisién bancaria y fortalecer el mercado finan-
ciero, en conjunto con reformas estructurales tanto en el sector
fiscal como energético para mejorar las practicas gubernamen-
tales. El gobierno se comprometié a un crecimiento del
producto de 2,5% para 2005 y 4,3% para 20006; y a mantener
niveles mds estables de inflacién, con meta entre un 11% y
13% para 2005, y de un 8% para 2006. Se lograron ambos
objetivos en estos anos, con Inflacidnes por debajo de las metas
establecidas.

Al finalizar la crisis en 2005, las medidas tomadas por el
BCRD van en linea con el fortalecimiento de la politica

15 El tipo de cambio nominal pasé de 17,59 en el tltimo trimestre de 2002 a 41,07 a
finales de 2004. El nivel mdximo se observa en el primer trimestre de 2004, con va-
lores de 47,25 pesos por délar.

16 El aumento en las RIN en este ano proviene de los fondos del FMI para recapitali-
zar el BCRD
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monetaria, fiscal y financiera. Esto ayudé a devolver la esta-
bilidad de precios que se habia mantenido desde 1991. En
este afio se aprecié el tipo de cambio nominal, aunque a un
nivel por encima del periodo anterior a 2003. El papel de las
expectativas y las directrices tomadas fueron fundamentales
para restablecer la estabilidad econdémica. Adicionalmente, las
reformas implementadas a partir de este afio para la adopcién
de EMI" -el cual entré en vigencia a partir de inicios de 2012-
contribuyeron a una mayor efectividad de las politicas.

El tnico valor atipico en la inflacién en los anos posteriores
ocurrié en 2008, con las turbulencias creadas por el aumento
de los precios del petréleo y la crisis subprime de Estados Uni-
dos. La politica monetaria durante este ano fue expansiva al
disminuir la tasa de politica monetaria. Con el fin de detener
las presiones Inflaciénarias, se controlé la emisién y el tipo de
cambio. En general, las politicas llevadas a cabo continuaron
fortaleciendo la confianza entre los agentes de la economia.

En sintesis, la inflacién promedio en la década de 1990 y la
primera década de este siglo se ha mantenido alrededor de
9,02% junto a un crecimiento de 5,7% (en promedio de 3,57
puntos porcentuales por encima de la década anterior), con
desviaciones estdndar de 9,12% y 29,20% respectivamente. Se
ha mantenido una tasa de desempleo alrededor de un 16,15%,
mucho menor que en la década de 1980 de 21,8%, lo cual
representa una mejora significativa. Como se pudo observar a
lo largo de esta seccién, el comportamiento de la inflacién en
la economia dominicana es esencial para el bienestar econémi-
co. Con esto, se confirma la hipétesis de que ocurren cambios
macroeconémicos drdsticos cuando cambia la politica monetaria

17 Se inician una serie de medidas para profundizar los mecanismos de transmision de
la politica monetaria; mejorar la comunicacién institucional y la investigacién en
el BCRD; estandarizar los titulos del BCRD; y dar seguimiento a la liquidez del
mercado monetario y al flujo de caja del gobierno.



Andlisis de la inflacién y la conduccién
de la politica monetaria en Republica Dominicana 205

seguida. A la vez, para ser una economia abierta y que depende en
gran parte de los precios de importacién, se logran mantener
niveles de inflacién relativamente bajos y la economia goza del
beneficio de estabilidad de precios.

4. COMPARACION DE LA INFLACION
DE REPUBLICA DOMINICANA CON EL MUNDO.
LAS ECONOMIAS AVANZADAS Y EMERGENTES

A pesar de que las disminuciones observadas en la econo-
mia dominicana van en linea con mejoras en las politicas
seguidas, las reducciones en los niveles y variabilidad de la in-
flacién que han ocurrido no son un hecho aislado. Este
proceso ha ocurrido en la mayoria de las economias del mun-
do. En este sentido, el propésito de esta seccién es de situar la
economia dominicana en el contexto global, especificamente
en lo concerniente a la inflacién histérica. La tabla 2 muestra el
promedio del nivel y desviacién estindar de la inflacién para
las décadas a partir de 1970 del mundo, las economias avanza-
das, las emergentes y la dominicana en particular. Como se
observa en esta tabla, después de la década de 1970, las eco-
nomias avanzadas se encaminan a niveles de inflacién bajos y
estables en la “gran moderacién”.’® El promedio entre estas
economias ha seguido disminuyendo paulatinamente a partir
de mediados de la década de 1980, situdandose en los niveles
records mds bajos durante los tltimos afios.

Por otro lado, la diferencia entre las economias avanzadas y
el resto del mundo se debe a las altas Inflaciénes que todavia se
mantenfan para la década de 1980 en las economias emergentes.

18 El término se refiere a la reduccién en la volatilidad la inflacién, el crecimiento y
otras variables econdmicas a partir de mediados de 1980 en las economfas avanza-

das.
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Sin embargo, para los afios de 1990 esta brecha se va cerrando
paulatinamente, incluso con las disminuciones en los niveles
Inflacidnarios en las economias avanzadas que todavia conti-
nuaban. En este sentido, la desinflacién parece haber sido un
fenémeno global. Por otro lado, el argumento de una mejor
eficiencia de la politica monetaria en los paises emergentes es
respaldado cuando se analiza mds detenidamente la brecha
Inflacidnaria de estas economias con el mundo. A partir de los
afos noventa, esta brecha disminuyé paulatinamente de un
promedio de 34,79% para la “década pérdida” y primeros anos
de 1990, a 3,8% para los proximos afios. A la vez, algunos
paises muestran un mayor crecimiento sostenible,” ademds de
la disminucién en los niveles y desviacién de la inflacién. Esto
también apoya el argumento de que mejoraron las politicas
implementadas a principio de esta década. Estas mejoras ob-
servadas se han mantenido, con niveles atin mds bajos y
estables para la préxima década. Para el caso particular de Re-
publica Dominicana, a diferencia de las otras economias de
Latinoamérica, el ajuste fue mds brusco, en el sentido de que
las disminuciones observadas con las reformas de 1991 se han
mantenido en las siguientes décadas.

Tabla 2: Inflacién mundial, economias avanzadas, eco-
rd ’ . . .
nomias emergentes y Reptblica Dominicana

Década T Mundo Ec. Ec. i
avanzadas Emergentes Dominicana

1971-1980 Medl.::\ 21.4 9.2 33.6 10.3
Desv. estandar 7.4 2.9 25.5 4.9

1981-1990 I\/Iedlla 15.6 5.6 64.5 20.7
Desv. estandar 2.0 2.4 64.5 14.7

1991-2000 Mednf\ 15.0 2.6 32.5 9.9
Desv. estandar 9.3 1.0 53.7 10.3

2001-2010 Mednf:\ 4.8 2.0 6.0 11.4
Desv. estandar 5.7 0.8 5.1 12.2

Fuente: Base de datos BCRD, FMI y OECD. Elaboracién propia.

19 Este ha sido ¢l caso de Brasil, Chile, Perti y la misma Republica Dominicana.
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5. METODOLOGIA ECONOMETRICA:
DESCRIPCION GENERAL

5.a Procedimiento

Se estudia la dindmica de la inflacién para la Republica
Dominicana. Como punto de partida se estudian posibles
cambios estructurales para luego hacer simulaciones de esta
variable. Se utilizan datos trimestrales desde el primer trimestre
de 1982 hasta el primero de 2013, para un total de 126 obser-
vaciones, usando fuentes del BCRD, la OECD y el FMI. Se
comprende este periodo de muestra, ya que para los afos pre-
vios no existe informacién trimestral disponible. La muestra se
divide en dos grandes subperiodos -de 1982 a 1991, y el perio-
do de 1992 a 2013- para los que, a priori, se considera que las
reformas pudieron llevar a cambios en la eficiencia de la politi-
ca monetaria, y por lo tanto en la dindmica de inflacién.
Adicionalmente, el segundo subperiodo se divide en 1992-
2002 y 2002-2013. La seccién de los resultados inicia presen-
tando un breve andlisis estadistico de la inflacién para el
periodo de estudio.

5.a.1 Medicién de quiebres estructurales

Con el fin de evaluar la hipétesis de los posibles cambios
en la inflacién a partir de 1991 y de 2002, en el anilisis eco-
nométrico se parte analizando si efectivamente hubo quiebres
estructurales en los subperiodos propuestos. Para esto se reali-
zan primero tests de Chow y luego se usa la metodologia de
Bai y Perron (1998, 2003), ya que permite encontrar multiples
quiebres para periodos desconocidos. Para esta metodologia el
modelo MCO que se utiliza es un autorregresivo de primer

orden, AR(1).
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5.a.2 Modelo de inflacién utilizando metodologia
de Stock y Watson (2007)

Con la finalidad de utilizar nuevos modelos para la estima-
cién de la inflacién dominicana, se utiliza la metodologia
utilizada por Stock y Watson (2007) con un modelo UC-SV.
Los autores utilizan estos modelos para los Estados Unidos,
obteniendo mejores resultados que los modelos tradicionales a
partir de mediados de 1980. Cechetti et al. (2007) utiliza este
método para las G7, los cuales tienen niveles de inflacién mds
estables y bajos que los de la economia dominicana. El argu-
mento principal por el cual es vilido aplicar este método para
el caso de la inflacién dominicana es la estabilidad de precios
que se ha logrado en las tltimas décadas. Al igual que para las
economias mencionadas arriba, los resultados podrian mejorar
las predicciones de la inflacién dominicana. Como se menciond
anteriormente, el modelo presenta un avance en comparacién con
los modelos tradicionales de Curva de Phillips, ya que las varia-
ciones de politicas monetarias y fiscales pueden haber cambiado
la dindmica de inflacién, por lo que modelos con pardmetros
fijos presentan problemas. Esta convergencia hacia niveles es-
tables se espera que se mantenga, dadas las reformas y las
politicas monetarias dirigidas a la estabilidad de precios, por lo
que se esperarfa que si las estimaciones con estos modelos fun-
cionan, estas vayan mejorando su poder predictivo en el
tiempo y, por lo tanto, su manejo. En este sentido, este aparta-
do pretende responder la hipétesis de que estas estimaciones
no solamente funcionen para la economia dominicana, sino
que pueden ser superiores a los modelos aplicados anterior-
mente.

Adicionalmente, como segundo ejercicio se procede a esti-
mar la posibilidad de utilizar esta metodologfa para la brecha
de la inflacién dominicana con la de las economias avanzadas,
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con el fin de aislar los shocks externos que afectan a todas las
economias. En este sentido, la brecha de inflacién es una mejor
proxy a la hora de comparar paises y aplicar los resultados ob-
tenidos a otras economias.

Posteriormente, se procede a comparar los resultados obte-
nidos con otros modelos utilizados en la literatura, con la
finalidad de obtener una representacién de la eficiencia de las
estimaciones. Para esto se compara el ECM de estos modelos,
con los de la Curva de Phillips aumentada; el modelo AR(1);
un promedio simple de los dltimos 4 trimestres; y por altimo,

un modelo TARCH.
5.b Limitaciones de las estimaciones

Para modelar la inflacién es dificil tomar en cuenta el papel
de las expectativas, ya que en Reputblica Dominicana no exis-
tian encuestas de expectativas hasta hace poco y los modelos
suelen ser backward-looking. Ademds no se toma en cuenta la
inflacién subyacente por limitaciones de data en el periodo
relevante. Sin embargo, se propone para préximos estudios,
utilizar la inflacién subyacente sugerida por Medina y Nicholas
(2009) ADHOCI, la cual excluye de la canasta bésica produc-
tos agropecuarios, combustible, servicios de administracién y
transporte.

6. METODOLOGIAS ESPECIFICAS Y RESULTADOS

6.a Andlisis descriptivo de la inflacién
en Repiblica Dominicana

La figura 1 muestra la inflacién dominicana entre el primer
trimestre de 1982 y el primero de 2013, medida como la varia-
cién porcentual a 12 meses del Indice de Precios al Consumidor
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(IPC). El periodo completo estd caracterizado por cambios
bruscos de politica monetaria y cambiaria. Se analiza primero
el periodo para la muestra completa y luego se divide en dos
subperiodos que a priori parecen indicar variaciones en la di-
ndmica de inflacién dados los cambios drdsticos acontecidos
con las reformas de 1991. Estos son: de primer trimestre de
1982 a tercer trimestre de 1991, “periodo inestable”; y de cuar-
to trimestre de 1991 a primer trimestre de 2013, “periodo
estable”. El segundo subperiodo se divide en 1991: IV — 2002:
III y 2002: IV — 2013: I. Esta Gltima divisién se hace para to-
mar en cuenta las reformas de 2002 (llevando a la autonomia
del BCRD) vy la crisis financiera a finales de este mismo afio.

Como se puede observar en la figura 1, la inflacién refleja
para el “periodo inestable” niveles altos y voldtiles. Como se
menciond anteriormente, esto se debe a los cambios repentinos
de politicas y déficits fiscales insostenibles que crearon gran
incertidumbre. La inflacién promedio para este periodo fue de
31,72% con una desviacién estindar de 22,26%. El maximo
nivel de inflacién que se observa en la figura anterior corres-
ponde al primer trimestre de 1991, cuando estallan los
problemas de este periodo.
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Figura 1: Inflacién anual promedio
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Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia.

Todo esto llevé a que con el FMI se implementaran una
serie de reformas drdsticas para modificar el aparato econémi-
co. La inflacién pasé de 79,92% en 1990 a 7,90% a finales de
1991. A partir de este momento se considera “periodo estable”,
dadas las mejoras repentinas que se observan en la inflacién
con niveles més bajos y estables. Esto refleja una combinacién

20 Para la inflacién del dltimo subperiodo se debe tomar en cuenta las elevadas Infla-
ciénes de 2003 y 2004 que aumentan desproporcionalmente el promedio en este
periodo.
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tanto de factores internos como externos.”’ La inflacién pro-
medio para los afos de esta década después de las reformas fue
de 6,96% con una desviacion estandar de 3,13%.

Para la siguiente década se observa un alza en la inflacién
promedio y una mayor volatilidad, medida por la desviacién
estdandar. Esto se debe a shocks transitorios durante el periodo
de estudio, los cuales fueron: internos, como la crisis financiera
de 2003; y externos, como el aumento de los precios del petré-
leo y la crisis subprime de 2008. Es importante mencionar que
las politicas monetarias implementadas durante la crisis de
2003 no fueron efectivas y estaban desalineadas con el objetivo
de BCRD. A partir de 2005 se retorna a la estabilidad de pre-
cios que se habfa mantenido durante la década anterior. La
inflacién promedio a partir de este afio ha estado en 6 %, refle-
jando valores cercanos a la década anterior a la crisis, al igual
que las demds variables econdmicas principales. Adicionalmen-
te, el BCRD implementé EMI, el cual entr en vigencia a
inicios de 2012 con una meta fijada en 5,5% +/- 1%. La infla-
cién para ese afio alcanzé un nivel de 3,91%, manteniéndose
por debajo del objetivo de la meta. Dadas las mejoras que se
han hecho en materias monetaria, fiscal, cambiaria y financie-
ra, es de esperar que se mantenga la estabilidad de precios que
ha caracterizado las dltimas décadas.

La inflacién promedio para el “periodo estable” completo
se ha mantenido alrededor de 9.69% y con una desviacién de
11,24%, una mejora significativa comparando con el “periodo

21 En la literatura dominicana, la disminuciéon en los niveles de inflacién ha sido
explicada por dos corrientes. Los defensores de la hipdtesis de mejores politicas se
inclinan por la idea de que los ciclos de expansién han estado acompanados de re-
formas econdmicas exitosas y la implementacién de ajustes estructurales; mientras
que los que apoyan el argumento de shocks de oferta globales, “buena suerte”, con-
sideran que existen vinculos de la economia con la de estadounidense, por lo que la
actividad econdmica estd predeterminada por el comportamiento del ciclo de Esta-
dos Unidos.
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inestable”. La dindmica de inflacién ha cambiado; ha tendido a
niveles més bajos y estables como los encontrados en las eco-
nomias avanzadas a mediados de 1980. Después de 2005, estos
niveles contintian convergiendo incluso a niveles mds bajos.
Esto va de acuerdo con los resultados de Stock y Watson
(2007) en Estados Unidos, encontrando posteriormente que
este hecho hace que las estimaciones sean: por un lado mis
faciles, ya que al disminuir el ECM son mids eficientes; y por
otro lado mis dificiles, ya que los modelos tradicionales han
perdido poder predictivo y agregarle valor a un modelo univa-
riado se ha vuelto mds complejo. Mds atn, los modelos
propuestos por estos autores para Estados Unidos y Cecchetti
et al (2007) para las G7, podrian aportar a las estimaciones de
los modelos en la literatura previa dominicana.

6.b Medicién de quiebres estructurales

A continuacién se estudia mds detenidamente la afirma-
ciébn de que existieron quiebres estructurales en los tres
subperiodos que parecian indicar a priori variaciones en la di-
ndmica de inflacién: 1982-1991, 1992-2001 y 2002-2013.
Esto se hace de dos maneras; primero, aplicando tests de Chow
y segundo, utilizando la metodologia de Bai y Perron (1998,
2003).

El andlisis de los quiebres estructurales mediante el uso de
estos modelos se justifica, en parte, porque dado los altos nive-
les de inflacién mantenidos en la década de 1980, el modelo de
Stock y Watson (2007) que se propone estimar pudiera no
funcionar para este periodo. A la vez, este modelo no permite
ver los tiempos de los posibles cambios en la inflacién, por lo
que los modelos de Bai y Perron (1998, 2003) aportan a los
resultados.
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La metodologia utilizada por Bai y Perron (1998, 2003)
consiste en buscar con programacién dindmica multiples quie-
bres a partir de la estimacién de un modelo de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), los cuales se obtienen endége-
namente mediante una busqueda de grilla buscando el minimo
global de la suma de los errores al cuadrado. El método permi-
te encontrar hasta cinco cambios estructurales, los cuales
pueden ser parciales o puros. Una ventaja de usar esta metodo-
logia es que permite encontrar los quiebres cuando estos son
desconocidos, en lugar de asumir que ocurren cambios en pe-
riodos especificos. Otra ventaja es que los autores demuestran
que cuando se asume un solo quiebre estructural el poder de
las pruebas de hipétesis puede ser muy bajo si el modelo pre-
senta mds de un cambio. En estos casos, se puede cometer el
error de rechazar la posibilidad de cambios estructurales, como
ocurre con los test de Chow. La desventaja de usar esta meto-
dologia es que solo predice quiebres para pardmetros discretos,
por lo que estos cambios pueden tomar solo un nimero finito
de valores.

Como se mencioné anteriormente en la metodologia eco-
nométrica, el modelo MCO estimado es un AR(1). Se estiman
dos ecuaciones: con y sin tendencia. Hay un consenso general de
que este proceso autorregresivo es una buena aproximacion, y es
utilizado en los trabajos de los mismos Bai y Perron (2003);
Burdekin et al. (1998) para algunas economias avanzadas; Kruse
(2010) en estudios de persistencia; Rosende y Tapia (2012) para
Chile; Schenk (2010) para el Reino Unido. Para la eleccién de
los quiebres en este estudio se utilizan los resultados del proce-
dimiento secuencial, siendo este el que sugieren usar los
precursores de la metodologia. La tabla 3 muestra la evidencia
encontrada para quiebres mediante ambas metodologias. Como
se puede observar, la dindmica de inflacién no parece mantener
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una marcada trayectoria en el tiempo, razén por la que se deses-
tima la ecuacién de la tendencia.

Tabla 3: Estimacién AR(1) para quiebres estructurales®?

A Quiebrestest Quiebre . Quiebres Bai y
Modelo estimado de Chow Chow Bai y Perron o e—
™ ,=0,015+0,907 1t o, 1 quiebre 1991-1V 2 quiebres 1991-|
2002-11
1 = 0,037+ 0,887 1, - 0,0003 @trend 1quiebre 1991-1V 2 quiebres 2290941;:|

Fuente: Estimaciones propias.

Para la primera parte del andlisis, en los resultados obtenidos
utilizando el test de Chow, no se rechaza al 5% de significancia la
hipétesis de quiebre estructural en el dltimo trimestre de 1991,
producto de las reformas que se empezaron a implementar y la
recuperacién econémica. Sin embargo, segtin los resultados de
dicho test, las reformas de 2002 no llevaron a quiebres estruc-
turales, infiriendo que la dindmica de inflacién no ha
cambiado desde 1991. De acuerdo con estos resultados, se
confirma la hipétesis de un cambio estructural de la dindmica
de la inflacién en 1991, pero se rechaza que ocurrié lo mismo
con las reformas de 2002. Sin embargo, como argumentan Bai
y Perron (1998, 2003), cuando ocurre mds de un quiebre los
resultados obtenidos con estos test pueden estar rechazando
posibles cambios ocurridos en la dindmica de esta variable -
como pudieron ocurrir en 2002- razén por la cual se desesti-
man estos resultados.

Para obtener un anilisis mds preciso, se utiliza la segun-
da metodologia -de Bai y Perron (1998, 2003). Utilizando
la ecuacidn sin tendencia mostrada en la tabla 3, los resulta-
dos demuestran que al 5% de significancia hay dos quiebres

22 Un mayor detalle de estas estimaciones se encuentran en el anexo b, como también
se encuentran los resultados obtenidos del procedimiento secuencial en el anexo c.



216 Gabriela Amelia Tejada Duarte

estructurales: en el primer trimestre de 1991 y en el segundo
trimestre de 2002. Contrario a lo obtenido mediante el test
de Chow, esto apoya la hipétesis de que ocurrieron cambios
en la dindmica de inflacién en los periodos de reformas fuer-
tes: la primera con politicas econdmicas enfocadas mds hacia el
mercado y modernizacién de los distintos sectores; y, la segun-
da donde se reestructura la politica monetaria orientdndola al
fortalecimiento del Banco Central y objetivo tnico de estabili-
dad de precios. Estos resultados son mds coherentes con los
cambios ocurridos en la dindmica de inflacién estudiados en el
andlisis descriptivo presentado mds arriba, y se comprueba la
primera hipétesis que se pretendia responder mediante este
estudio.

Sin embargo, esta metodologia solo permite encontrar
cambios discretos y puntuales, por lo que cambios continuos
hacia niveles més estables -como los que parece indicar el com-
portamiento de la inflacién de la economia dominicana- no
pueden ser estimados por estos modelos y su uso se limita a la
estimaciéon de los cambios estructurales. Por lo tanto, en la
siguiente subseccidn se presentan las estimaciones utilizando la
metodologia de Stock y Watson (2007). Una de las ventajas de
utilizar esta metodologia es que la varianza de los componentes
va cambiando en el tiempo. Esto representa una mejora signi-
ficativa en comparacién con la metodologia de Bai y Perron
(1998, 2003), ya que esta solo permite cambios en la varianza
en el momento de los quiebres en los pardmetros de la regre-
sién.

6.c Modelo de inflacién utilizando metodologia de
Stock y Watson (2007)

Los modelos de Stock y Watson (2007) asumen que la in-
flacién sigue un proceso raiz unitaria, donde las varianzas de la
tendencia y de la parte estocdstica van cambiando. Esto es
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completamente distinto a Bai y Perron (1998, 2003), quienes
buscan un minimo global de los errores. Para Stock y Watson
(2007), los cambios que ocurren en la dindmica de inflacién
son continuos y los niveles observados son caracteristicos de un
proceso en que las varianzas de los componentes y la tendencia
han ido cambiando en el tiempo. Esto es mds coherente y se
adapta més al comportamiento Inflaciénario dominicano, ra-
z6n por la cual se estima la dindmica de la inflacién con estos
modelos.

En el modelo a estimar la dindmica de la inflacién depende
de dos componentes: una tendencia estocistica permanente y
un componente transitorio no correlacionado, en el cual la
tendencia explica la mayor parte de la inflacién. Se estima el
modelo estado espacio de componentes no observados con
volatilidad estocdstica (UC-SV), en el cual la ecuacién de la
tendencia describe el estado. Esto es:

T = T + N
Tt == Tt_l + Et
— 2
Ny = Gn,tEn,t
— 2
et - Ge,tEe,t

Nt = Ot By t€ = Ocp, Bt

donde la inflacién sigue un proceso raiz unitaria que de-
pende de: un componente tendencial que se comporta como
un paseo aleatorio, Ty; y una perturbacién estocastica que se
comporta como una innovacién martingala, 1y. Ambos com-
ponentes varfan en el tiempo, de manera que la importancia
relativa de los errores de ambas ecuaciones puede ser represen-
tada como:
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ln(cﬁ‘t) = ln(oﬁ,t_l) + Vit
ln(cét) = ln(cét—l) + Vet

donde los errores, V¢, Ve son independientes e idéntica-
mente distribuidos y la varianza del primero es una matriz
identidad, mientras que la varianza del segundo contiene el
Gnico pardmetro del modelo v, el cual controla la suavidad del
proceso de varianza estocdstica. Y puede ser elegido a priori o
estimado. Los resultados de Stock y Watson (2007) se estiman
mediante una simulacién de Monte Carlo en cadena de Mar-
kov con y = 0.2. Los autores encuentran que para Estados
Unidos la varianza del componente tendencial se encuentra en
su nivel mds estable, mientras que la varianza del componente
estocdstico se ha mantenido en el tiempo.

La desventaja principal de usar esta metodologia para esti-
mar la dindmica de la inflacién es que no hace enlace con otras
variables relevantes que pueden cambiar la economia, por lo
que no incluyen los efectos de nuevas politicas. En este senti-
do, la disminucién del componente tendencial no se puede
explicar en el mismo modelo. Cambios de politicas relevan-
tes -como la estabilidad de precios como objetivo de la
politica monetaria en Republica Dominicana, la autonomia
del BCRD, la aplicacién de EMI y los cambios en el tipo de
cambio hacia esquemas mds flexible- no se presentan en el mo-
delo. Otra desventaja es que aunque el modelo presenta
cambios en la dindmica de inflacién y predice bien, no indica
cuando, ni cuales, fueron los cambios que afectaron. Sin em-
bargo, en el presente estudio se evaldan parte de estos cambios
en el andlisis histérico; asi como también los posibles puntos
en el tiempo en que estos ocurrieron, identificando los quie-
bres estructurales obtenidos mediante la metodologia de Bai y
Perron (1998, 2003). Con esto se persigue alinear la modelacién
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con la representacién en el tiempo de las directrices de politicas
tomadas.

Se debe tomar en cuenta que aunque el modelo podria
funcionar para las Gltimas décadas, se podria esperar a priori
que para la primera parte de la muestra esta metodologia no
funcione. Entonces, se propone estimar este modelo para el
periodo completo, como también para los distintos subperio-
dos en los que se encontré quiebres estructurales con la
metodologia de Bai y Perron (1998, 2003). Esta divisién de los
periodos permite ver los cambios en la tendencia y las distintas
varianzas en momentos que pudieron implicar cambios impor-
tantes. Estos son entre: i) [-1982 y III-1991; ii) IV-1991 y I-
2002; y, iii) 11-2002 y IV-2013.

Como primer paso, siguiendo los trabajos de Stock y Wat-
son (2007), la tabla 4 analiza para los subperiodos propuestos
las autocorrelaciones del cambio de la inflacién dominicana
para los ultimos ocho trimestres, con sus respectivas desviacio-
nes estandar. La finalidad de este andlisis es evaluar la posibilidad
de que estas simulaciones funcionen para la dindmica de la infla-
cién dominicana. De acuerdo con los resultados, la primera
autocorrelacion debe ser significativa, negativa y la mayor en
magnitud, mientras que el resto de las autocorrelaciones deben
ser no significativas. Aunque los autores encuentran también
estacionalidades en algunos periodos.
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Tabla 4: Autocorrelacién de los primeros 8 rezagos del
cambio en inflacién para Reptiblica Dominicana

Autocorrelacion A, 1983-2012 1983-1991 1992-2012 1992-2002 2003-2012
A, -0.09 (0.090) 0.0124(0.170) -0.241(0.103) -0.464(0.129) -0.164(0.146)
Am, -0.35(0.085) -0.503(0.148) -0.152(0.106) -0.121(0.147) -0.156 (0.146)
JiY, A -0.027(0.091) 0.009 (0.175) -0.074(0.105) 0.145 (0.136) -0.159 (0.157)
Art, 0.1468 (0.091) 0.231(0.204) 0.089 (0.091) 0.059 (0.096) 0.112(0.154)
Ar,s -0.091 (0.091) -0.047(0.211) -0.121(0.090) -0.112 (0.094) -0.125 (0.154)
Ar g -0.104 (0.092) -0.426(0.260) 0.004 (0.081) -0.098 (0.076) 0.141 (0.153)
A, -0.071(0.092) -0.314(0.272) 0.008(0.081) 0.128 (0.075) -0.159 (0.153)
A g 0.141(0.092) 0.562(0.277) 0.018(0.080) 0.016(0.075) 0.007 (0.153)

Desviacion estandar 0.158 0.354 0.109 0.196 0.126

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia.

Como se observa en la tabla anterior, para el periodo com-
pleto y el primer subperiodo (1983-1991) las (tnicas
autocorrelaciones que son significativas al 5% son la segunda y
la dltima (en el caso del primer subperiodo) reflejando la pre-
sencia de cierta estacionalidad y la posibilidad de precios
rigidos. Por lo tanto, los resultados encontrados para esta parte
del estudio se contradicen con la teoria y los resultados encon-
trados por los autores para utilizar estos modelos, por lo que las
estimaciones podrian no funcionar y/o presentar problemas.
Esto va de acuerdo con el planteamiento de que para estos
periodos més inestables y de Inflaciénes mds altas, estos mode-
los no funcionan.

Analizando el subperiodo comprendido después de las re-
formas de 1991, la Gnica autocorrelacién que es significativa al
5% es la primera siendo esta negativa y la de mayor magnitud.
Posteriormente, para el tercer subperiodo (a partir de las re-
formas de 2002) esta autocorrelacién es significativa al 10% y
también cumple con los requisitos estudiados por estos auto-
res. Para el conjunto de estos subperiodos, se obtienen los
mismos resultados, siendo la primera autocorrelacién significa-
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tiva al 5%. Los autores obtuvieron las mismas conclusiones
para la economia estadounidense.

Estos resultados sugieren que el modelo es razonable para
la dindmica de la inflacién dominicana a partir de este periodo.
Por lo tanto, se procede a simular usando el procedimiento
descrito para los subperiodos propuestos y el periodo comple-
to. Sin embargo, se debe tener en cuenta las discrepancias
encontradas y las limitaciones que implica para el periodo an-
tes de las reformas de 1991. Aunque el procedimiento no
funcione para todo el periodo muestral -siendo esto una des-
ventaja- dada la estabilidad que se ha mantenido y los posibles
cambios que se pueden presentar en la dindmica de inflacién,
se siguen considerando procedimientos superiores a los tradi-
cionales.

6.c.1 Estimaciones

Partiendo de lo obtenido arriba, la figura 2 muestra las grd-
ficas para el periodo completo y los distintos subperiodos de las
estimaciones para el componente tendencial de la inflacién
realizadas mediante el modelo UC-SV y, como punto de com-
paracién, la inflacién observada en el periodo. Como se puede
observar, los resultados son consistentes con la inflacién obser-
vada para los distintos periodos. Se aprecia que el componente
tendencial ha disminuido en el tiempo para la inflacién domi-

nicana.
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Figura 2: Simulacién de la tendencia de la inflacién
con metodologia de Stock y Watson (2007)
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Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia siguiendo metodologia de
Stock y Watson (2007).

La tabla 5 muestra para los distintos subperiodos de esta fi-
gura un mejor detalle de los promedios del componente y la
varianza de la parte tendencial; y la varianza del componente
estocdstico.” Se observa que la varianza de ambos componen-
tes es mucho mayor cuando se incluye el periodo completo,
esto puede ser un indicador de las fallas comentadas anterior-
mente, como también de la inestabilidad del periodo. Cuando
se divide en los distintos subperiodos la simulacién parece en-
tregar resultados més concretos. Se observa que el componente
y la varianza del componente tendencial han disminuido en el
tiempo. El componente tendencial después de las reformas de
1991 cae abruptamente y aumenta muy sutilmente para la
siguiente década. Esto va de acuerdo con los resultados encon-
trados por Stock y Watson (2007) para Estados Unidos con
respecto a las disminuciones encontradas.

Por otro lado, la varianza del componente estocdstico tiene
un comportamiento mds aleatorio, disminuyendo en compara-
cién con la década de 1980, pero aumentando en el dltimo

23 Las tablas de las estimaciones trimestrales para los distintos subperiodos se encuen-
tran en el anexo d.
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subperiodo, reflejando los shocks internos y externos que ocu-
rrieron. Este resultado difiere de lo encontrado por Stock y
Watson (2007) para Estados Unidos de que esta varianza se
mantiene constante, sin embargo, estos modelos no pierden
validez por esto.

Tabla 5
Promedio de la tendencia, la varianza tendencial y estocds-
tica de la inflacién para los distintos subperiodos

Modelo Tendencia Var. tendencia Var. estocastica
1983:1 - 2013:1 16.951 15.315 9.116
1983:1 - 1990:1V 31.033 3.014 7.049
1991:1 - 2012:1V 10.957 2.346 7.781
1991:1 - 2002:1 9.709 2.087 5.204
2002:11 - 2012:1V  12.205 2.605 10.358

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia con estimaciones
de apartado anterior.

6.c.2 Estimaciones de modelo UC-SV para medida
alternativa de inflacién: la brecha de inflacién

Con el fin de obtener estimaciones alternativas de la din4-
mica de inflacidn, se utiliza la brecha de inflacién con respecto
a la de las economias avanzadas, buscando aislar los factores
externos que puedan inferir en la inflacidon. Se intentd utilizar
el tipo de cambio nominal y la base monetaria, pero las pro-
piedades encontradas con estas variables son incoherentes con
los resultados obtenidos por Stock y Watson (2007).%

Partiendo igual que en el acdpite anterior, la tabla 6 mues-
tra la autocorrelacién del cambio en la brecha de inflacién
propuesta para los distintos subperiodos con el fin de estudiar

24 Ver anexo e para un mayor detalle.
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la posibilidad de usar el modelo. Como se puede observar, los
resultados van en linea con los obtenidos anteriormente, con-
firmando los resultados de que este proceso funciona en la
economia dominicana solamente a partir de 1991. En este
sentido, los resultados para el periodo completo y el primer
subperiodo van en linea con los resultados anteriores, de que
solo la segunda autocorrelacién es significativa por lo que no
satisface las propiedades de estos modelos, por lo que los resul-
tados en estos intervalos podrian presentar las mismas fallas.
Para el periodo después de 1991, nuevamente la primera auto-
correlacién es negativa, la tnica significativa al 5% y mayor en
magnitud. Esto es coherente nuevamente con la aplicacién de
estos modelos para este subperiodo, por lo que se procede a
realizar las estimaciones para esta variable alternativa.

Tabla 6:
Autocorrelacién de los primeros 8 rezagos del cambio de la brecha
de inflacién dominicana con las economias avanzadas

Autocorrelacion Ar, 1983-2012 1983-1991 1992-2012 1992-2002 2003-2012
Ay /% -0.029(0.090) 0.135(0.168)  -0.279 (0.104) -0.348 (0.141) -0.248 (0.152)
Ar, -0.328(0.086) -0.496(0.149) -0.090 (0.106) -0.232(0.141) -0.025 (0.156)
JAY, A -0.145(0.090) -0.296 (-0.16)  -0.120(0.104) 0.120(0.137) -0.244 (0.152)
Aty 0.1154(0.091) 0.0927 (0.205) 0.1326(0.089) 0.100 (0.097) 0.164 (0.154)
JAY, A -0.128(0.091) -0.066(0.209) -0.173(0.088) -0.137(0.095) -0.210(0.153)
iy -0.080(0.092) -0.315(0.258) 0.0093 (0.080) -0.144 (0.076) 0.248(0.151)
JAY A% -0.056 (0.092) -0.201(0.309) -0.018(0.077) 0.107 (0.072) -0.241(0.151)
A g 0.191(0.091) 0.554(0.305)  0.102 (0.076) 0.114(0.071) 0.079 (0.155)

Desviacion estandar 0.286 0.501 0.288 0.217 0.309

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia con estimaciones de apartado
anterior.
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6.c.3 Estimaciones para la brecha de inflacién
de las economias avanzadas

La figura 3 muestra las estimaciones para el componente
tendencial de la brecha de inflacién con respecto a la de las
economias avanzadas siguiendo la misma metodologia del
apartado anterior. Los resultados son consistentes con la brecha
de inflacién observada. La estimacién parece representar mejo-
ras significativas en comparacién con la medicién de la
inflacién interna, ya que presenta una mayor estabilidad en la
estimacion para el periodo completo.

Figura 3: Simulacién de tendencia de la brecha con meto-
dologia de Stock y Watson (2007)
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Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia siguiendo
metodologia de Stock y Watson (2007).

Un mayor detalle de estos resultados se muestra en la Tabla
7. Esta presenta los promedios del componente y varianza del
componente tendencial; y la varianza del componente estocds-
tico.” En las nuevas estimaciones para la brecha de inflacién se
encuentra que el coeficiente tendencial después de las reformas
de 1991 cae abruptamente y aumenta para la siguiente década.
Haciendo un andlisis de los dos periodos que componen el
subperiodo después de 1991, se observa que este ha ido au-
mentando menos sutilmente que para la estimacién de este
modelo de la inflacién per se, aunque se mantiene muy por
debajo del primer subperiodo. Ademis de las disminuciones en
la tendencia, la varianza de este componente ha disminuido
significativamente en comparacién con el periodo antes de
1991. Aunque en la dltima década ha aumentado, se mantiene
muy por debajo de lo encontrado para los afios ochenta.

Por otro lado, la varianza del componente estocistico pare-
ce haber aumentado en las dltimas décadas. Considerando solo

25 Por igual que para la inflacién per se, las tablas de las estimaciones trimestrales para

los distintos subperiodos se encuentran en el anexo d.
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la parte de estas estimaciones que se consideran prudentes -es
decir, las que cumplen con las propiedades de estos modelos-
se observa que la varianza del componente estocdstico se man-
tiene alta, reflejando las oscilaciones para el periodo de los
shocks transitorios. Al igual que para la modelacién de la infla-
cidn per se, este resultado difiere de lo encontrado por Stock y

Watson (2007) para Estados Unidos.

Tabla 7: Promedio de tendencia, varianza tendencial y
estocastica de la brecha de inflacién

Modelo Tendencia Var. tendencia Var. estocastica
1983:1 - 2013:1 11.001 3.094 10.651
1983:1 - 1990:1V 20.708 6.336 1.915
1991:1 - 2012:1V 6.965 1.437 3.963
1991:1 - 2002:1 5.540 0.269 3.338
2002:11 - 2012:1V 8.390 2.605 4.587

Fuente: Base de datos OECD y BCRD. Elaboracién propia con
estimaciones de apartado anterior.

Estos resultados van de acuerdo con el andlisis descriptivo y
el modelo UC-SV, ambos desarrollados en los acdpites anterio-
res. Este modelo parece ser mds preciso para la simulacién de la
inflacién de la economia dominicana. Por lo tanto, se procede
a analizar en mayor detalle este resultado en el préximo acdpi-
te, cuando se compara el ECM de estas simulaciones con los
modelos tradicionales para la estimacién de la inflacién.

6.d Comparacién de las estimaciones del modelo UC-SV
con otros modelos

6.d.1 Especificaciones de los modelos

Con el fin de estudiar la eficiencia de los resultados obte-
nidos del modelo UC-SV, se compara el Error Cuadritico
Medio (ECM) de las estimaciones para la tendencia de la infla-
cién obtenidas con otros modelos tipicos utilizados en la
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literatura. Para garantizar que los modelos sean comparables, se
utiliza data trimestral de 1991 a 2013 usando como fuente el
BCRD, ya que para la mayoria de las variables no hay data
disponible para periodos anteriores. Ademds se toma en cuenta
que el modelo solo cumple las propiedades establecidas por los
autores a partir de este afio. Para el caso de la inflacién de Es-
tados Unidos, los datos provienen de la Reserva Federal de St.
Louis. Los modelos que se utilizan para comparar son:

Curva de Phillips: Se estima una Curva de Phillips neo-
keynesiana hibrida para una economia pequefia y abierta. En el
modelo propuesto se intentd utilizar la brecha del producto
real con el potencial pero las estimaciones no fueron significa-
tivas. Los resultados para ambas estimaciones se encuentran en
el anexo f. Se impone la homogeneidad de grado 1 en los pre-
cios, reflejando la neutralidad de los precios en el largo plazo.
El modelo estimado es:

T = 307Tt—1 + ,Bl(iactiva - ipasiva) + (1 - ﬁO - ﬁl)”importada + ﬁ3 (u - un)

donde la inflacién depende de: el primer rezago de la mis-
ma variable, por las rigideces de precios que existen en el corto
plazo; de la expectativas de inflacién para el préoximo periodo
(lactiva — Upasiva)> 1a cual se estima usando como variable
proxy la diferencia entre la tasa de captacién y colocacién de 0
a 90 dias de los Bancos Comerciales; la inflacién importada
(Timportada)> medida como la sumatoria del crecimiento del
tipo de cambio nominal y de la inflacién de Estados Unidos,
reflejando en una economia importadora el alto pass-through
existente entre el tipo de cambio y la inflacién, como también
la dependencia con los Estados Unidos, el principal socio co-
mercial; y la brecha del desempleo del potencial (u —u,),
este ultimo estimado usando un filtro de Holdrick y Prescott,
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reflejando el trade-off que existe en la politica seguida entre
desempleo e inflacién.

AR(1): Este es el modelo utilizado en el acdpite b de la sec-
cién de resultados de los quiebres estructurales estimados con
el procedimiento de Bai y Perron (1998,2003). Este modelo va
en linea con las estimaciones utilizadas en la década de 1970
para estimar esta variable. Se estima el modelo sin tendencia:

Ty = Bo — P1Tt-1

Promedio simple de la inflacién como lo propuesto por
Atkenson y Ohanian (2001): estos autores encuentran que un
promedio simple de inflacién predice mejor para los Estados
Unidos que la misma Curva de Phillips en el periodo de 1984
a 1999. Este resultado va en linea con el planteamiento de que
en las dltimas décadas ha disminuido el error cuadritico medio
(ECM). El modelo se basa en que la prediccién de la inflacién
para los préximos cuatro trimestres debe ser igual a la inflacién
observada en los cuatro trimestres anteriores. De esta manera,
la inflacién para el periodo t es el cambio porcentual de la tasa
de inflacién entre el periodo t y t — 4:

1
e = y (g + g + T3 +Tp_y)

Modelo TARCH: Pellerano (2009) estima modelos auto-
rregresivos con heterocedasticidad condicional con shocks
simétricos (GARCH) y este mismo modelo con asimetria de
los shocks (TARCH), dada la correlacién que encuentra en los
residuos al cuadrado en los errores. El autor encuentra resulta-
dos satisfactorios para estimar la inflacién mensual, siendo
estas mejores bajo las estimaciones TARCH. Dado que los
otros modelos se estiman con datos trimestrales, para evaluar el
ECM de este modelo se realiza un promedio de la inflacién
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mensual de los tres meses de cada trimestre. Las ecuaciones de
este modelo para la inflacién y la varianza estdn dadas por:

Ty = Bo + P1Te—1 + fMAQ3) + 3 MA (11)

0f =6+ yi€f 1 +yapet g+ 0im

donde inflacién (m;) depende de rezagos de la misma in-
flacién y de medias mdviles de orden i, MA (i); y en la
ecuacién de la varianza (62), ¥ representa una dummy que
toma el valor 1 cuando el shock es negativo (6,1 < 0) y cero
cuando es positivo (€;—;q > 0), representando la asimetria de
los shocks.

6.d.2 Resultados obtenidos

Los resultados del ECM obtenido mediante las estimacio-
nes realizadas en el acdpite anterior junto a los de los modelos
estimados para la inflacién y la brecha de inflacién con los
modelos de Stock y Watson (2007) se muestran en la tabla 8.
Como se observa, las mejores estimaciones son las realizadas
con los modelos de Curva de Phillips, el modelo AR(1) y los
modelos de Stock y Watson. Los resultados de la Curva de
Phillips neokeynesiana parecen ser el modelo mais eficiente,
aunque para el segundo subperiodo los resultados son inferio-
res que para el primero. Esto va de acuerdo con la critica de
Lucas de que al mantener coeficientes fijos estos pierden poder
predictivo. En linea con los resultados de Atkenson y Ohanian
(2001), el ECM para la inflacién dominicana parece estar re-
duciéndose entre los distintos periodos, aunque, por el contrario,
este modelo es menos eficiente que el modelo de Curva de Phi-
llips y el proceso autorregresivo. Aunque el proceso AR muestra
mejores resultados para la primera parte de la muestra, se debe
tomar en cuenta que, al igual que para la Curva de Phillips,
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para el segundo subperiodo los resultados son inferiores. Mds
aun, el modelo UC-SV para la brecha de inflacién dominicana
con la de las economias avanzadas obtiene mejores resultados
en este periodo.

Analizando los modelos UC-SV se observa que para la
primera parte del periodo en ambas simulaciones no se presen-
tan los mejores resultados, sin embargo para la segunda parte
se observa que va disminuyendo el ECM lo que apoya el ar-
gumento de que estas estimaciones irdn mejorando en el
tiempo a medida que se mantenga la estabilidad de precios,
representando asi mejores estimaciones que los otros modelos.
El modelo de la brecha Inflacidnaria, en linea con lo expuesto
anteriormente, obtiene un menor ECM para ambos periodos,
confirmando el argumento de que este modelo simula mejor
que el del nivel de inflacién mediante estos procesos. Esto es
una evidencia mds de que los resultados aportan a los procedi-
mientos empiricos para la dindmica de la inflacién dominicana.

Tabla 8:
ECM de las estimaciones de la inflacién con modelos UC-
SV versus modelos tradicionales

Periodo  Phillips AO AR TARCH SW* SW
1991:1-2002:1 0.041 1.929 0.402 1.017 0.989 0.869
2002:11- 2013:1 0.096 1.674 0.457 3.433 0.323 0.649

Fuente: Base de datos del BCRD y Reserva Federal de St. Louis.
Elaboracién propia.



Andlisis de la inflacién y la conduccién
de la politica monetaria en Republica Dominicana 233

7. CONCLUSION

En este documento se estudia el comportamiento de la di-
ndmica de inflacién en Republica Dominicana para los dltimos
30 anos. Los resultados muestran que la inflacién se ha reduci-
do y se ha vuelto mds estable, similar a la de otras economias
en Latinoamérica y el mundo. Se analizan los factores que pu-
dieron contribuir a estas mejoras. El estudio realizado asume
que las mejoras en la conduccién de la politica monetaria, co-
mo también los shocks de oferta favorables globales, han
tenido un rol importante. El enfoque de una mejor conduc-
cién de la politica monetaria parece ser mds conciso con la
experiencia dominicana, reflejando que hubo un ajuste rdpido
en la credibilidad y expectativa de los agentes al momento de
las reformas de 1991, y las directrices posteriormente seguidas.
Al evaluar la relacién de la inflacién con otras variables macro-
econdmicas se confirma la importancia del papel que mantienen
las politicas sobre el bienestar general de la economia.

Por otro lado, la dindmica de inflacién refleja un compor-
tamiento semejante al de las economias avanzadas a mediados
de los afios ochenta. Adicionalmente, la dindmica de inflacién
varfa en las distintas décadas, por lo que los modelos tipicos
como la Curva de Phillips podrian haber perdido poder predic-
tivo. Por lo tanto, se utilizan modelos con enfoques modernos
para niveles de inflacién mds estables, como los usados en la
literatura reciente para economias avanzadas. Este estudio ana-
liza los determinantes de la inflacién dominicana a partir de
estos modelos. Se realizan dos ejercicios empiricos: el primero
consiste en examinar cambios en la dindmica de inflacién me-
diante los modelos propuestos por Bai y Perron (1998, 2003),
buscando identificar los posibles quiebres estructurales; y el
segundo, simula la inflacién con modelos UC-SV mediante los
enfoques utilizados por Stock y Watson (2007) para Estados



234 Gabriela Amelia Tejada Duarte

Unidos y Cecchetti et al. (2007) para las economias G7. Como
medida de inflacién se utiliza el IPC y la brecha de inflacién
dominicana con las economias avanzadas.

Del primer ejercicio se confirma la hipétesis de cambios es-
tructurales en los periodos de reformas fuertes siendo estos, en
el primer trimestre de 1991 y en el segundo trimestre de 2002.
El cambio mds importante en la dindmica de inflacién ocurre
en el primer quiebre estructural, observindose después de este
periodos niveles estables de inflacién, los cuales se han mante-
nido.

Del segundo ejercicio se concluye que estos modelos arro-
jan buenos resultados y se espera que mejores su capacidad
predictiva en el tiempo. Se debe tomar en cuenta que estos
modelos solo funcionan en la economia dominicana a partir de
1991. A la vez se concluye que las estimaciones de la brecha de
inflacién dominicana con la de las economias avanzadas obtie-
nen mejores resultados, ya que predicen mejor para los
periodos de mds oscilaciones y obtienen un menor ECM.
Usando esta medida de inflacién, el componente tendencial
después de las reformas de 1991 cae abruptamente y aumenta
sutilmente para la siguiente década. Los resultados obtenidos
para el componente tendencial y su varianza van de acuerdo
con los obtenidos para las economias avanzadas, en el sentido
de disminuciones observadas. Por otro lado, la varianza del
componente estocistico parece ser menor e ir aumentando
ligeramente en las tltimas décadas.

Al comparar estos modelos con otros utilizados en la litera-
tura de inflacién no se confirma del todo la hipétesis particular
de que estos obtienen mejores resultados. Sin embargo solo la
Curva de Phillips estimada presenta mejores resultados que la
estimacion de la brecha inflacionaria mediante estos modelos.
A la vez, el ECM de estos modelos va disminuyendo, lo cual
apoya el argumento de que estas estimaciones parecen ser bue-
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nas, e irdn mejorando en el tiempo y a medida que se mantenga
la estabilidad de precios observada. Considerando los problemas
que representan la Curva de Phillips -de que pierden validez y/o
capacidad predictiva al cambiar los coeficientes- se considera que
los resultados obtenidos mediante estas estimaciones son superio-
res a los de los otros modelos.

La conduccién de la politica monetaria es fundamental pa-
ra asegurar y mantener la estabilidad econémica de los paises.
En este sentido, una buena estimacién de los modelos que
rigen la politica econdmica es un requisito bdsico. El modelo
propuesto parece ser un buen punto de partida dado los cambios
ocurridos en la dindmica de inflacién tanto en la economia do-
minicana como en el mundo. Politicas dirigidas hacia esquemas
de metas de inflacién y autonomia del Banco Central conllevan a
que esta estabilidad se mantenga en el futuro, por lo que la efica-
cia de estos modelos también se mantendria. Dado que se
encuentra que Reputblica Dominicana disfruta de una estabili-
dad de precios, los modelos estimados en este trabajo implican
una mejora significativa en la modelacién de la inflacién para
el manejo adecuado de la politica monetaria.



236 Gabriela Amelia Tejada Duarte

8. BIBLIOGRAFIA

Arena, M. - Reinhart, C. y Vézquez, F. (2010), “The
Lending Channel in Emerging Economics: Are Foreign Banks
Different?”, National Bureau Of Economics Research working
paper series, working Paper 12340.

Bai, J. y Perron, R. (1998), “Estimating and Testing Linear
Models with Structural Changes” Econometrica, Vol. 66.

Bai, J. y Perron, R. (2003), “Computation and Analysis of
Multiple Structural Change Models”, Journal of Applied
Econometrics Vol. 18.

Banco Central de la Repuiblica Dominicana (2012). “Re-
sumen Ejecutivo del Programa Monetario del Banco Central
2013”. Publicaciones del Banco Central de la Repiblica Do-
minicana

Borio, C. y A. Filardo (2007), “Globalisation and infla-
tion: New cross-country evidence on global determinants of
domestic inflation”, BIS Working Papers No. 227.

Calderon, C. — Duncan, R. y Schmidt- Hebbel, K.
(2012),” Do Good Institutions Promote Counter-Cyclical

Macroeconomic Policies?”, Federal Reserve Bank of Dallas,
Working Paper No. 118

Cecchetti,G. et al. (2004).“Has Monetary Policy Become
More Efficient? A Cross-Country Analysis”, Economic Jour-
nal, 2006, Vol. 116.

Cecchetti,G. et al. (2001). “Ha aumentado la Eficiencia de
la politica monetaria en México”, Documento de Investigacién
No. 2001-01. Banco de México.

Ciccarelli,M. y Mojon, B. (2010). “Global Inflation” MIT
Press, vol. 92(3), pages 524-535.

Clarida, R. et al (2000). “ Monetary Policy Rules and
Macroeconomic Stability: Evidence and Some Theory” The
Quarterly Journal of Economics, Vol. 115, No. 1



Andlisis de la inflacién y la conduccién
de la politica monetaria en Republica Dominicana 237

Coibion, O. y 11 National Bureau Of Economics Research
working paper series, working Paper 14621.

Cogley, T. et al. (2010). “Inflation-Gap Persistence in the
US.”, National Bureau Of Economics Research working paper
series, working Paper 13749.

Comisién para la Implementacién y Seguimiento de la Es-
trategia de Metas de inflacién (2010). “Estrategia para la
implementacién de un esquema de metas de inflacién en la
Republica Dominicana”. Publicaciones del Banco Central de
la Republica Dominicana.

Corbo, V. y Schmidt- Hebbel (2002), “La Cirisis Interna-
cional y América Latina”, Centro de Estudios Monetarios
Latinoamericanos, Vol. 1.

Friedman, M.(1968), “The Role of Monetary Policy”,
American Economic Association, Vol.58 No.1

Guevara, G. (1999). “Politica Monetaria del Banco Cen-
tral: Una Perspectiva Histérica”, Estudios Econémicos, Banco
Central de Reserva del Pert.

Guzmdn, M. y Padilla, R. (2009). “El impacto de la politi-
ca monetaria sobre la tasa de interés, el tipo de cambio y el
indice bursitil”, Anilisis Econémico No. 55, vol. XXIV.

Ho Kang, K. et al. (2009). “Changes in U.S. Inflation Per-
sistence” Studies in Nonlinear Dynamics & Econometrics Vol.
13 Issue 4.

Jacomé, L. y Vizquez, F. (2005) ,“Any Link Between Legal
Central Bank Independence and Inflation? Evidence from
Latin America and the Caribbean”, International Monetary
Fund, Working Paper No. 05/75

Marshall, J. (1991). “Politicas Monetarias seguidas en Chi-
le desde la creaciéon del Banco Central”, Cuaderno de
Economia, Afio 28, No. 83.



238 Gabriela Amelia Tejada Duarte

Mishkin, F. (2000)“Inflation Targeting In Emerging Mar-
ket Countries”. National Bureau Of Economics Research
working paper series, working Paper 7618.

Moraes Valenca, M. (1998) “ The Lost Decade and the
Brazilian Government's Response in the 1990” The Journal of
Developing Areas, Vol. 33, No. 1

Morandé,F. y Schmidt-Hebbel, K. “Politica monetaria y
metas de inflacién en Chile”, Estudios Econémicos, Banco
Central de Reserva del Peru.

Ochoa, M. y Schmidt-Hebbel, K. (2006), “El Banco Cen-
tral de Chile en Comparacién con los Bancos Centrales del
Mundo” Documentos de Trabajo, Banco Central de Chile,
No. 367.

Orphanides, A.(2002), “Monetary Policy Rules and the
Great Inflation,” American Economic Review No. 92.

Orphanides, A.(2003),”Historical Monetary Policy Analy-
sis and the Taylor Rule,” Journal of Monetary
Economics,vol.50.

Orphanides, A. y Williams, J. (2011), "Monetary Policy
Mistakes And The Evolution Of Inflation Expectations”, Na-
tional Bureau Of Economics Research working paper series,
working Paper 17080.

Pellerano, (2009),” Incertidumbre Inflaciénaria y asime-
trias de los Shocks de Inflacién: el caso de Republica
Dominicana”, OFEconomia, Tomo II, Publicaciones Banco
Central de Repiblica Dominicana.

Reinhart, C. y Reinhart, V. (2010), “Growth in a Time of
Debt”, National Bureau Of Economics Research working pa-
per series, working Paper 16334.

Reinhart, C. y Reinhart, V. (2011), “Limits of Monetary
Policy in Theory and Practice”, Cato Journal, Vol. 31, No. 3.



Andlisis de la inflacién y la conduccién
de la politica monetaria en Republica Dominicana 239

Reinhart, C. y Rogoff, K. (2011), “This Time is Different:
Eight Centuries of Financial Folly”, Princeton University
Press.

Reinhart, C. y Rogoff, K. (2010), “After the Fall”, Nation-
al Bureau Of Economics Research working paper series,
working Paper 16334.

Rodriguez, G. (2007),”Eficiencia de la politica monetaria y
la estabilidad de las preferencias del Banco Central. Evidencia
empirica para el Perd”, Estudios Econdémicos, Banco Central
de Reserva del Perd.

Rosende, F. y Tapias, M. (2012). “Monetary Policy in
Chile: Institutions, Objectives and Instruments” Documento
de Trabajo No. 414. Pontificia Universidad Catélica de Chile.

Schmidt-Hebbel, K. y Tapia, M. (2002), “Monetary Poli-
cy Implementation And Results In Twenty Inflation-Targeting
Countries”, Documentos de Trabajo, Banco Central de Chile,
No. 166.

Schmidt-Hebbel, K. (2006), “La Gran Transicién de Re-
gimenes Cambiarios y Monetarios en América Latina”
Documentos de Trabajo, Banco Central de Chile, No. 17.

Stock, J. (1991). “Confidence Intervals for the Largest Au-
toresgressive Root in U.S. Macroeconomic Time Series”, The
Journal of Money, Credit, and Banking Vol. 39 No. 1.

Stock, J. y M. Watson (2007). “Why Has the US Inflation
Become Harder to Forecast.”, The Journal of Money, Credit,
and Banking Vol. 39 No. 1.

Stock, J. y M. Watson (2010). “Modeling Inflation After
The Crisis”, National Bureau Of Economics Research working
paper series, working Paper 16488.

Svensson, L. (2000).“How Should Monetary Policy Be
Conducted In An Era Of Price Stability?”, National Bureau
Of Economics Research working paper series, working Paper

7516.



240 Gabriela Amelia Tejada Duarte

Rudebusch,G. y Svensson, L. (1998)”Policy Rules for In-
flation Targeting”, National Bureau Of Economics Research
working paper series, working Paper 6512.

Terrones, M. y Nagamine, J. (2011). “Reorientacién de la
politica monetaria en el Pert: avances y problemas” PSN: Fis-
cal & Monetary Policy.

Woodford, M. (2004)“Inflation Targeting and Optimal
Monetary Policy”. Federal Reserve Bank Of St. Louis.

Zunino, G. (2010). “L a eficiencia de la politica monetaria
como instrumento estabilizador en Uruguay”, Centro de In-
vestigaciones Econémicas — CINVE



Andlisis de la inflacién y la conduccién
de la politica monetaria en Republica Dominicana

APENDICE

a Series utilizadas

241

Variable Construccion

., Cambio porcentual anual del indice de precios al

Inflacién . .
consumidor a precios de 2010

L, . Promedio de inflacién de las economias avanzadas
Inflacién Economias avanzadas . X B
consideradas por el FMI, a precios de ddlar 2005
Inflacion mundial Cambio en el nivel de precios a precios de délar 2005
., . Promedio de inflacion de algunas economias
Inflacion Economias emergentes K X . ,
Latinoamericanas, a precios de délar 2005
PIB Producto interno bruto real a precios de 1991
Base Monetaria (BO) Billetes y monedas emitidos por el BCRD
. ) ) Tasa de compra en el mercado cambiario reportada
Tipo de Cambio Nominal (TCN)
por el BCRD
Sumatoria de: Consumo privado, consumo gobierno e
inversion (FBKF)

Demanda interna

Deuda publica externa Gasto del gobierno como porcentaje del PIB

. L. Se utiliza como proxy el salarios real medido en
Crecimiento del PIB per capita 4ol
Glares

Desempleo Tasa de desocupacion

Ratio del IPC nacional sobre el IPC de Estados Unidos,

Tipo de Cambio Real (TCR) " s
este Ultimo multiplicado por el TCN
Reservas internacionales netas  Reservas internacionales medidas en meses de
(RIN) importacion

. Exportaciones netas sobre PIB
Balanza Comercial sobre PIB

Fuente

BCRD

Elaboracién propia. Base
de datos de OECD

FMI

Elaboracién propia. Base
de datos de FMI

BCRD
BCRD
BCRD

BCRD

BCRD
BCRD

BCRD

Elaboracién propia. Base
de datos de BCRD

BCRD

Elaboracion propia. Base
de datos de BCRD
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b MODELOS AR(1)

b.1 Modelo sin tendencia

Dependent Variable: Inflaciéon
Method: Least Squares

Date: 05/02/13 Time: 14:54
Sample (adjusted): 1983Q2 2013Q1

Included observations: 120 after adjustments

Variable Coefficient  Std. Error t-statistic Prob.

C 0.014881 0.009384 1.585740  0.1155
INFLACION(-1)  0.907353 0.038757 23.41119  0.0000

R-squared 0.822845 Mean dependent var 0.161429
Adjusted

R-squared 0.821344 S.D. dependent var 0.181197
S.E. of regression ~ 0.076588 Akaike info criterion 2.284235
Sum squared resid  0.692150 Schwarz criterion 2.237776
Log likelihood 139.0541 F-statistic 548.0838

Durbin-Watson
stat 0.809274 Prob(F-statistic) 0.000000
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b.2 Modelo con tendencia

Dependent Variable: Inflacién

Method: Least Squares
Date: 05/02/13 Time: 14:56

Sample (adjusted): 1983Q2 2013Q1

Included observations: 120 after adjustments

243

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
C 0.037406 0.018744 1.995680 0.0483
INFLACION(-1)  0.886991 0.041306 21.47381 0.0000
@TREND -0.000298 0.000215 1.386485 0.1682
R-squared 0.825709 Mean dependent var 0.161429
Adjusted
R-squared 0.822729 S.D. dependent var 0.181197
S.E. of regression  0.076290 Akaike info criterion -2.283865
Sum squared
resid 0.680961 Schwarz criterion -2.214177
Log likelihood 140.0319 F-statistic 277.1451
Durbin-Watson
stat 0.808810 Prob(F-statistic) 0.000000

¢ Quiebres estructurales siguiendo metodologia de Bai y Pe-
rron (1998,2003) para modelo AR(1) sin tendencia

Output from the sequential procedure at significance level 5%

The first break found is at: 32
The next break found is at: 77

The sequential procedure has reached the upper limit

The sequential procedure estimated the number of breaks at: 2
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d Modelo de Stock y Watson (2007)
d.1 Tablas modelo de inflacién
Periodo completo
Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia estocistica
1-1983 15.08 1.39 1.46 6.05
11-1983 21.14 1.93 1.07 5.05
111-1983 15.44 5.85 4.65 5.38
IV-1983 24.88 7.22 2.77 6.09
1-1984 24.80 19.87 4.88 12.03
11-1984 42.22 6.96 1.58 19.71
111-1984 32.40 21.87 3.11 24.90
1V-1984 38.88 6.48 1.87 38.68
1-1985 43.12 20.54 8.31 51.44
11-1985 45.95 27.69 5.03 48.30
111-1985 31.01 11.68 2.56 43.56
IV-1985 25.77 24.94 16.76 30.85
1-1986 25.92 15.41 14.90 10.80
11-1986 25.55 3.49 30.52 4.52
I11-1986 25.13 10.87 177.98 4.79
IV-1986 25.90 4.11 147.69 4.40
1-1987 26.10 1.06 44.62 7.40
11-1987 32.76 5.25 42.96 15.78
111-1987 35.78 6.45 29.74 15.90
IV-1987 40.47 5.84 22.26 22.67
1-1988 41.79 15.81 3.72 33.48
11-1988 41.63 54.08 1.86 36.86
I11-1988 42.52 79.80 0.87 54.31
IV-1988 42.55 18.47 0.92 55.80
1-1989 42.38 86.70 1.83 46.67
11-1989 42.72 10.77 3.11 44.58
111-1989 42.92 7.07 6.91 34.24
IV-1989 41.60 39.72 3.93 34.59
1-1990 44.52 72.22 19.80 35.64
11-1990 48.21 12.51 35.21 35.24
II1-1990 56.40 23.01 26.97 60.43
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IV-1990 56.26 59.23 39.31 79.92
[-1991 48.09 40.42 40.33 81.40
I1-1991 38.09 46.35 22.85 66.07
111-1991 25.38 17.55 24.85 33.34
IV-1991 19.12 8.86 15.99 7.90
[-1992 14.99 8.16 5.62 0.77
11-1992 11.20 0.28 0.79 6.12
I11-1992 -0.24 0.08 3.16 3.98
IV-1992 -0.77 0.41 0.87 5.17
1-1993 3.33 0.36 0.42 7.53
11-1993 0.07 1.39 1.59 4.32
I11-1993 2.70 2.42 3.84 4.25
IV-1993 1.79 9.39 13.41 2.79
1-1994 7.72 3.53 7.34 5.58
11-1994 11.84 15.35 6.97 8.19
111-1994 15.31 2.86 5.48 9.96
IV-1994 13.02 6.26 3.82 14.31
[-1995 12.61 4.02 1.39 14.22
II-1995 13.96 3.73 1.13 11.79
I11-1995 10.19 4.04 0.71 12.53
IV-1995 9.35 0.67 0.61 9.22
1-1996 8.73 0.32 0.45 6.47
11-1996 7.60 0.70 0.34 6.24
11-1996 7.06 3.02 1.82 3.77
IV-1996 7.27 2.05 4.99 3.95
1-1997 6.60 2.66 5.68 6.68
11-1997 7.50 2.48 2.95 7.52
111-1997 8.82 15.96 1.62 9.87
IV-1997 9.23 13.79 1.56 8.37
1-1998 8.22 48.19 2.68 5.25
I1-1998 6.47 2.07 0.91 4.59
I11-1998 6.05 5.50 3.64 291
IV-1998 3.92 1.67 5.61 7.82
1-1999 4.63 0.50 3.03 7.66
II-1999 4.56 0.44 0.85 6.39
I11-1999 6.03 0.30 2.81 5.25
IV-1999 9.22 0.22 0.98 5.10
1-2000 8.37 0.10 1.90 5.73
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11-2000 10.66 0.06 1.77 7.28
111-2000 12.45 0.12 3.39 12.71
IV-2000 11.67 0.27 2.90 9.02
1-2001 16.26 0.04 11.29 11.08
11-2001 4.96 4.24 6.48 10.19
[11-2001 9.86 17.90 15.42 5.91
IV-2001 19.14 6.69 14.32 4.38
1-2002 -0.60 2.64 13.27 3.92
11-2002 -3.54 3.84 6.64 4.05
11-2002 27.55 4.72 8.16 5.39
IV-2002 19.32 4.45 1.28 10.51
1-2003 23.04 9.30 0.19 18.71
11-2003 21.50 0.67 1.33 26.11
111-2003 25.31 4.08 8.19 33.14
IV-2003 30.44 1.10 19.30 42.66
1-2004 28.55 1.54 16.57 62.32
11-2004 26.07 8.92 4.89 60.35
111-2004 22.25 4.80 5.72 47.89
IV-2004 18.40 3.13 3.54 28.74
1-2005 9.38 2.87 1.25 4.29
11-2005 9.09 5.99 1.79 -0.98
1I1-2005 8.35 2.75 0.52 4.22
IV-2005 7.23 1.01 0.23 7.44
1-2006 6.83 0.98 0.15 8.26
11-2006 5.81 2.01 1.18 10.27
111-2006 6.22 7.73 1.09 4.73
IV-20006 6.59 33.00 1.49 5.00
1-2007 5.95 13.64 1.40 5.54
11-2007 7.57 1.80 1.14 5.91
111-2007 5.64 1.51 0.61 6.81
IvV-2007 5.64 1.41 0.69 8.88
1-2008 6.30 3.00 0.62 9.67
11-2008 5.93 10.99 1.50 12.20
[I1-2008 6.66 2.22 0.94 14.58
IV-2008 4.73 15.55 0.36 4.52
1-2009 4.09 16.26 0.40 2.44
11-2009 4.49 23.80 1.63 0.26
1I1-2009 4.64 29.39 5.26 -1.57
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1V-2009 5.18 18.76 3.43 5.76
1-2010 4.83 171.54 1.92 7.43
11-2010 5.42 308.11 2.85 5.44
111-2010 5.17 87.40 0.96 5.70
1V-2010 5.51 20.30 0.47 6.24
1-2011 6.89 3.54 0.54 7.61
11-2011 6.78 0.43 0.44 9.32
111-2011 6.63 0.31 0.81 9.57
1V-2011 6.26 4.39 0.41 7.76
1-2012 4.99 1.89 0.17 4.94
11-2012 4.60 0.89 1.17 2.71
111-2012 3.84 0.59 0.43 2.60
1V-2012 3.77 0.81 1.26 391
1-2013 391.32 0.00 253.94 497.38
Promedio 16.95 15.31 9.12 16.16

Década pérdida (1983: I - 1991: III)

Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia estocdstica
1-1983 3.82 3.03 7.03 6.05
11-1983 5.55 3.02 7.04 5.05
II1-1983 10.41 3.03 7.03 5.38
IV-1983 15.58 3.03 7.03 6.09
1-1984 18.58 3.02 7.03 12.03
11-1984 23.42 3.02 7.04 19.71
111-1984 28.79 3.02 7.05 24.90
IV-1984 35.67 3.02 7.05 38.68
1-1985 37.88 3.02 7.05 51.44
11-1985 35.36 3.02 7.05 48.30
II1-1985 31.71 3.02 7.04 43.56
IV-1985 25.43 3.02 7.04 30.85
1-1986 17.34 3.02 7.03 10.80
11-1986 13.16 3.02 7.03 4.52
111-1986 14.68 3.02 7.04 4.79
1V-1986 14.30 3.02 7.05 4.40

1-1987 16.69 3.01 7.06 7.40
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11-1987 21.33 3.01 7.05 15.78
111-1987 24.05 3.01 7.04 15.90
1V-1987 30.21 3.01 7.04 22.67
1-1988 34.16 3.01 7.05 33.48
11-1988 39.83 3.01 7.05 36.86
111-1988 46.60 3.01 7.05 54.31
IV-1988 46.87 3.01 7.05 55.80
1-1989 45.10 3.01 7.05 46.67
11-1989 46.42 3.01 7.06 44.58
111-1989 45.19 3.01 7.06 34.24
IV-1989 45.77 3.01 7.07 34.59
1-1990 47.99 3.00 7.07 35.64
11-1990 52.05 3.00 7.07 35.24
111-1990 58.33 3.00 7.08 60.43
IV-1990 60.76 0.00 7.07 79.92
1-1991 28.39 5.91 23.55 81.40
11-1991 41.40 1.60 20.47 66.07
111-1991 19.84 0.18 5.63 33.34
Promedio 31.03 2.92 7.05 29.06

Primer subperiodo del estable (1991: IV - 2002: I)

Trimestre  Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia  estocdstica
IV-1991 9.72 0.47 2.46 7.90
[-1992 8.17 2.60 6.37 0.77
11-1992 9.04 0.83 5.02 6.12
I1-1992 8.35 0.17 4.99 3.98
IV-1992 8.05 0.15 3.46 5.17
[-1993 8.36 0.16 0.61 7.53
I1-1993 5.63 0.06 0.69 4.32
I11-1993 5.56 0.06 0.65 4.25
IV-1993 6.62 0.32 1.24 2.79
1-1994 6.88 9.49 1.14 5.58
11-1994 8.38 2.44 1.20 8.19
111-1994 8.88 3.58 1.09 9.96
IV-1994 11.14 5.51 1.14 14.31
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1-1995 11.40 13.85 1.85 14.22
11-1995 12.41 7.19 1.53 11.79
II1-1995 12.76 0.56 0.96 12.53
IV-1995 10.37 0.09 4.77 9.22
1-1996 10.05 0.16 3.58 6.47
I1-1996 9.94 0.72 5.27 6.24
I1-1996 10.35 5.60 3.22 3.77
IV-1996 5.69 9.42 3.25 3.95
1-1997 10.05 2.33 2.06 6.68
11-1997 11.40 2.25 3.85 7.52
111-1997 8.87 0.51 3.19 9.87
IvV-1997 8.53 3.57 4.26 8.37
1-1998 5.76 0.42 7.59 5.25
11-1998 5.35 1.96 3.52 4.59

II1-1998 7.04 1.07 14.43 291
IV-1998 6.09 1.10 4.40 7.82
1-1999 7.37 2.24 10.00 7.66
11-1999 7.54 0.65 8.73 6.39
1II-1999 7.33 0.31 4.04 5.25
IV-1999 8.03 0.51 7.70 5.10
1-2000 7.58 0.65 10.90 5.73
11-2000 8.00 0.18 17.80 7.28
111-2000 8.31 0.13 11.09 12.71
IV-2000 8.53 0.13 4.98 9.02
1-2001 8.43 0.13 2.06 11.08
11-2001 7.92 0.48 2.20 10.19
111-2001 6.64 0.09 1.79 5.91
1IV-2001 5.40 0.04 2.59 4.38
1-2002 5.37 4.03 2.86 3.92
Promedio 9.709 2.087 5.204 10.610
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Segundo subperiodo del estable (2002: IT y 2013: 1)

Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia estocdstica
11-2002 10.45 1.10 4.92 4.05
111-2002 12.80 2.06 12.87 5.39
1V-2002 17.49 1.13 39.29 10.51
1-2003 25.20 1.53 20.86 18.71
11-2003 27.78 2.91 31.70 26.11
II1-2003 31.01 5.63 4.90 33.14
1V-2003 33.06 2.53 3.60 42.66
1-2004 35.50 5.02 22.00 62.32
11-2004 32.68 1.48 90.41 60.35
111-2004 30.09 7.46 34.93 47.89
IV-2004 22.06 293 15.71 28.74
1-2005 16.07 1.44 10.64 4.29
11-2005 14.31 1.14 1.68 -0.98
I11-2005 12.14 1.17 3.89 4.22
1V-2005 11.37 3.28 2.69 7.44
1-2006 8.10 2.54 0.66 8.26
11-2006 7.44 1.43 2.13 10.27
1II-2006 6.63 6.45 2.69 4.73
IV-2006 9.39 7.18 15.09 5.00
1-2007 10.62 5.31 26.29 5.54
11-2007 13.62 3.78 6.48 5.91
111-2007 11.02 1.32 12.19 6.81
1V-2007 10.83 0.62 3.31 8.88
1-2008 11.50 2.88 5.83 9.67
11-2008 9.93 3.94 6.50 12.20
111-2008 8.71 3.62 14.83 14.58
IV-2008 4.73 1.16 10.72 4.52
1-2009 3.93 1.87 1.47 2.44
11-2009 1.88 0.98 0.93 0.26
111-2009 4.57 0.10 0.80 -1.57
1V-2009 4.57 0.98 0.35 5.76
1-2010 5.73 1.54 0.71 7.43
11-2010 6.24 8.20 0.41 5.44
111-2010 4.11 4.70 3.02 5.70

IV-2010 3.63 3.01 0.79 6.24
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[-2011 4.47 1.23 6.63 7.61
1I-2011 6.81 0.31 13.74 9.32
I11-2011 7.45 0.68 2.15 9.57
IV-2011 6.64 1.65 2.54 7.76
1-2012 5.95 0.61 0.40 4.94
11-2012 5.63 1.06 2.17 2.71
111-2012 4.59 0.95 2.16 2.60
IV-2012 4.10 3.13 0.34 391
[-2013 4.64 0.00 0.33 4.97

Promedio 12.205 2.605 10.358 12.356

d.2 Tablas modelo de brecha inflacién
Periodo completo

Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia estocdstica
1-1983 4.08 0.85 6.31 1.82
11-1983 3.50 1.59 4.45 0.60
111-1983 2.81 1.61 1.59 1.59
1V-1983 7.58 3.91 1.77 0.73
1-1984 14.06 5.32 1.97 6.75
11-1984 17.81 0.94 1.93 13.57
II1-1984 22.61 1.72 3.04 18.20
IV-1984 29.53 0.25 2.52 27.85
1-1985 29.50 0.39 6.76 36.82
11-1985 28.72 4.91 7.23 35.16
111-1985 28.26 14.99 2.83 32.98
IV-1985 15.82 12.50 8.53 24.10
1-1986 12.10 26.05 21.52 7.76
11-1986 8.23 32.26 9.26 2.42
111-1986 6.04 15.95 6.12 3.37
1V-1986 8.26 4.39 5.08 2.18
1-1987 12.50 9.27 11.24 4.63
11-1987 19.64 6.04 17.36 12.28
111-1987 22.54 0.35 10.91 12.49
1V-1987 25.39 0.34 48.42 17.55
1-1988 28.93 0.45 47.10 26.34
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I1-1988 31.90 2.29 47.93 28.89
11-1988 35.64 4.95 15.03 40.37
IV-1988 27.64 1.54 20.45 40.74
1-1989 28.20 3.35 10.56 34.09
I1-1989 24.57 0.58 4.71 30.38
I11-1989 23.19 1.00 6.84 20.62
IV-1989 21.35 0.09 9.86 14.34
[-1990 21.34 0.27 11.36 18.02
I1-1990 21.21 2.40 14.34 27.21
I11-1990 21.26 4.96 41.32 45.29
IV-1990 18.80 6.91 150.72 55.76
[-1991 20.48 10.92 61.01 55.90
II-1991 14.45 1.56 48.96 47.19
I11-1991 10.75 1.38 49.63 26.09
IV-1991 8.55 0.19 40.05 3.79
[-1992 7.04 0.49 3.41 -3.01
I1-1992 6.54 0.94 2.43 3.36
11-1992 6.38 0.44 1.62 2.67
IV-1992 5.15 0.32 1.86 3.18
1-1993 5.23 1.75 3.81 4.65
11-1993 5.15 3.38 2.56 2.74
111-1993 4.62 14.97 6.67 3.14
IV-1993 3.91 1.71 2.71 1.21
1-1994 5.99 0.76 1.38 3.95
11-1994 8.17 0.21 1.79 6.45
111-1994 8.43 0.38 0.39 8.27
IV-1994 9.41 0.27 2.07 12.02
1-1995 9.73 0.20 2.71 11.62
I1-1995 9.40 0.57 4.26 9.75
II1-1995 8.53 0.57 2.75 11.22
IV-1995 7.60 1.40 13.10 7.82
1-1996 6.33 0.53 5.62 4.85
1I-1996 6.49 0.68 3.99 4.61
1II-1996 6.15 5.89 8.60 3.20
IV-1996 6.80 1.81 10.97 3.04
1-1997 6.71 1.68 2.18 5.39
11-1997 5.94 1.09 1.59 6.23

111-1997 6.65 0.52 1.49 8.70
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IV-1997 5.88 0.71 0.62 7.25
[-1998 5.20 0.08 1.03 4.15
II-1998 5.70 0.03 2.64 3.50
I11-1998 5.41 0.20 0.76 2.66
IV-1998 5.28 0.33 1.93 6.95
1-1999 4.62 1.94 1.34 6.90
II-1999 5.40 1.42 1.53 5.22
I11-1999 4.97 1.04 1.96 4.70
IV-1999 5.75 0.85 10.14 4.11
1-2000 6.17 1.48 5.24 4.75
11-2000 7.06 1.13 2.47 5.93
1I1-2000 7.65 1.84 8.23 11.28
IV-2000 6.31 20.89 7.82 7.68
[-2001 5.61 10.16 4.53 9.83
11-2001 4.22 5.43 4.00 8.16
[I1-2001 4.90 2.65 1.76 5.41
IV-2001 5.86 6.00 1.20 3.95
1-2002 6.65 5.97 2.20 3.04
11-2002 6.03 1.50 2.06 2.81
111-2002 9.69 1.15 4.65 5.12
IV-2002 15.32 2.13 15.01 9.39
1-2003 18.91 0.70 11.92 16.33
11-2003 21.86 0.35 8.66 22.72
111-2003 23.41 0.82 37.61 28.68
IV-2003 24.73 1.16 32.66 35.02
1-2004 32.28 3.59 29.01 47.96
11-2004 30.28 2.39 24.10 46.04
111-2004 26.04 6.64 7.63 39.01
IV-2004 19.40 18.47 7.99 24.63
1-2005 6.14 2.10 16.22 3.99
11-2005 2.51 3.44 8.41 -1.98
II1-2005 2.22 7.28 4.26 3.69
IV-2005 3.24 1.16 3.36 6.60
1-2006 6.32 9.85 8.73 7.63
11-2006 6.99 1.37 4.88 8.45
111-2006 5.76 0.36 2.69 4.28
IV-2006 5.86 0.15 1.64 4.64

1-2007 5.88 0.28 2.27 4.94
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11-2007 6.08 0.34 2.04 4.40
111-2007 6.44 2.42 1.98 6.29
IV-2007 6.63 0.14 12.21 7.24
1-2008 6.20 1.29 14.25 8.15
11-2008 5.91 0.51 10.32 9.73
111-2008 6.27 0.69 12.88 12.95
1V-2008 5.43 2.42 4.61 4.60
1-2009 4.57 0.28 3.39 2.79
11-2009 3.18 0.65 3.05 -0.49
111-2009 3.86 0.55 2.93 -1.66
1V-2009 3.65 0.46 0.81 5.25
1-2010 4.21 0.09 2.60 6.71
11-2010 4.35 0.06 1.79 4.20
111-2010 4.05 0.11 2.28 5.47
1V-2010 3.72 0.18 8.22 5.36
[-2011 3.63 1.09 13.43 6.45
11-2011 4.56 0.09 10.02 7.60
I11-2011 5.34 0.07 5.78 9.14
IV-2011 5.48 0.04 4.05 6.80
1-2012 5.49 4.11 14.88 4.10
11-2012 4.69 1.19 5.22 1.74
111-2012 3.48 0.13 1.21 2.60
IV-2012 3.78 0.30 0.41 3.35
1-2013 4.04 1.25 4.71
Promedio 11.00 3.09 10.65 12.09

Década pérdida (1983: I - 1991: III)

Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia estocdstica
1-1983 5.51 6.36 1.74 1.82
11-1983 4.64 6.33 1.74 0.60
I11-1983 5.34 6.33 1.74 1.59
1V-1983 7.58 6.34 1.74 0.73
[-1984 11.79 6.37 1.75 6.75
11-1984 15.43 6.35 1.75 13.57

111-1984 19.19 6.31 1.74 18.20
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IV-1984 22.57 6.31 1.75 27.85
[-1985 23.76 6.29 1.75 36.82
II-1985 24.10 6.32 1.75 35.16
I11-1985 20.71 6.34 1.75 32.98
IV-1985 17.88 6.33 1.75 24.10
1-1986 13.47 6.35 1.75 7.76
11-1986 12.91 6.34 1.75 2.42
I1I-1986 10.90 6.31 1.75 3.37
IV-1986 10.58 6.32 1.75 2.18
1-1987 13.60 6.29 1.75 4.63
11-1987 16.89 6.27 1.75 12.28
111-1987 17.79 6.28 1.75 12.49
IV-1987 22.44 6.29 1.76 17.55
[-1988 24.63 6.30 1.75 26.34
II-1988 29.44 6.29 1.75 28.89
I11-1988 30.51 6.36 1.75 40.37
IV-1988 30.85 6.35 1.75 40.74
1-1989 29.22 6.36 1.75 34.09
I1-1989 25.97 6.34 1.75 30.38
I11-1989 26.27 6.36 1.75 20.62
IV-1989 27.02 6.37 1.75 14.34
1-1990 29.90 6.38 1.75 18.02
I1-1990 33.06 6.40 1.75 27.21
11-1990 37.50 6.40 1.75 45.29
IV-1990 41.17 6.42 7.07 55.76
[-1991 7.84 0.18 49.85 55.90
I1-1991 8.09 0.18 20.36 47.19
I11-1991 7.66 0.18 4.27 26.09

Promedio 20.71 6.34 1.92 20.15




256 Gabriela Amelia Tejada Duarte

Primer subperiodo del estable (1991: III - 2002: I)

Trimestre  Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia  estocdstica
1V-1991 5.91 0.18 2.69 3.79
1-1992 3.73 0.18 2.46 -3.01
1I-1992 3.01 0.18 2.31 3.36
111-1992 3.24 0.18 0.92 2.67
1V-1992 3.03 0.18 0.87 3.18
1-1993 3.00 0.18 1.50 4.65
11-1993 3.14 0.18 2.09 2.74
111-1993 2.95 0.18 1.43 3.14
1V-1993 2.84 0.18 1.69 1.21
1-1994 3.70 0.18 2.40 3.95
11-1994 4.43 0.18 2.79 6.45
111-1994 5.21 0.18 4.47 8.27
1V-1994 5.62 0.18 8.12 12.02
1-1995 5.67 0.18 4.56 11.62
11-1995 6.27 0.18 2.86 9.75
1I1-1995 6.68 0.18 2.37 11.22
1V-1995 6.28 0.18 1.55 7.82
1-1996 6.16 0.18 1.84 4.85
11-1996 5.54 0.18 2.45 4.61
1I1-1996 3.94 0.18 0.67 3.20
1V-1996 4.57 0.18 0.48 3.04
1-1997 5.35 0.18 0.26 5.39
11-1997 6.04 0.18 0.48 6.23
111-1997 5.73 0.18 0.83 8.70
1V-1997 4.87 0.18 0.49 7.25
1-1998 4.29 0.18 0.32 4.15
1I-1998 4.28 0.18 0.65 3.50
111-1998 4.41 0.18 0.43 2.66
1V-1998 4.81 0.18 0.70 6.95
1-1999 5.18 0.18 1.40 6.90
11-1999 6.13 0.18 2.22 5.22
111-1999 6.53 0.18 0.58 4.70
1IV-1999 6.66 0.18 1.24 4.11
1-2000 6.83 0.18 1.44 4.75
11-2000 6.96 0.18 1.08 5.93
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I11-2000 7.79 0.18 1.30 11.28
IV-2000 7.69 0.18 0.34 7.68

1-2001 7.93 0.18 0.92 9.83
11-2001 7.74 0.18 1.81 8.16
I11-2001 7.79 0.18 3.95 5.41
IV-2001 7.15 0.18 1.88 3.95

[-2002 6.64 4.03 2.86 3.04

Promedio 5.54 0.27 3.34 8.08

Segundo subperiodo del estable (1991: I - 2002: I)

Trimestre Tendencia Varianza Varianza Inflacién
tendencia  estocdstica
11-2002 3.01 1.10 0.47 2.81
111-2002 8.59 2.06 2.55 5.12
1V-2002 10.52 1.13 2.57 9.39
1-2003 16.15 1.53 1.95 16.33
11-2003 21.73 2.91 28.05 22.72
111-2003 22.28 5.63 27.10 28.68
1V-2003 26.72 2.53 16.21 35.02
1-2004 27.95 5.02 10.79 47.96
11-2004 26.50 1.48 12.52 46.04
111-2004 24.49 7.46 7.21 39.01
1V-2004 18.32 2.93 2.42 24.63
1-2005 6.79 1.44 9.34 3.99
11-2005 6.33 1.14 8.22 -1.98
111-2005 4.89 1.17 1.52 3.69
IV-2005 6.29 3.28 1.05 6.60
1-2006 6.28 2.54 4.15 7.63
11-2006 6.00 1.43 0.59 8.45
111-2006 4.74 6.45 0.14 4.28
1V-2006 4.99 7.18 0.02 4.64
1-2007 5.06 5.31 0.05 4.94
11-2007 5.31 3.78 0.55 4.40
111-2007 5.61 1.32 2.91 6.29
1V-2007 6.07 0.62 0.88 7.24
1-2008 6.46 2.88 0.45 8.15

11-2008 6.26 3.94 0.38 9.73
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111-2008 4.92 3.62 1.41 12.95
IV-2008 4.09 1.16 1.99 4.60
1-2009 3.67 1.87 1.44 2.79
11-2009 3.79 0.98 2.42 -0.49
111-2009 2.00 0.10 17.62 -1.66
1V-2009 2.16 0.98 3.50 5.25
1-2010 5.24 1.54 2.72 6.71
11-2010 4.84 8.20 1.88 4.20
111-2010 4.98 4.70 4.06 5.47
1V-2010 6.60 3.01 3.50 5.36
1-2011 6.01 1.23 8.68 6.45
11-2011 4.90 0.31 1.75 7.60
I11-2011 4.23 0.68 0.76 9.14
IV-2011 3.30 1.65 0.59 6.80
1-2012 2.86 0.61 0.25 4.10
11-2012 3.08 1.06 1.19 1.74
111-2012 2.41 0.95 0.17 2.60
IV-2012 4.33 3.13 1.25 3.35
1-2013 5.16 1.92 4.71
Promedio 8.39 2.60 4.59 10.30

e Relacién de la inflacién con la base monetaria
y el tipo de cambio nominal

Para el andlisis estadistico, ademds del IPC, se intentaron
utilizar como variables proxies de la inflacién: la depreciacién
del délar, medida como la variacién porcentual anual del
TCN; y el aumento en la emisién monetaria (M0), medido
como la variacién porcentual anual de los billetes y monedas
puestos en circulacién por el BCRD. Para esta parte los datos
provienen de la base de datos del BCRD.

Este ejercicio se realizé con el fin de buscar buenas varia-
bles proxies que podrian servir como alternativas para la
modelacién de la inflacién. Para el caso dominicano estudios
previos encuentran buenos resultados de la dindmica de infla-
ciébn usando agregados monetarios, ya que la politica
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monetaria llevada a cabo partir de 1991 estaba basada en el
control de estos; y el TCN, dado el alto pass-through y el con-
trol impuesto por el BCRD. Medina (2004) sostiene que la
relacién de M1 con la inflacién después de la crisis de 2003 se
ha perdido, por lo que se parte usando como proxy de agrega-
dos monetarios la base monetaria (M0). La tabla 9 muestra la
correlacién existente del IPC con la base monetaria y el tipo de
cambio nominal. Se observa una correlacién de casi 100%, por
lo que el andlisis toma en cuenta también modelar estas varia-

bles.
Tabla 9:

Correlacién del IPC con la base monetaria y el tipo de
cambio nominal

Variable IPC Periodo
Mh 99.19% 1985-2012
TCN 94.97% 1982-2012

Fuente: Base de datos del BCRD. Elaboracién propia.

A la vez, las fluctuaciones del crecimiento anual de estas va-
riables son similares a los movimientos observados de la
inflacién, como se muestra en la figura 4. Para el caso del tipo
de cambio, esto va en linea con el alto pass-through que existe
en la economia dominicana, pequefia y abierta, donde una
gran parte de la demanda depende de la importacién de bienes
y las depreciaciones se traducen en un aumento ripido en los
precios. En el caso de la base monetaria, un incremento en la
cantidad de dinero en la economia incrementa la demanda de
bienes y, como consecuencia, aumenta el nivel de precios. Una
desventaja que se presenta para utilizar MO como proxy para
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medir la inflacién es que no hay datos disponibles para el pe-
riodo completo, por lo que en las estimaciones se toma en
cuenta el periodo a partir del primer trimestre de 1984. Para el
caso del tipo de cambio nominal, como el BCRD lo mantenia
fijo hasta dicho ano, la variable no refleja la situacién real de la
economia durante el periodo.

Figura 4: Inflacién versus TCN y MO para el periodo de

estudio

Inflacién y depreciacion del TCN anual
Var% anual IPC vs. Var% anual TCN

240%
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140%

90%
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Inflacibn === Depreciacion del TCN

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia.

Inflacién y crecimiento de la base monetaria
Var% anual IPC vs. Var% anual MO

120%
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——Inflacion Depreciacion de MO

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia.
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Siguiendo con el andlisis realizado en la primera parte del
andlisis descriptivo de inflacién, se estudia el comportamiento
de estas variables para los distintos subperiodos propuestos. La
tabla 10 muestra el promedio y la desviacién estindar de la
inflacién medida por la variacién porcentual anual de: IPC, MO y
TCN para los tres subperiodos estudiados anteriormente.

Posteriormente, se procedié a estimar para estas medidas
alternativas las propiedades necesarias en el modelo de Stock y
Watson (2007). La tabla 11 muestra el resultado de las prime-
ras 8 autocorrelaciones con sus respectivas desviaciones
estdandar. Se desestima utilizar las medidas de MO, ya que pre-
sentan abundantes autocorrelaciones significativas mostrando
mucha estacionalidad; y de TCN, ya que la primera autocorre-
lacién es positiva. Estos resultados son incoherentes con los
obtenidos por Stock y Watson (2007), por lo que se desestima-
ron estas medidas para modelar con estos modelos.

Tabla 10:
Anilisis del promedio y desviacién de la inflacién bajo las
distintas medidas

Periodo Inflacion Promedio Desv. estandar
IPC 16.06 18.07
1983-2012 TCN 17.95 43.56
Mh 20.10 18.09
IPC 31.06 21.98
1983-1991 TCN 42.42 64.57
Mh 35.66 10.99
IPC 9.71 11.31
1992-2012 TCN 7.58 24.66
Mh 15.71 17.29
IPC 7.02 3.17
1992-2002 TCN 3.08 7.47
Mh 14.62 15.97
IPC 12.59 15.53
2003-2012 TCN 12.42 34.87
Mh 16.88 20.95

Fuente: Base de datos BCRD. Elaboracién propia.
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Tabla 11:
Autocorrelacién de los primeros 8 rezagos de la base mone-
taria y el tipo de cambio nominal

Autocorrelacion A, AMedida 1983-2012 1983-1991 1992-2012 1992-2002 2003-2012

MO -0.37(0.088) 0.078(0.257) -0.37(0.101) -0.10(0.155) -0.38(0.145)
TCN  0.483(0.079) 8.75E(0.169) 0.524(0.093) 0.230(0.148) 0.526(0.134)

Am,

MO 0.294(0.094) 0.706(0.231)  0.294(0.107) -0.16(0.154) 0.318 (0.155)

A,
2 TCN  0.164(0.089) -0.02(0.169) -0.18(0.107) 0.139(0.150) 0.180(0.155)
. MO -0.33(0.093) -0.15(0.285) -0.33(0.106) -0.18(0.154) -0.34(0.153)
s TCN  -0.16(0.090) 6.81E(0.169) -0.18(0.107) 0.090(0.156) -0.18 (0.155)
. MO 0.718(0.071) 1.316(0.144) 0.717(0.080) 0.700(0.119) 0.717(0.117)
v TCN  -0.23(0.089) 0.753(0.213) -0.27(0.102) 0.007(0.061) -0.29 (0.151)
. MO -0.25(0.097) 0.198(0.453) -0.25(0.109) -0.17(0.175) -0.26(0.157)
e TCN  -0.34(0.086) 4.23E(0.253) -0.35(0.099) 0.019(0.061) -0.37(0.146)
. MO 0.1915(0.103) 1.3913(0.344) 0.1905 (0.115) -0.086 (0.180) 0.2022 (0.165)
e TCN  -0.024(0.257) -0.174(0.091) -0.179(0.105) 0.0835 (0.060) -0.193 (0.155)
. MO -0.326(0.100) 0.6383(0.517) -0.326(0.111) -0.179(0.178) -0.333(0.160)
v TCN  0.0449(0.092) 0.0000(0.261) 0.0466(0.106) 0.0267 (0.061) 0.0476 (0.158)
. MO 0.7805(0.072) 1.8722(0.334) 0.7798(0.080) 0.9433 (0.111)0.7730 (0.116)
8 TCN  0.0757(0.093) 0.7205(0.291) 0.0590(0.106) 0.0242 (0.055)0.0612 (0.158)
- . Mo 0334 0.616 0.333 0.283 0350
TCN 0323 0.622 0.323 0.281 0.339

Fuente: Base de datos y BCRD. Elaboracién propia.
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f. Comparacién con otros modelos — Curva de Phillips
f.1 Especificacién final
Estimacién

Dependent Variable: Inflacién-DD2003Q2*0.042474
Method: Least Squares

Date: 07/08/13 Time: 15:16

Sample (adjusted): 1993Q2 2012Q4

Included observations: 79 after adjustments

White Heteroskedasticity-Consistent Standard Errors & Covariance

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
INFLACION(-1) 0.614959 0.034404 17.87478 0.0000
INFLACION_E_90 0.188697  0.038540 4.896117  0.0000
INFLACION_IMP 0.175270 0.023688 7.399008 0.0000
BRECHA_DESEMPLEO -0.832555 0.467172 -1.782116 0.0788
R-squared 0.935134 Mean dependent var 0.097061
Adjusted R-squared 0.932539 S.D. dependent var 0.105668
S.E. of regression 0.027445 Akaike info criterion -4.303934
Sum squared resid 0.056494 Schwarz criterion -4.183962

Log likelihood 174.0054 Durbin-Watson stat 1.641064
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Normalidad
12
Series: Residuals
10 Sample 1993Q3 2012Q4
1 Observations 78
84 Mean 0.000158
Median 0.000718
6. Maximum 0.073542
Minimum -0.070446
Std. Dev. 0.026510
4 Skewness 0.226342
Kurtosis 3.730012
24
Jarque-Bera 2.397981
o I I I I Probability 0.301498
i eSS EEEeE ae = mnl
-0.05 0.00 0.05
.7
Autocorrelacién

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 2.210948 Probability 0.117088
Obs*R-squared 4.570395 Probability 0.101754
Heterocedasticidad

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 1.635193 Probability 0.130797
Obs*R-squared 12.43106 Probability 0.132983

Test de Wald (comprobando homogeneidad de grado 1 en precios)

Equation: EQ_INFLACION_FINAL_U

Test Statistic Value df Probability

F-statistic 0.174843 (1,73) 0.6771
Chi-square 0.174843 1 0.6758
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Cusum y Cusumgq

1.2

1.04

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

-0.2

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

—— Recursive C(1) Estimates ---- + 2 S.E |

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

—— Recursive C(2) Estimates ---- + 2 S.E |

0.0/ S

-0.4

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

—— Recursive C(3) Estimates ---- + 2 S.E |

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

—— Recursive C(4) Estimates ---- + 2 S.E |




266 Gabriela Amelia Tejada Duarte

g Especificacién alternativa con brecha del producto

g.1Especificacién

Dependent Variable: Inflacién-0.026015*DD2003Q2
Method: Least Squares

Date: 07/08/13 Time: 15:20

Sample (adjusted): 1993Q2 2012Q4

Included observations: 79 after adjustments

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

INFLACION(-1) 0.622107  0.030232 20.57755 0.0000
INFLACION_E_90  0.180614  0.041632 4.338303 0.0000
INFLACION_IMP 0.191479  0.014964 12.79606 0.0000
BRRECHA_PIB_7  -0.016081  0.019380 -0.829759 0.4093

R-squared 0.937828 Mean dependent var 0.098519
Adjusted R-squared 0.935341 S.D. dependent var 0.109758
S.E. of regression 0.027909 Akaike info criterion -4.270398
Sum squared resid 0.058420 Schwarz criterion -4.150426
Log likelihood 172.6807 Durbin-Watson stat 1.612318
Normalidad
9

Series: Residuals
Sample 1993Q2 2012Q4
Observations 79

Mean -6.13e-05
Median 0.000217

Maximum 0.077336

4 | Minimum -0.068346

Std. Dev. 0.027367

34 Skewness 0.249215

Kurtosis 3.619529

i Jarque-Bera 2.081149

0 I I I I II I Probability 0.353252
i R R SR

-0.05 -0.00 0.05

- N
A
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Autocorrelaciéon

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

267

F-statistic 3.922139 Probability 0.024104
Obs*R-squared 7.664966 Probability 0.021656
Heterocedasticidad
White Heteroskedasticity Test:
F-statistic 1.309743 Probability 0.253095
Obs*R-squared 10.28552 Probability 0.245555
Test de Wald
Equation: EQ_INFLACION
Test Statistic Value df Probability
F-statistic 0.029019 (1,75) 0.8652
Chi-square 0.029019 1 0.8647
Cusum y Cusumgq
30 1.2
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104
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Coeficientes recursivos
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RESUMEN

El presente estudio utiliza el apareamiento por grado de
propension (propensity score matching) para evaluar los efectos
de la recepciéon de remesas en los hogares en variables la ob-
tencién de educacién y empleo. Los resultados obtenidos
indican que personas que residen en hogares que reciben re-
mesas, en promedio, presentan una probabilidad mayor de
estar matriculado en algin nivel educativo en 6.3%, con efec-
tos mds notorios en la educacién terciaria. Por otro lado, las
remesas reducen en 11.0% la probabilidad de que una perso-
na esté ocupada, afectando mds a personas que aplican a
puestos de trabajo informales. Estos resultados apuntan a que
las remesas, mediante el levantamiento de la restriccién pre-
supuestaria de los hogares, permiten incrementar la inversién
en capital humano, pero al mismo tiempo incrementa el sala-
rio de reservas de potenciales participantes en el mercado
laboral.
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1. INTRODUCCION

La migracién impacta notablemente en el mercado laboral
de la Repiblica Dominicana. En el ano 2000 la tasa de emi-
graciéon alcanzo el 26% de la poblacién total en edad
productiva. Como sucede en muchos paises, las tasas de emi-
gracién son mayores para los jévenes. Entre 2010-2012
alrededor del 62% de los emigrantes a Estados Unidos o Eu-
ropa lo componian jévenes de entre 25-35 afios.! De acuerdo
con la OECD, las tltimas tres décadas han llevado a Republi-
ca Dominicana a convertirse en un pais de origen de emigrantes,
acelerdndose la migracién a partir de 1980 en respuesta a la crisis
econdémica. La década de 1990 también presencié la reduccién
en la importancia de la produccién de azicar en la economia
dominicana. Ondetti (2012).

A pesar del crecimiento sostenido y la estabilidad politica
exhibida por la economia dominicana durante la ltima déca-
da, la emigracién no ha disminuido. En la dltima ronda de
censos se calcula que 716,586 dominicanos vivian en el ex-
tranjero (13 por ciento de la poblacién), de los cuales alrededor
de 633,000 se encontraban en Estados Unidos. Una estimacién
mas reciente (2008) de la Encuesta Comunitaria Americana
sitia esta cifra en mds de 1.3 millones (incluidos los dominica-
nos nacidos en Estados Unidos). Ademds de Estados Unidos
continental, los dominicanos también han establecido importan-
tes comunidades en Espafia, Italia y Puerto Rico.

1 OCDE, 2010.
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Figura 1l
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En 2011, el 9.4% de los hogares dominicanos tenfa al-
giin/a miembro emigrante. Los migrantes dominicanos se
concentran generalmente en Estados Unidos y Espafia, paises
que aglomeran el 65.7% y 12.4% del total de emigrantes do-
minicanos, respectivamente.”? Una vez que los migrantes se
insertan en labores productivas, destinan una partida impor-
tante de sus ingresos a remesas para familiares que
permanecen en Republica Dominicana, lo cual introduce
algunas distorsiones en el mercado laboral dominicano, en
temas salariales, de balanza de pagos y de bienestar.

Entre 1970 y 2004 la participacién de las Remesas en el
Producto Interno Bruto (PIB) Dominicana se incrementé de
1.7% al 11.3%, el porcentaje mds elevado registrado. Las re-
mesas representan una fuente importante de recursos para
Republica Dominicana, aunque han experimentado una re-
duccién de su participacién en el PIB de, hasta 6.1% en
2012, probablemente producto de la crisis financiera de 2008.
Entre 2010-2012 se ha experimentado un lento crecimiento
de los flujos de divisas, en consonancia con la recuperaciéon

econdmica global.

2 ONE, 2012.
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Figura 2 - Remesas recibidas en Reptiblica Dominicana y
América Latina (% del PIB) 1970-2012
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Fuente: elaboracién propia a partir de World Development Indicators

Dada la relevancia de las remesas en los paises en vias de
desarrollo, se han realizado diversos estudios los cuales bus-
can, evaluar los posibles efectos de las remesas, tanto a nivel
macroeconémico como microeconémico. Gratereaux (2011)
estudia el efecto que podrian tener las remesas sobre el tipo de
cambio real de la economia receptora de divisas, para Republi-
ca Dominicana. Adicionalmente, otros autores como, Amuedo-
Dorantes y Pozo (2006) estudian la relacién entre las remesas y
ser propietario/a de un negocio. Los resultados de ambos estu-
dios indican que las remesas impactan de manera positiva en
la balanza comercial y el desempeno econdémico de los pases
receptores asi como en los niveles de vida de las familias desti-
natarias. La recepcion de remesas influye en las decisiones de
los hogares en temas de empleo e inversién en capital humano.
En este contexto, las remesas adquieren mayor relevancia si se
considera la escasa movilidad social que persiste en Republica
Dominicana. El Banco Mundial (2014) estima que cerca del
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2% de la poblacién tuvo movilidad salarial entre 2000 y
2011, y 19% cayd en relacién a su estatus econémico; cabe
resaltar que el PIB crecié en un 50% durante el mismo perio-
do, lo que indica que el crecimiento econémico no se traduce
directamente en mejorias de las condiciones de vida de los/as
dominicanos/as, sino, que el mismo tiende a polarizarse entre
los segmentos de la poblacién, alcanzando altos niveles de
concentracién y mayores brechas econdmicas a nivel general.
En este sentido la migracién dominicana, mediante las reme-
sas, presenta una oportunidad de incrementar las restricciones
presupuestarias de los hogares mds empobrecidos, incentivan-
do asi la inversién en capital humano y fisico, que no podrian
adquirirse dado el escaso acceso al mercado de crédito de los
hogares en la Reputblica Dominicana. Estas ideas sirven de
motivacion para responder a la pregunta: ;Las remesas impac-
tan en la inversién en capital humano de los hogares
dominicanos? O expresindolo de otra forma, ;Las remesas
impactan en el nivel educativo de los/as nifos/as dominica-
nos/as?

En el presente trabajo examinamos el impacto real de la
recepcion de remesas en el mercado de trabajo de la Republi-
ca Dominicana y las decisiones de educacién de los hogares.
Utilizamos datos de la Encuesta Nacional de Fuerza de Traba-
jo 2011, para examinar las diferencias en participacién de la
fuerza laboral, nivel salarial y nivel de formacién con respecto
a individuos de hogares que no reciben remesas. La migracién
como tal no es aleatoria, los hogares eligen enviar emigrantes
al exterior basados en las expectativas de ganancias superiores.
Para eliminar las consecuencias derivadas de la auto seleccién
que representan las decisiones de migracién y posteriormente
la decisién de enviar remesas, reportamos resultados basados
en la metodologia de estudios de apareamiento y grado de
propensién donde comparamos dos grupos de hogares, con
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caracteristicas similares. Esta metodologia nos permite separar
a los individuos entre “tratamientos” (aquellos hogares que
reciben remesas) y “control” (aquellos hogares que no reciben
remesas). El resultado final nos permite cuantificar el impacto
real que la recepcion de remesas posee sobre los niveles educati-
vos, niveles de ocupacién y niveles salariales de los individuos
vinculados a los hogares con recepcién de remesas. En la si-
guiente seccién documentamos la evolucién reciente de los
niveles educativos y laborales en la Republica Dominicana, asi
como su relacién con la recepcién de remesas. En las seccio-
nes III, IV y V, examinamos el impacto de la recepcién de
remesas en los hogares en la oferta de trabajo, el nivel de ocu-
pacién, el salario y la participacién educativa en los distintos
niveles académicos. Finalmente, en la seccién V analizamos
las conclusiones y recomendaciones finales de la estimacién
desarrollada.

2. REVISION LITERARIA Y ANTECEDENTES

Dentro de la literatura que analiza las externalidades de la
migracién, se encuentran dos perspectivas claramente diferen-
ciadas las cuales posecen mecanismos de aproximacién y
definicién completamente distintos, tanto en el enfoque de ani-
lisis como en los métodos empleados para evaluar sus respectivas
hipétesis. Primero, estudios que se enfocan en el impacto de
la migracidn, las remesas, en los agregados econémicos de los
paises, y segundo, estudios que se enfocan en analizar el im-
pacto de las remesas a nivel de los hogares que conforman los
paises.
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En el primer grupo, se podrian incluir los trabajos de
Hanson (2007-2008), los cuales se centran en identificar el
impacto en la balanza de pagos y el tipo de cambio de la en-
trada de remesas en las economias nacionales, al igual que
Giuliano y Ruiz-Arranz (2005), el cual analiza las distorsiones
que las remesas generan en el mercado cambiario, encontran-
do efectos mixtos en términos de fluctuaciones del tipo de
cambio. Dentro del segundo grupo se encuentran los estudios
que focalizan nuestros intereses de investigacién, ya que el
andlisis microeconémico del impacto de las remesas es fun-
damental, para comprender las “distorsiones de mercado” que
se observan a gran escala en la economia. Las remesas alteran
las restricciones presupuestarias de los hogares, incrementan-
do tanto en el consumo de bienes, como en la adquisicién de
capital (fisico y humano). En ese contexto, se entiende que las
remesas mejoran el bienestar de las personas que las reciben.
Al mismo tiempo, estos ingresos adicionales, incrementan el
salario de reserva de las personas en edad de trabajar, a la vez,
que alteran su decisién de participar en el mercado laboral.
Este altimo efecto, podria generar una pérdida de producti-
vidad significativa en la economia, debido a la contraccién de
la oferta de trabajadores en el mercado de trabajo. Diversos
estudios relacionan los efectos de las remesas en la adquisicién
de capital humano y en la participacién en el mercado laboral.
Cox-Edwards y Ureta (2003), utilizan el modelo de Cox de
riesgo proporcional, para determinar si las remesas son mds
efectivas para retener a los nifios en la escuela en las zonas
rurales que en las zonas urbanas, los resultados indican que las
remesas constituyen un elemento relevante para la continui-
dad y la asistencia escolar especialmente en la zona rural y en
menor proporcién en las zonas urbanas. El estudio del efecto
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de las remesas en cualquier variable de interés representa un
reto metodolégico en si mismo.® La razén principal es que las
remesas no representan un fenémeno aleatorio: los hogares
receptores de remesas, asi como los miembros que emigran de
los mismos, son de perfiles especificos, lo cual genera efectos
de auto seleccién dentro de este segmento, lo cual implica que
los métodos de andlisis y medicién del impacto tradicionales
(minimos cuadrados ordinarios, etc), no resultan adecuados
para este tipo de investigaciones. Adicionalmente, la inclusién
de las remesas o la migracién como variable explicativa, intro-
duce endogeneidad en los modelos de regresién. *

La endogeneidad es causada por otros factores: causalidad
inversa o doble causalidad, variables no observables en la po-
blacién migrante como la aversién al riesgo, entre otras. En
este contexto, diversos autores como Clement (2011), Lépez
Videla y Machuca (2014), y Andersson (2012), han propues-
to algunas soluciones a fin de encontrar relaciones causales
entre las remesas y otras variables de interés, como la utiliza-
cién de datos de panel, el uso de variables instrumentales y
métodos experimentales o no paramétricos como regresion
discontinua, apareamiento por grado de propensién y dife-
rencias en diferencias.

En lo referente a la relacién de las remesas y la participa-
cién en el mercado laboral, la evidencia encontrada a nivel de
hogares identifica efectos mds alld del salario de reservas y la
participacién de la poblacién econémicamente activa en el
mercado laboral. Kalaj (2009) establece que las remesas redu-
cen las horas trabajadas en las mujeres en 2.8 horas por
semana en Albania, no encuentran efectos significativos en los

3 En de Braw y Carletto (2012) puede encontrar una lectura mas detallada sobre los
problemas que presenta las remesas y la migracién como variables explicativas.

4 La palabra “endogeneidad” es directamente traducida del inglés, a la fecha no se ha
encontrado una traduccién directa de la misma.
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hombres albanos. De manera similar, Kim (2007), mediante
el uso de datos de panel, encuentra que los individuos recep-
tores de remesas en promedio disminuyen su participacién en
el mercado de trabajo en 3.6% en promedio, sin embargo,
esta relacién resulta estadisticamente no significativa cuando
se analizan las horas trabajadas.

Parte de la literatura sugiere que los efectos de las remesas
suelen diferenciarse por género y por el tipo de empleo al que
las personas acceden.

Amuedo-Dorantes y Pozo (2005) estudian este efecto para
El Salvador, y establecen que el incremento de las remesas en
100 pesos mexicanos reduce el empleo formal urbano 15%.
Adicionalmente, el empleo femenino en México se reduce en
las mujeres en las zonas rurales entre 4% y 7%. Por otra parte,
Cox-Edwards y Rodriguez-Oreggia (2008) identifican que,
cuando se controla por localizacién, tamafio e ingreso del
hogar, las remesas presentan un efecto neutral en la participa-
cién en el mercado de trabajo. Una explicacién tedrica en este
sentido es ofrecida en Drinkwater et al. (2003) donde se plan-
tea que las remesas pueden tener un efecto ambiguo. Por un
lado, pueden verse como una forma de prestacién social, en
cuyo caso incrementa el salario de reserva; por otro lado, las
divisas adicionales incentivarfan la bdsqueda de empleo si
estas divisas incentivan la inversion, dando paso a la creacién
de empresas nuevas y a las economias de escala. Bajo estos
escenarios, el posible efecto encontrado respecto a las remesas
dependeria de cudles de estos efectos domine.

Teéricamente, ingresos adicionales en el hogar incremen-
tan el salario de reserva, expandiendo a su vez la restriccién
presupuestaria, lo que permite una mayor inversién en adqui-
sicién de capital humano. Yang (2009), utiliza la metodologia
de variables instrumentales para cuantificar la probabilidad de
que un nino/a, esté matriculado en la escuela, los resultados
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indican que la recepcién de remesas incrementa la asistencia
escolar en 1.6 puntos porcentuales, y disminuye las horas
dedicadas al trabajo infantil en 0.35 horas. Mueller y Shariff
(2009) y Prabal y Ratha (2012) efectos similares para la India
y Sri Lanka, respectivamente.

Diversos trabajos identifican una relacién negativa entre la
recepcién de remesas y la escolaridad infantil.” Estos resulta-
dos han sido asociados a varias causas. Por un lado, Cortes
(2007), plantea que la recepcién de remesas en un hogar ge-
nera expectativas de ingresos mayores en caso de vivir en el
extranjero; debido a esto, la estancia en la escuela representa
un costo de oportunidad para los estudiantes, por lo que los
mismos toman la decisién de dejar de estudiar y emigrar. Por
otra parte, la evidencia presentada por Castaneda y Buck
(2011), muestra que la migracién hacia fuera del hogar pre-
senta un impacto psicoldgico en los integrantes del mismo, en
forma de sentimientos de abandono; este dafio repercute en
disminucién del desempeno escolar y, posteriormente, en
desercion.

De Brauw y Giles (20006), establecen que el incremento de
la poblacién migrante en reduce en 2.4 porciento la probabi-
lidad de comenzar los estudios secundarios. McKenzie y
Rapoport (20006), a su vez, establecen que la migracién reduce
la probabilidad de completar 8 afios de estudio. En el caso
especifico de Reptblica Dominicana, Amuedo-Dorantes y
Pozo (2010) sefalan que, si bien las remesas incrementan la
escolaridad de los miembros del hogar, el efecto desaparece
cuando se toma en cuenta si el migrante es uno de los padres
del infante. Adicionalmente, Arboleda y Brea (2011) realizan
andlisis de correlacién y encuentran una asociacién positiva

5 Cabe notar que estos trabajos incluyen las remesas como variable dependiente,
mds que realizar anlisis sobre los montos en remesas recibidos por los hogares.
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entre la recepcién de remesas y la asistencia escolar, para la
Republica Dominicana. Por el contrario, Acosta et al. (2008)
no encuentran efectos significativos entre ambas relaciones.
En este contexto, existen condiciones que pueden alterar el
impacto de las remesas tanto en el segmento educativo como
laboral, sin embargo, en términos generales el impacto positi-
vo de los ingresos adicionales sobre los presupuestos de las
familias, tiende a expandir el gasto del hogar en lo referente a
educacién y a modificar las preferencias de acceso al mercado
de trabajo en términos salariales.

3. DESCRIPCION DE LA BASE DE DATOS:
RECURSOS UTILIZADOS

Los datos utilizados en la presente investigacién provienen
de la Encuesta Nacional de Fuerza de Trabajo 2011, un total
de 58,912 personas y 16,449 hogares fueron encuestados. La
encuesta se disené para captar informacién relativa a caracteristi-
cas de los miembros del hogar, y situacién de los miembros del
hogar con relacién al mercado laboral. La muestra seleccionada
para el desarrollo de la presente investigacién abarca 26,864
individuos y 6,716 hogares aproximadamente. Esta seleccion de
muestra es el resultado del proceso de integracion de los cortes
transversales que comprenden la encuesta a nivel general.
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Diagrama 1: Descripcién del proceso general de imple-
mentacién del Propensity Score Matching y estimacién
del Average Treatment Effects.

Paso 1: Estimacién de Modelo Logit

h) Variable dependiente: Recepcién de
remesas o no.

b) Variables explicativas: Conjunto de
ariables relacignadas con la d’ecisién "~ Paso 2: Distribucién de Paso 3: Célculo ‘flc
de remsas en los hogares. poblacién kfectos sobre variable

bbjetivo

) Calculo de efecto
promedio del tratamiento
remesas) sobre
Educacion.

c) Grado de propensién: Asignacién de . . e
probabilidad de pertenenciaa estratos d) Asignacion de los individuos
de "similitud estadistica". de la muestra a estratos de

'similitud" estadistica”.

¢) Ordenamiento de los
ndividuos en la muestra.

romedio del tratamiento
obre ocupacion.

F) Cilculo de efecto

En un primer paso, se identificaron las variables relevan-
tes dentro de cada uno de los segmentos de la encuesta, de tal
forma que se realizé una integracién de la informacién a tra-
vés de la combinacién de las bases de datos para conformar un
nuevo fichero de datos con las informaciones que requiere la
estimacion del grado de propensién. En este contexto, una vez
completado el proceso de mineria de datos, se da inicio la
etapa de andlisis de estadistica descriptiva.

En este contexto, las remesas pueden definirse como la can-
tidad de dinero que reciben los hogares en Repuiblica Dominicana
provenientes del extranjero. La presente investigacién utiliza co-
mo variable dependiente una variable binaria que identifica la
recepcién o no de remesas en los hogares encuestados, lo que
nos permite identificar grupos tratamiento y control entre los
individuos de la encuesta. Una vez completado este proceso
de identificacién de los individuos en la muestra se procede a
la estimacién de efectos, donde utilizaremos como variables
objetivo variables como: Tasa de Ocupacién Global, Salarios
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Mensuales, Nivel Educativo Global, Primario, Secundario y
Terciario de los individuos.

A nivel general alrededor del 6% de los hogares en la
muestra han recibido remesas. En términos de distribucién
del nivel educativo, se muestra que niveles educativos superio-
res son menos frecuentes en la poblacién, mientras la primaria
la completa el 52% de la muestra, la educacién secundaria
solo alcanza el 22% y la educacién terciaria apenas roza el
10%. Esta distribucién y niveles de asistencia y completitud
escolar en la educacién primaria es consistente con la actual
legislacién vigente que establece la obligatoriedad de la educa-
cién bésica, a la vez que muestra la concentracién de los
niveles educativos superiores en quintiles de alto ingreso.
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En términos de ocupacién, a nivel general el 48% de las
personas se encuentran empleadas, sin embargo solo el 43%
participa en el sector formal, de los cuales solo el 15% participa
en empleos de alto nivel de formacién o con requerimientos
superiores a educacién universitaria. En este contexto, las reme-
sas se convierten en un “subsidio involuntario” para aquellas
personas enroladas en el segmento informal y que no pueden
acceder al salario minimo y las prestaciones sociales corres-
pondientes.

4. DESCRIPCION DE LA BASE DE DATOS:
REMESAS, EDUCACION Y SEGMENTO LABORAL

En Republica Dominicana, se han registrado tres grandes
bloques migratorios los cuales coinciden con periodos de alta
agitacion social e inestabilidad econémica, concretamente en

los periodos de 1950-1960, 1970-1980, y 1980-1990. El
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primer segmento, coincide con la gran expansién econémica
de los Estados Unidos y la apertura de puestos de trabajo en
diversas ocupaciones de manufactura y construccién. El se-
gundo bloque, coincide con un momento de alta convulsién
politica y social en el pais, lo que gener6 un incremento nota-
ble en el nimero de emigrantes no solo a Estados Unidos sino
a diversos paises de Europa como Espana e Italia. Finalmente,
la oleada més reciente estuvo altamente relacionada con las
crisis econémicas y cambios en la estructura gubernamental
del pais, factores que incidieron de manera negativa en la per-
cepcién de seguridad ciudadana, a nivel general. En este
proceso migratorio progresivo, la recepcién de remesas es una
constante, que genera cierta distorsién tanto en el mercado
laboral como educativo. Primero, a nivel laboral, disminuye el
ndmero de individuos que ofertan sus servicios en el mercado,
asi como introduce informacién adicional del “valor del traba-
jo”, ya que los receptores de las remesas en Republica
Dominicana, incrementan su percepcién de “costos de opor-
tunidad” y esto genera que sean menos propensos a participar
en un mercado laboral ya sea formal o informal con bajos
salarios. Concretamente, los datos sugieren que la recepcién
de remesas incrementa los salarios globales que reciben los
individuos de los hogares, donde los hombres ganan mds que
las mujeres.
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Figura 5
Distribucion Salarlal de Hogares que Reclben Remesas

12 14

-
-
-
-]

X
Logaritmo de Salaric Mensual
——— Log Salarto Hombres ——— Log Salarko Mujeres |
Bgbiracion Propia dé Bass dé Daiss

Esto puede indicar un proceso de reconversién del merca-
do laboral, donde los individuos solo participan por salarios
superiores a la media, debido a que poseen ingresos que permi-
ten suplir las necesidades bésicas del hogar y los compromisos
inmediatos. Segundo, el acceso a la educacién en la Republica
Dominicana, esta altamente relacionado con los niveles de
ingresos de los hogares, donde los hogares de menores ingre-
sos reportan los niveles mds bajos de asistencia escolar, asi
como los mayores niveles de repeticién en educacién primaria
y secundaria. Alrededor del 53% de los dependientes de hoga-
res a nivel general han completado la educacién primaria.

En este nivel no se muestran diferencias significativas con
respecto de la recepcién o no de remesas, lo que puede estar
relacionado con la regulacién de educacién primaria obligato-
ria vigente en el pais. En el dmbito de la educacién secundaria y
terciaria, se observan efectos diferenciales relevantes, concreta-
mente incrementos del 14% y el 18% respectivamente.
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Tabla 1 - Porcentaje de individuos segin recepcién

de remesas y nivel educativo

No ) . .
Variable Reciben Reciben | Diferencia (pun-
Remesas | tos porcentuales)
Remesas
Nivel Educa-
0, 0,
tivo Global 89% 97% 8
Educacion 22% 36% 14
Secundaria
Educacion 10% 28% 18
Terciaria

Fuente: elaboracién propia a partir de datos ENFT 2011.

5. RESULTADOS DE ESTIMACION DE GRADO

DE PROPENSION

En la Tabla 7 presentamos los resultados de los diversos

modelos logit estimados para obtener los PS utilizados en el
célculo del Efecto Total de las Remesas sobre los Niveles Edu-
cativos y Nivel de Ocupacién de los Hogares en 2011.
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Tabla 2 : Resultados de Modelo Logit para estimar
el grado de propensién por Variable Objetivo

Efecto Global Efecto Global en
ecto Globa
Variabl Ed . Efecto Global en Ocupacién Empleo de Alta
en Educacion . L
alr,la 'es Cualificacién
explicativas
P Coeficient Test t Coefi- Test t Coefi- Test t
oeficiente
(prob) ciente (prob) ciente (prob)
Constante -1.96 0.00*** -2.52 0.00*** -1.72 0.00***
Edad 0.01 0.00*** 0.012 0.00%** 0.041 0.227
Genero 0.5 0.00*** 0.5 0.00%** 0.66 0.00%**
Estado Civil 1
Estado Civil 3 -1.12 0.00*** -0.51 0.00%** -0.92 0.00%**
Estado Civil 4 -0.75 0.00*** -0.15 0.13 -0.8 0.00***
Estado Civil 5 -0.68 0.00*** -0.08 0.415 -0.58 0.00***
Estado Civil 6 -0.6 0.00*** -0.93 0.00*** -1.16 0.075
Quintil 1
Quintil 2 0.14 0.156 0.17 0.08* -0.23 0.084*
Quintil 3 0.007 0.05* -0.03 0.97 -0.08 0.578
Ntmero de -0.14 0.00*** -0.14 0.00%** -0.12 0.00%**
Miembros del
Hogar
Empleo Formal -1.96 0.00%** - - - -
Seudo R Cuadrado 0.15 0.07 0.03

Nota. *: significancia al 10%; **: significancia al 5%;

Hokk

Fuente: estimaciones propias con base en ENFT 2011.

significancia al 1%.
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Como observamos, los resultados nos muestran resultados
robustos tanto a nivel individual como a nivel global de los
modelos. Concretamente, este Logit sigue la siguiente expre-
sion:

y; = a + B,Edad Jefe del Hogar + ,Género Jefe del Hogar

+ B3Estado Civil;Jefe del Hogar + [,Quintil
+ fsNumero Miembros del Hogar + B¢Tipo Empleo + e;

Una vez completada esta etapa, los logits nos proveen del
grado de propensién que nos permite identificar “similitud
estadistica” entre los hogares que perciben las remesas y las
que no, de tal forma que la estimacién de efectos se auxilia de
esta variable generada en el proceso de estimacién no lineal.

6. EFECTO PROMEDIO DEL TRATAMIENTO

El efecto promedio de las remesas en la ocupacién y esco-
laridad (o efecto promedio del tratamiento) se estima
utilizando el apareamiento no paramétrico de Kernel, para
identificar el impacto de las remesas en educacién a nivel glo-
bal, educacién primaria, educacién secundaria, educacién
terciaria, ocupacién global, ocupacién formal e informal.® En
el Apéndice 3, mostramos los criterios utilizados para medir el
desempenio del apareamiento realizado en la muestra. Prime-
ro, hemos implementado una prueba t de comparacién de
medias entre los segmentos control y tratamiento para cada
estimacién y segundo hemos analizado el tamano del sesgo
que introduce a la estimacién cada control incluido en el

6 Ver Apéndice 3.
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modelo Logit, de tal forma que la seleccién final de contro-
les respete los criterios de seleccién del grado de propensién
estimado.

La prueba de comparacién de medias muestra que la utili-
zacion del grado de propensién estimado como mecanismo de
apareamiento reduce los sesgos de estimacién notablemente.
Después del apareamiento no existen diferencias significativas
en las caracteristicas de los hogares y los controles incluidos en
la estimacién de los modelos. La proporcién de reducciéon del
sesgo con la implementacién del apareamiento es superior al
60% para todos los modelos, con un sesgo maximo del 5% en
todas las estimaciones. Los resultados de estos estadisticos de
contraste se presentan en el Apéndice 3. Los resultados mues-
tran que los efectos de las remesas en educacién y ocupacion
poseen cierta sensibilidad de acuerdo a elementos como es-
tructura del hogar y quintiles de bienestar, pero son robustos
respecto de los demds controles incluidos en el modelo.

En lo siguiente analizaremos los resultados obtenidos en
cada una de las variables objetivo seleccionadas a nivel global
y de segmento.

En lo siguiente veremos la distribucién de la informacién
relevante para la estimacién de los modelos logit que nos
permiten generar el grado de propensién y consecuentemente
estimar el efecto promedio del tratamiento en las variables
objetivo de nivel educativo y ocupacidn.
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Tabla 3 - Estadisticas descriptivas de variables
dependientes y variables control

Grupo Tratamiento Grupo Control
Variable
Me DciSV' Min Max Media DciSV' Min Max
dia Tip. Tip
Genero
0.64 0.47 0 1 0.48 0.49 0 1
Edad 8
46.05 20.65 6 80 31.33 20.06 5 4
Estado Civil
(Soltero) 0.27 0.44 0 1 0.26 0.43 0 1
Estado Civil
(Casado) 0.2 0.4 0 1 0.12 0.32 0 1
Estado Civil
(Divorciado) 0.03 0.17 0 1 0.007 0 0 1
Estado Civil
(Viudo) 0.18 0.38 0 1 0.09 0.29 0 1
Quintil de
Recepeién de
Remesas 1 0.87 0.33 0 1 0.85 0.34 0 1
Quinil de
Recepeién de
Remesas 2 0.07 0.26 0 1 0.09 0.28 0 1
Nivel
Educativo
Global 0.88 031 0 1 0.92 0.26 0 1
Educacién
Primaria 0.54 0.49 0 1 0.49 0.5 0 1
Educacién
Secundaria 0.22 0.42 0 1 0.27 0.44 0 1
Educacién
Terciaria 0.09 0.293 0 1 0.15 0.36 0 1
Ocupacién
Global 0.47 0.499 0 1 0.37 0.48 0 1
Ocupacién
Formal 0.79 0.402 0 1 0.82 0.38 0 1
Ocupacién
Informal 0.2 0.402 0 1 0.18 0.34 0 1

Fuente: claboracién propia a partir de ENFT 2011.

La informacién que provee la base de datos muestra que
entre los grupos control y tratamiento no presentan diferen-
cias significativas, lo cual permite confirmar la hipétesis de la
aleatoriedad de la recepcién de las remesas entre los hogares
de la encuesta. En lo referente al segmento de ocupacién, las
diferencias mds importantes, se observan entre ocupacion
formal y ocupacién global, lo cual es consistente con la dis-
persidén que se encuentra en la poblacién total con edad para
trabajar en la Republica Dominicana. Concretamente, las
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informaciones sugieren un cierto nivel de concentracién entre
los segmentos en términos de ocupacién.

7. EFECTOS SOBRE EDUCACION GLOBAL
Y SEGMENTOS DE EDUCACION

Para el andlisis de los efectos promedio de tratamiento,
hemos implementado los mecanismos de andlisis del aparea-
miento que han asignado un estrato de pertenencia a cada
elemento de la muestra entre control y tratamiento, para ob-
tener un indicador robusto de las diferencias reales en términos
de nivel educativo global, primaria, secundaria y universitaria,
una vez controlados los elementos observables y no observable
entre los hogares receptores de remesas y no receptores de reme-
sas.

En ese contexto, la Tabla 4 muestra los resultados obteni-
dos, donde presentamos el volumen de individuos en la
muestra que pertenecen a cada estrato de control y tratamien-
to de acuerdo a la estimacién evaluada. Concretamente, a nivel
global el efecto de la recepcién de remesas en los hogares sobre el
nivel educativo es positivo, incrementando en un 6.3% la asis-
tencia escolar y la completitud de la educacién en los hogares
que perciben las remesas respecto a los que no las perciben.
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Tabla 4 - Efecto promedio de las remesas en nivel educativo

Variable dependiente GruPo Grupo | Efecto prol?nedio Prueba
tratamiento | control | del tratamiento t

Nivel Educativo Global 1,610 24,357 6.30% 5.91
Nivel Educacién Pri-

maria 1,592 21,312 2.9 0% 1.45
Nivel Educacién

Secundaria 1,592 21,312 3.70% 2.10
Nivel Educacién Ter-

ciaria 1,592 21,312 5.00% 3.63

Fuente: elaboracion propia a partir de ENFT 2011.

En términos de la educacién primaria, el efecto es positivo
pero no significativo, lo cual puede estar relacionado con la
obligatoriedad legal que presenta la educacién primaria en la
Republica Dominicana. Los resultados indican, que la recep-
cibn de remesas o no en los hogares no altera este
requerimiento, por lo que los efectos resultan no relevantes en
términos estadisticos entre los grupos control y tratamiento. A
nivel general, la educacién es altamente valorada en todos los
hogares, sin embargo, los hogares receptores de remesas a
nivel general poseen un “ahorro de reserva” mayor en compa-
racién con los hogares dentro del control los cuales sélo
disponen de sus ingresos corrientes para distribuir en la canas-
ta familiar.

En este contexto, en lo referente a la educacién secundaria y
terciaria (universitaria) los efectos resultan positivos y significati-
vos indicando un incremento del 3.7% y 5.0% respectivamente
en asistencia escolar y completitud en los niveles secundario y
universitario, los cuales son efectivamente opcionales en térmi-
nos de regulacién educativa en la Republica Dominicana.

Esto, confirma la hipétesis de que los fondos que reciben los
hogares a través de las remesas, se convierten en un mecanismo
de inversién en educacién, generando un incremento en las
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habilidades de los miembros del hogar mds jévenes, permi-
tiéndoles el acceso a formacién media superior y superior.

8. EFECTOS SOBRE OCUPACION GLOBAL:
SEGMENTO FORMAL E INFORMAL

Como analizamos en la seccién 1 del presente documen-
to, la ocupacién en Republica Dominicana, posee una
evolucién particular, con un alto porcentaje de la Poblacién
Econémicamente Activa (PEA), concentrada en el sector in-
formal, el cual carece de regulacién en términos de horarios,
duracién de las jornadas laborales, salario minimo, coberturas
sociales, entre otros elementos relevantes. Asi, en el presente
documento nos interesa conocer no solo a nivel general el
impacto de las remesas en la ocupacién global de los hogares,
sino que es importante conocer los impactos de acuerdo al
tipo de ocupacién de los miembros del hogar, dado que los
puntos iniciales resultan muy distintos entre si.

Tabla 5 - Efecto promedio de las remesas en ocupacién

Efe i
Variable dependiente GruPo Grupo ectop rOI.nedlo Prueba t
tratamiento control del tratamiento
Tasa de Ocupacién
Global 1,592 21,312 -11.00% -4.94
Tasa de Ocupacién
Sector Formal 1,592 21,312 -8.00% -3.94
Tasa de Ocupacién
Sector Informal 1,592 21,312 -15.30% -4.77

Fuente: elaboracién propia a partir de ENFT 2011.
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Los resultados reportados en la Tabla 5, apuntan a que la
recepcién de remesas en los hogares dominicanos contribuye a
una disminucién en los niveles de ocupacién. A nivel general,
la ocupacién se reduce en un 11% entre los hogares que reci-
ben remesas, respecto a los hogares de caracteristicas similares
que no reciben remesas. Sin embargo cuando separamos el
impacto entre aquellos hogares con miembros que participan
en el mercado formal e informal encontramos efectos diferen-
ciados. Dentro del sector formal la reduccién de la
participacién es del 8%, mientras que en el segmento infor-
mal es mucho més profunda, del 15%. Estos efectos son
consistentes con la importancia relativa que el segmento In-
formal posee respecto del sector formal, donde mds del 40%
de la PEA se encuentra en el sector informal con dispersiones
salariales y de jornada de entre el 30%-50%. En este contexto,
resulta adecuado que el impacto sea un 7% mayor en el seg-
mento informal, cuya rotacién es mds del doble que la que se
observa en el mercado laboral formal en la Republica Domi-
nicana.

A nivel de cualificacién, el segmento laboral acoge otra
posible segmentacién: empleo de alta cualificacién y empleo
de baja cualificacién, sin embargo esta segmentacién no es
independiente de los conjuntos de formal e informal analiza-
dos previamente, ya que en el presente estudio la definicién
de empleo de alta cualificacién se refiere s6lo al segmento de
personas con formacién terciaria completada los cuales se
encuentran en ambos segmentos. En ese contexto a nivel glo-
bal, resulta relevante conocer cémo las remesas impactan en la
ocupacién de los hogares con formacién terciaria completada.
Los efectos encontrados a nivel global son positivos y signifi-
cativos, lo cual confirma las hipétesis iniciales del tipo de
relacién que establecen las remesas con la educacién y la ocu-
pacion.
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Las remesas impactan positivamente la inversién en edu-
cacién de los hogares y retiran a individuos econémicamente
activos del mercado, especialmente el informal, ya que las
decisiones de educacién se preponderan sobre ocupacién. En
este sentido, la decisién de esperar més tiempo para insertarse
en el mercado laboral impacta de manera positiva cuando sélo
analizamos a aquellos que completan la educacién terciaria,
los cuales poseen mayor probabilidad de colocarse en el mer-
cado de trabajo, dada la acumulacién de capacidades
financiada con las remesas percibidas en sus hogares.

Tabla 6 - Efecto promedio de las remesas
en empleo de alta cualificacién

Ef i
Variable dependiente Gru,P © Grupo ecto prOI-nedlo Prueba t
tratamiento | control | del tratamiento
Tasa de Ocupacién
Global 596 9,976 4.80% 2.00
Tasa de Ocupacién
Sector Formal 381 6,153 5.70% 2.60
Tasa de Ocupacién
Sector Informal 215 3,823 0.40% 0.95

Fuente: elaboracion propia a partir de ENFT 2011.

A nivel global el incremento en la ocupacién en hogares
que perciben remesas y cuyos miembros alcanzan la forma-
cién terciaria es un 4.8%, y un 5.7% mayor para el sector
forma. El sector informal no muestra efectos significativos,
debido en su mayor parte a que los hogares que toman la de-
cisién de invertir en educacién terciaria, se colocan en el
mercado formal mayoritariamente.

Finalmente, la tabla 7 presenta los efectos promedios de
las remesas en el salario de reservas de los individuos. Es decir,
el monto del salario de reservas una vez el hogar recibe remesas.
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Las estimaciones desarrolladas del efecto promedio de las reme-
sas indican que a nivel general, el salario de reservas incrementa
con la recepcién de las remesas hasta RD$920 al mes en pro-
medio. Si se compara esta pérdida con los salarios minimos en
Republica Dominicana para los sectores formales, se puede
interpretar que el monto recibido por remesas compensa por
la pérdida al salir del mercado de trabajo.

Tabla 7 - Efecto promedio de las remesas en salario de

reservas
Efecto prome-
Variable dependiente GruP © Grupo dio <.iel Prueba t
tratamiento | control tratamiento
(RD$)

Salario Mensual de

Ocupacién Global 1,600 21,471 920.2 -2.44
Salario Mensual Ocupa- | 5, 17,094 312.1 -0.91
cién Sector Formal

S.a/lano Mensual Ocupa- 289 4,377 3.430.0 Y
cién Sector Informal

Fuente: elaboracién propia a partir de ENFT 2011.

Por otra parte, los resultados indican que el salario de re-
servas incrementarfa hasta RD$3,430, mientras que este valor
para el sector formal es de apenas RD$312.1, lo cual es consis-
tente con la reduccién global de ocupacién que experimenta el
sector informal del mercado de trabajo de alrededor del 15%;
estos resultados también implican que los hogares cuyos
miembros se dedican al segmento informal poseen una mayor
dependencia de las remesas para el consumo que los hogares
cuyos miembros se dedican al sector formal.
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9. CONCLUSION

En la presente investigacién se ha utilizado un nuevo
acercamiento metodolédgico para identificar el impacto de las
remesas en las decisiones de los hogares en acceso al mercado
laboral e inversién en educacién para hogares de la Republica
Dominicana en el 2011, utilizando la encuesta de fuerza labo-
ral del mismo ano. La novedad del estudio se basa en el uso de
la metodologia de apareamiento por grado de propensién, que
permite cuantificar el efecto de las remesas sobre una bateria
de variables objetivo tales como: asistencia escolar, salario de
reserva y participacién en el mercado laboral.

En los resultados de las diversas estimaciones se establece
que tanto el nivel educativo como el estado civil de los jefes de
los hogares resulta determinante para la recepcién de remesas,
lo cual establece que los hogares liderados por madres solteras
son mds vulnerables ante las fluctuaciones econémicas del
mercado cambiario y bursdtil debido su alta dependencia de
las remesas y requieren mayor acceso al micro financiamiento
con el fin de complementar sus opciones de consumo.

Estas politicas de acceso al crédito y reestructuracién del
micro financiamiento adquieren mayor relevancia cuando
observamos que a pesar de la gran varianza que hay entre los
hogares que reciben remesas, es en los hogares de quintiles
mids bajos donde el impacto en temas de educacién es mayor.
Concretamente, son 14% mds propensos a depender de las
remesas los hogares de quintiles inferiores y con mds de 4
miembros. Es decir, estos hogares a pesar de poseer ingresos
“adicionales” son altamente vulnerables a las crisis econémicas
nacionales e internacionales ya que participan menos en el
mercado laboral nacional; esta desvinculacién genera grandes
pérdidas de bienestar cuando las remesas se suspenden.



300 Raymer Diaz Herndndez / Karen Olivo Santana

Dentro de las contribuciones mds relevantes de la presente
investigacién se encuentra la estimacién del efecto de las re-
mesas sobre educacién no solo en su nivel agregado sino por
niveles educativos. Asi como la cuantificacién global en tér-
minos de tasa de participacidn y nivel salarial del impacto de
las remesas en el mercado laboral.

Los resultados de las estimaciones sugieren que el impacto
de las remesas en el nivel educativo es relevante y significativo,
concretamente, la recepciéon de remesas incrementa el nivel
educativo de los miembros del hogar en un 6.3%. Cuando
miramos en detalle los diversos estratos educativos, la educa-
cién primaria no muestra efectos significativos lo cual es
consistente con la actual legislacién de obligatoriedad de la
educacién bdsica, sin embargo, los hogares de quintiles mds
pobres alcanzan hasta un 1.9% mads de integrantes con la edu-
cacién primaria completada en el rango de edad requerido.

En lo referente a la educacién secundaria y terciaria, en-
contramos impactos significativos y positivos, efectos mayores
a los observados en la educacién primaria. Esta elevada con-
tribucién de las remesas a la completitud y asistencia escolar
en la educacién secundaria y terciaria indica, que si bien
estos hogares poseen mayores recursos que otros dentro de
su quintil econémico un alto porcentaje de estos “ingresos
adicionales” se destinan a costear la educacién superior de los
miembros dependientes del hogar. Esto sugiere que los esfuer-
zos de politicas publicas deben considerar el perfil de estos
hogares y considerarlos en categorias alternativas para la re-
cepcién de ayudas y programas de apoyo a la educacion.

Sin embargo, cabe notar que, debido a limitaciones de la
Encuesta Nacional de Fuerza de Trabajo, no se toma en cuen-
ta el perfil de quien emigra para calcular los efectos promedio
de las remesas y la migracién en conjunto. Superar esta limi-
tacién podria ser una forma de continuar estos estudios.
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Cuando se trata del mercado laboral los impactos no solo
resultan interesantes sino concluyentes, en lo referente a la
interaccién de los recursos recibidos desde el exterior y las
decisiones de los hogares. Las estimaciones muestran que a
nivel global la participacién de los hogares en el mercado de
trabajo se reduce un 11%.

Una vez separamos este efecto global entre el sector in-
formal y formal observamos que el impacto es de mayor
cuantia en el segmento informal lo cual es consistente con el
peso en el mercado de trabajo de este sector, el cual representa
mds del 50% de la Poblacién Econémicamente Activa (PEA).

Este efecto contrasta cuando se calcula el impacto en el
empleo de alta cualificacién, esto es aquellos empleos en los
que participan las personas con educacién secundaria y tercia-
ria finalizada. En este segmento, los efectos son significativos
y positivos. La recepcién de remesas incrementa la participa-
cién en el mercado de trabajo en un 4.8% a nivel global, en el
sector formal se detecta el mayor incremento, un 5.7%. Estos
resultados son consistentes con la inversién en educacién que
realizan los hogares con “ingresos adicionales” de recursos del
exterior, ya que destinan mayores partidas presupuestarias a la
educacién y capacitacién de sus miembros. Esta formacién
adicional les prepara para acceder al mercado de trabajo de
mayor cualificacién el cual en la mayoria de los casos corres-
ponde al sector formal.

Los efectos estimados en torno al salario de reserva, indi-
can que los efectos son significativos para aquellos que
participan en el sector informal, en contraste a los que forman
parte del sector formal. En este contexto, el incremento en el
salario de reserva es diez veces mayor que el de un individuo
que participe en el sector formal. Esto confirma que la depen-
dencia de las remesas es mds elevada en los hogares con menor
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nivel educativo, quintil de bajo ingreso y con miembros ocu-
pados en el sector informal.

El estudio permite realizar otras posibles recomendacio-
nes. En términos metodoldgicos, se propone el uso de esta
metodologia para evaluar los distintos programas de asistencia
social vigentes en Repiblica Dominicana. Un precedente en
este sentido es el trabajo de Reyes (2014), que examina Incen-
tivo a la Asistencia Escolar (ILAE) usando la misma
metodologfa.

En relacién al impacto estimado de las remesas, las politi-
cas publicas deben ir dirigidas a explotar las potencialidades
de planificacion del desarrollo que ofertan las remesas a través
de: Programas Especiales de Financiamiento a los Hogares
Receptores de Remesas, Prestamos Escolares y Apoyos Finan-
cieros a través del micro financiamiento para incentivar la
inversién de estos “ingresos adicionales” de los hogares en
segmentos productivos del pais a la par que incentivan la for-
macién de los recursos humanos en Republica Dominicana.



Remesas, mercado laboral y educacién en Republica Dominicana:

Un andlisis desde la perspectiva de los experimentos naturales 303

10. BIBLIOGRAFIA

Acosta, P., Calderén, C., Fajnzylber, P., & Lépez, H.
(2007). What is the Impact of Remittances on Poverty and
Inequality in Latin America. Obtenido de Banco Mundial:
heep://bit.ly/V60991

Amuedo-Dorantes, C., & Pozo, S. (2010). Accounting
for Remittance and Migration Effects on Children’s
Schooling. World Development , 1747-1759.

Amuedo-Dorantes, C., & Pozo, S. (2006). Migration,
Remittances, and Male and Female Employment Patterns.
American Economic Review , 222-226.

Amuedo-Dorantes, C., & Pozo, S. (2006). Remittance
Receipt and Business Ownership in the Dominican Republic.
The World Economy , 939-956.

Andersson, L. (2012). Migration, Remittances and
Household Welfare in Ethiopia. Obtenido de Goterborgs
University:
htep://www.gu.se/digital Assets/1373/1373597_andersson.pdf

Arboleda, J., & Brea, R. (2011). Remesas, pobreza y
desigualdad: una perspectiva desde los hogares y las regiones
de Republica Dominicana. En M. d. Desarrollo, Movimientos
migratorios desde y hacia Repiiblica Dominicana, Tomo I (pags.
325-384). Santo Domingo: Alfa y Omega.

Banco Mundial. (2014). Cuando la prosperidad no es
compartida: los vinculos débiles entre el crecimiento y la equidad
en la Repiiblica Dominicana. Retrieved 2014 #iun febrero from
Ministerio de Economia, Planificacién y Desarrollo:
heep://bit.ly/ ImD8IHC

Castafieda, E., & Buck, L. (2011). Remittances,
Transnational Parenting, and the Children Left Behind:
Economic and Psychological Implications. 7he Latin
Americanist , 85-110.



304 Raymer Diaz Herndndez / Karen Olivo Santana

Clement, M. (2011). Remittances and Household
Expenditure Patterns in Tajikistan: A Propensity Score
Matching Analysis. Asian Development Review , 58-87.

Cortés, R. (2007). Remittances and Children's Rights: An
Overview of Academic And Policy Literature. Retrieved 24 iun
febrero from Fondo de las Naciones Unidas para la Nifiez
(UNICEEF): http://uni.cf/1c1YIM8

Cox-Edwards, A., & Rodriguez-Oreggia, E. (2008).
Remittances and Labor Force Participation in Mexico: An
Analysis  Using Propensity Score Matching.  World
Development , 1004-1014.

Cox-Edwards, A., & Ureta, M. (2003). International
Migration, Remittances, And Schooling: Evidence From El
Salvador. Journal of Development Economics , 429-461.

de Brauw, A., & Carletto, C. (2012). Improving the
Measurement and Policy Relevance of Migration Information in
Multi-Topic Household Surveys. Obtenido de Banco Mundial:
bit.ly/1pF46tO

de Brauw, A., & Giles, J. (2006). Migrant Opportunity
and the Educational Attainment of Youth in Rural China.
Obtenido de IZA Discussion Paper No. 2326: http://d-
nb.info/99856107X/34

De, P. K., & Ratha, D. (2012). Impact of Remittances on
Household Income, Asset and Human Capital: Evidence
from Sri Lanka. Migration and Development , 10-25.

Dehejia, R. H., & Wahba, S. (2002). Propensity Score-
Matching Methods For Nonexperimental Causal Studies. 75e
Review of Economics and Statistics , 151-161.

Drinkwater, S., Levine, P., & Lotti, E. (2006). Labour
Market and Investment Effect of Remittances. Obtenido de
Universidad de Surrey:
http://www.fahs.surrey.ac.uk/economics/discussion_papers/2
007/DP19-06.pdf



Remesas, mercado laboral y educacién en Republica Dominicana:

Un andlisis desde la perspectiva de los experimentos naturales 305

Esquivel, G., & Huerta, P. (2007). Remittances and
Poverty in Mexico: A Propensity Score Matching Approach.
Integration and Trade , 45-71.

Gratereaux, C. (2013). Remesas familiares. demanda de
dinero y tipo de cambio real en Reputblica Dominicana: un
analisis multivariado. In B. C. Dominicana, Nueva Literatura
Econdmica 2012 (pp. 75-107). Santo Domingo, D.N.: Banco
Central de la Republica Dominicana.

Kalaj, E. H. (2009). Do Remittances Alter Labor Market
Participation? A Study of Albania. Obtenido de Munich
Personal RePEc Archive: http://mpra.ub.uni-
muenchen.de/48271/

Kim, N. (2007). The Impact Of Remittances On Labor
Supply : The Case Of Jamaica. Obtenido de Banco Mundial:
bit.ly/1TkMua7H

Lépez-Videla, B., & Machuca, C. E. (2014). The Effects
of Remittances on Poverty at the Household Level in Bolivia:
A Propensity Score Approach. Politicas Piblicas , 7-21.

McKenzie, D., & Rapoport, H. (2006). Can Migration
Reduce Educational Attainment? Evidence From Mexico.
Obtenido  de  Biblioteca del  Banco  Mundial:
htep://bit.ly/11IFCBN3

Mueller, V., & Shariff, A. (2009). Preliminary Evidence on
Internal Migration, Remittances, and Teen Schooling in India.
Obtenido de International Food Policy Research Institute:
heep://bitly/1pFcQ3k

Oficina Nacional de Estadistica (ONE). (2012). Encuesta
Nacional de Propdsitos Muiltiples ENHOGAR 2011: Informe
general.  From  Oficina  Nacional de  Estadistica:
heep://bit.ly/1k4pvsE

Ondetti, G. (2012). International Migration and Social
Policy Underdevelopment in the Dominican Republic.

Global Social Policy , 45-66.



306 Raymer Diaz Herndndez / Karen Olivo Santana

Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémico (OCDE). (2000). Emigration Rates By Country of
Origin, Sex and Educational Attainment Levels. Obtenido de
OCDE: http://www.oecd.org/migration/46561284.pdf

Reyes Batista, C. (2014). Evaluacién del impacto del
programa ILAE sobre la repitencia, desercién y asistencia
escolar. Mimeo .

Rosenbaum, P. R., & Rubin, D. B. (1983). The Central
Role of the Propensity Score in Observational Studies For
Causal Effects. Biometrika , 41-55.

Yang, D. (2008). International Migration, Remittances,
and Household Investment: Evidence from Philippine
Migrants' Exchange Rate Shocks. Royal Economic Society ,
591-630.



Remesas, mercado laboral y educacién en Republica Dominicana:

Un andlisis desde la perspectiva de los experimentos naturales

Anexo 1 - Tasa de migracién neta promedio en
América Latina y el Caribe, 1962-2012
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Anexo 2
Apareamiento por grado de propensién

El apareamiento por grado de propensién es un método
de estimacién relativamente reciente, donde se parte del prin-
cipio de asignacién aleatoria de acuerdo a la correspondencia
o no de los individuos con los diversos controles de la estima-
cion.

Bésicamente, partimos de la denominacién de una varia-
ble D; la cual, es igual a 1 siies un individuo que recibe el
tratamiento o intervencién a estudiar (es un hogar que recibe
remesas por ejemplo) y 0 en otro caso. Yj; y Y; , son las varia-
bles de resultado que describen el nivel educativo o nivel de
ocupacién de una unidad i en la presencia o ausencia del tra-
tamiento respectivamente. El efecto del tratamiento en el
individuo i mide la diferencia en la variable de interés en pre-
sencia del tratamiento o no se representa de la siguiente
manera:

Yi Yio
AY, =E(F2=1 —E(—=1)
=E(5=1)-£(5

Donde bdsicamente, el valor que nos interesa no es el que
observamos en el tratamiento o no, sino el escenario opuesto,
es decir el valor de la variable de resultado si el individuo hu-
biese pertenecido al grupo opuesto al que realmente pertenece.
En las encuestas a nivel de hogar, es imposible de manera si-
multdnea observar a un individuo en ambos grupos ya que la
asignacién es excluyente. En consecuencia, los componentes

E (ﬁ = 1) vE (@ = 0) son los resultados observables, donde

L

E (ﬁ = O) vy E (YD—‘? = 1) son resultados no observables. El
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grado de propensién rellena estos espacios vacios de informa-
cién, ya que nos provee de una solucién potencial para
evaluar este problema.

De manera especifica, los métodos de apareamiento estdn
basados en el supuesto de independencia condicional, la cual
establece que la variable objetivo en los individuos control es
independiente del tratamiento condicional en un conjunto
determinado de variables o caracteristicas observables (Rosen-
baum y Rubin 1983). Este supuesto es equivalente a la
ausencia de sesgos de seleccién y heterogenidad inobservable

(Heckman y Robb 1985), y puede expresarse como:

(Yio¥) 1 Pi/x.

Esto significa que dado Xj, las variables objetivo de los in-
dividuos control o no tratados, pueden ser utilizados para
aproximar el escenario opuesto de los individuos tratados en
la ausencia de tratamiento:

Yio (Yo )
E(Dl- _1'Xi>_E(Dl- =0,X;

Rosenbaum y Rubin (1983) muestra que es posible con-
dicionar la participacién utilizando el grado de propensién
P(X), mds que en las variables condicionales X;. El grado de
propensién representa la probabilidad de recibir el tratamien-
to condicional en el vector de variables o caracteristicas X; y
puede ser interpretado como la suma unidimensional del con-
junto de variables observadas:

P(X;) = Pr{D; = 1/X;}
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La estimacién del escenario contrario estd dada por la ex-
presion:

E [%(: - 1,P(Xl-)] —F [%? = O;P(Xi)]

Finalmente, el efecto promedio del tratamiento para el
individuo i es:

Yo Yio
D; D;

El corazén de este mecanismo reside en la estimacién del
grado de propensién. Comtnmente, se obtienen las probabili-
dades predichas de pertenecer o no al segmento de tratamiento
utilizando un modelo probit o logit que incluye las variables
observadas del vector X.

Una vez el grado de propensién se estima, se requiere de
un estimador de apareamiento para calcular el efecto trata-
miento promedio. Siguiendo a Dehejia y Wahba (2002), el
apareamiento se realiza mediante un mecanismo de pondera-
cién, que determina qué pesos son colocados en unidades
comparables cuando se quiere identificar un efecto en una
variable determinada.
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Un andlisis desde la perspectiva de los experimentos naturales

de propensién analizado

Anexo 3

Prueba de Balanceo para variables de control del grado
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Variable Efectos Generales en Educacién Efectos Generales en Empleo
Media Media Por- Prueba Media | Media de Por- Prueba
de de centaje | t (valor- de Control | centaj | t (valor-
Trata- | Control de p* Trata- ede p*
miento Sesgo miento Sesgo
Gene- Gene-
rado rado
Genero 0.643 0.638 1.0 0.768 0.643 0.628 3.0 0.397
Edad 46.041 45.597 2.2 0.532 46.020 45.927 0.5 0.896
Estado Civil 0.274 0.278 -0.8 0.812 0.274 0.284 2.2 0.527
(Soltero)
Estado Civil 0.210 0.212 -0.5 0.896 0.210 0.219 2.2 0.575
(Casado)
Estado Civil 0.187 0.198 -3.4 0.393 0.026 0.019 4.9 0.193
(Divorciado)
Estado Civil 0.128 0.128 0.2 0.958 0.187 0.175 34 0.382
(Viudo)
Quintil de 0.874 0.891 4.8 0.152 0.874 0.883 -2.6 0.447
Recepcién de
Remesas 1
Quintil de 0.077 0.071 2.0 0.14 0.049 0.045 1.7 0.616
Recepcién de
Remesas 2
Empleo 0.818 0.821 -0.6 0.854 - - - -
Formal
Numero de - - - - 3.694 3.639 2.7 0.415
Miembros del
Hogar

Nota. *: Valores en porcentaje. La hipdtesis nula es que el grado de propensién reduce posibles

sesgos en un 100%; valor-p superior al 5% implica que se acepta la hipétesis nula.
Fuente: elaboracién propia a partir de datos de ENFT 2011.
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(Editora) (Ed. 2005)

Maria Ugarte : textos literarios (Editora) (Ed. 2006)

Textos sobre arte, literatura e identidad. Ensayos (Ed. 2009)
Polvo eres. Poemas (Ed. 2013)

Montés, Onorio, Pedro José Borrell y Frank Moya Pons
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Arte taino (1ra. ed. 1983, 1ra. reimp. 1985, 2da. reimp. 1999,
3ra. reimp. 2003, 2da. ed., 2011)

Moré, Gustavo L., Omar Rancier, Marianne de Tolentino y
Roberto Segre

Banco Central. 60 arios de historia, arquitectura y arte =
Central Bank. 60 Years of History, Architecture and Art (Ed.
2007)

Munnigh, Fidel
Huellas del errante (Ed. 2002)

Nunez, Apolinar
Seis asedios a la literatura latinoamericana (Ed. 2005)

Ossers, Manuel A.
Estudios literarios dominicanos (Ed. 2014)

Perdomo, Miguel Anibal
Cornalina (Ed. 2012)
Ensayos al vapor (Ed. 2014)

Pérez de Cuello, Catana
Sinfonia de ideas en 4 movimientos (Ed. 2006)

Piantini Munnigh, Luis Manuel
Luz encarcelada (Ed. 2000)

Prida Busto, Juan Manuel
En la luz de la noche (Ed. 1999)

Reyes Sdnchez, Miguel
Sombreros para un viajero. Antologia de ensayos sobre cultura y
literatura (Ed. 2004)

Rodriguez, Néstor E.

Critica para tiempos de poco fervor (Ed. 2009)
Rodriguez Demorizi, Emilio

Cartas a Silveria (Ed. 20006)
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Rodriguez Ferndndez, Arturo
El sabor de las hormigas. Cuentos (Ed. 2008)

Rosario Candelier, Bruno
El aspirar del aire (Ed. 2015)

Rueda, Manuel
Imdgenes del dominicano (Ed. 1998)
Las metamorfosis de Makandal (1ra. ed. 1998; 2da. ed. 1999)

Solano, Rafael
Muisica y pensamiento. Cronicas y reflexiones de un miisico
dominicano. (Ed. 2015)

Stanley, Avelino
La novela dominicana 1980-2009. [Perfil de su desarrollo] (Ed.
2010)

Toirac, Luis
La hiedra interior (Ed. 2003)
Las ramas del viento (Ed. 2011)

Tolentino, Marianne de

Angel Haché en escena (Ed. 2009)

M;i primer museo (Ed. 2005)

Otras miradas. Obras de arte del Banco Central (Ed. 2004)
Pieza del mes 2007 (en colaboracién con Vladimir Veldzquez
Matos) (Ed. 2008)

Pieza del mes 2008-2010 (en colaboracién con Vladimir
Velazquez Matos) (Ed. 2011)

Voces de Aida. Seleccién de textos criticos sobre miisica (Editora)

(Ed. 2015)

Valdez, Di6genes
La noche de Jonsok (un antes) (Ed. 2000)

Valdez Albizu, Héctor
La cultura en el Banco Central (Ed. 2008)
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La cultura en el Banco Central. Discursos 2008-2011 (Ed.
2012)
La cultura en el Banco Central. Discursos 2012-2014 (Ed.
2014)

Vallejo de Paredes, Margarita y Alexandra Paredes de
Fernindez
Diccionario de refranes (Ed. 2002)

Vega, Maximo
Era lunes ayer. Cuentos (2014)

Veldzquez Matos, Vladimir
Lineas alternas (Ed. 2006)

Villanueva, Rafael
Ensayos sobre miisica (Ed. 2001)

Windt, Julio de
Iestimonios de un director de orquesta. (1ra. ed. 2000, 2da. ed.
2007)

Zimmermann del Castillo, Silvia
Manuel y la lluvia (Ed. 2006)

SERIE BIBLIOGRAFIA ECONOMICA

Banco Central de la Republica Dominicana. Departamento
Cultural (Editor)

Bibliografia econdmica dominicana 1947-1987 (Ed. 1991)
Bibliografia econdmica dominicana 1978-1982 (Ed. 1983)
Bibliografia econdmica dominicana 1983-1986 (Ed. 1986)
Bibliografia econdmica dominicana 1988-1996 (Ed. 1998)
Bibliografia econdmica dominicana 1997-1998 (Ed. 2000)
Bibliografia econdmica dominicana 1999-2000 (Ed. 2002)
Bibliografia econdmica dominicana 2001-2002 (Ed. 2004)
Bibliografia econdmica dominicana 1947-2004 (CD-ROM)
(Ed. 2005)
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Bibliografia econdmica dominicana 1947-2004 (Ed. 2000)
Bibliografia econdmica dominicana 2005-2006 (Ed. 2007)
Bibliografia econdmica dominicana 2007-2008 (Ed. 2009)
Bibliografia econdmica dominicana 2009-2010 (Ed. 2011)
Bibliografia econdmica dominicana 2011-2012 (Ed. 2013)
Bibliografia econdmica dominicana 2013-2014 (Ed. 2015)

SERIE CIENCIAS SOCIALES

Alemdn, José Luis
Una interpretacion de la politica monetaria y bancaria
dominicana 1984-1999 (Ed. 2000)

Andgjar Scheker, Julio G.
Macroeconomia aplicada. Economia politica de las reformas en
Repiiblica Dominicana (Ed. 2012)

Ayala Lafée de Wilbert, Cecilia, Werner Wilbert y Ariany
Calles

Juan Pablo Duarte en la Venezuela del Siglo XIX. Historia y
leyenda (Ed. 2014)

Banco Central de la Republica Dominicana. Departamento
Cultural (Editor)
La independencia nacional. Su proceso (Ed. 1999)

Balcécer, Juan Daniel

Duarte revisitado [1813-2013]. (en colaboracién con José
Chez Checo, Jorge Tena Reyes,

Orlando Inoa, José Miguel Soto Jiménez) (Ed. 2012)
Vicisitudes de Juan Pablo Duarte (2da. ed. 2011)

Brache Batista, Anselmo
Constanza, Maimén y Estero Hondo. testimonios e investigacion
sobre los acontecimientos (3ra. ed. 2008)

Brea Garcia, Emilio José
El vltimo monumento (Ed. 2013)
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Cabral de Poladura, Atala
Museo de las Casas Reales. Apuntes de un recorrido 1976-1988
(Ed. 2010)

Canahuate, Mildred (Editora)
Presencia de la cultura precolombina en el arte cariberio
contempordneo (1ra. ed. 2000; 2da. ed. 2009)

Cuello Nieto, César
La compleja existencia de la tecnologia. Tecnologia, ciencia,
desarrollo, sociedad y medioambiente (Ed. 2012)

Del Castillo, José
Agenda de fin de siglo (Ed. 2004)

Deive, Carlos Esteban
Los dominicanos vistos por extranjeros (Ed. 2009)
Rebeldes y marginados. Ensayos histéricos (Ed. 2002)

Federacién Internacional de Sociedades Cientificas (Editores)
Culturas aborigenes del Caribe (Ed. 2001)

Garcia de Brens, Lilliam

Cultura indigena y educacién natural (Ed. 2004)
Gautier, Manuel Salvador

El encanto de la arquitectura. Papeles sobre
restauracion de monumentos y otros temas (Ed. 2011)

Guiliani Cury, Hugo
Pensamiento y accion de Hugo Guiliani Cury (Ed. 2010)

Fuentes Brito, Frank, Victor Miguel Garcia y Amarilis
Altagracia Aquino, Editores

Andlisis de la coyuntura internacional. Ensayos acerca del
impacto de la

economia mundial sobre el sector externo dominicano (Ed. 2014)
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Landolfi, Ciriaco
Evolucién cultural dominicana 1844-1899 (2da. ed. 2012)

Lebrén Savinén, Mariano

Cultura y patologia (Ed. 2000)

Lozano, Wilfredo
Los trabajadores del capitalismo exportador. Mercado de trabajo,
economia exportadora y sustitucion de importaciones en la

Repiiblica Dominicana, 1950-1980 (Ed. 2001)

Pérez Brown, Marcelle O.
Gascue. Jardin urbano (2da. ed. 2011)

Pérez-Ducy, Ellen.
La obra del Dr. José Luis Alemdn, S.J. Revision y andlisis de su
pensamiento econdmico, 1968-2007 (Ed. 2012)

Pérez Memén, Fernando
Ensayos sobre historia social, politica y cultural de la Repiiblica
Dominicana y México (Ed. 2015)

Piantini Munnigh, Luis Manuel
Apuntes de economia y politica (Ed. 2000)

Pichardo Muniz, Arlette
12 ensayos de futuro sobre economia y sociedad (Ed. 2004)

Polanco Brito, Hugo Eduardo

Exvotos y “Milagros” del Santuario de Higiiey (1ra. ed. 1984)
Exvotos, Promesas y Milagros de la Virgen de la Altagracia
(Titulo a la 2da. ed. 2010)

Prazmowski, Peter A., José R. Sdnchez-Fung, Amelia U.
Santos Paulino (Editores)

Ensayos sobre macroeconomia en la Repiiblica Dominicana y
paises en vias de desarrollo (Ed. 2004)

Essays on Macroeconomics in the Dominican Republic and

Developing Countries (Ed. 2004)
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Valdez Albizu, Héctor
Un camino hacia el desarrollo I (Ed. 2007)
Un camino hacia el desarrollo II (Ed. 2007)

Vanderplaats de Vallejo, Catharina
Anacaona : la construccion de la cacica taina de Quisqueya:
quinientos anos de ideologizacién. (Ed. 2015)

Veloz Maggiolo, Marcio
Antropologia portdtil (Ed. 2001)

Veloz Molina, Francisco
La Misericordia y sus contornos. 1894-1916 (narracion de

la vida y costumbres de la vieja ciudad de Santo Domingo de
Guzmdn) (Ed. 2003)

SERIE COMPOSITORES DOMINICANOS (Mdsica en
CD-ROM)

Banco Central de la Repuiblica Dominicana
Cinco décadas (1ra. ed. 1998; 2da. ed. 2008)

Bustamante, Bienvenido
Compositores dominicanos : Bienvenido Bustamante (Ed. 2007)

Orquesta Sinfénica Nacional
Julio De Windt (Director)

Geraldes, Maria de Fitima
Compositores dominicanos. Miisica para piano (1ra. ed. 1999;
2da. ed. 2008)

Sanchez Acosta, Manuel
Manuel y sus amigos (Ed. 2002)

Taveras, Jorge
Contigo (1ra. ed. 1998; 2da. ed. 2008)

Troncoso, Manuel
Sigueme (Ed. 2005)
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SERIE CUENTOS VIRGILIO DIAZ GRULLON

Banco Central de la Republica Dominicana

Departamento Cultural (Editor)

Vendimia Primera. Concurso de Cuentos Virgilio Diaz Grullén
2001 (Ed. 2002)

Vendimia Segunda. Concurso de Cuentos Virgilio Diaz Grullén
2002 (Ed. 2004)

SERIE EDUCATIVA BCRD

Almonte Diloné, Henry

sQué es el dinero? (Ed. 2007)

;Quié es la inflacion? (Ed. 2008)
sQué es un Banco Central? (Ed.2006)

SERIE NUEVA LITERATURA ECONOMICA

Banco Central de la Republica Dominicana

Departamento Cultural (Editor)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 1996 (Ed. 1997)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 1998 (Ed. 1999)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 1999 (Ed. 2001)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2000 (Ed. 2001)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2001 (Ed. 2002)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2002 (Ed. 2003)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2003 (Ed. 2004)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2004 (Ed. 2005)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2005 (Ed. 2006)
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Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2006 (Ed. 2007)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2007 (Ed. 2008)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2008 (Ed. 2009)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca” Juan Pablo Duarte” 2009 (Ed. 2010)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2010 (Ed. 2011)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2011 (Ed. 2012)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2012 (Ed. 2013)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2013 (Ed. 2014)

Nueva literatura econdmica dominicana. Premios del Concurso
Biblioteca “Juan Pablo Duarte” 2014 (Ed. 2015)

Nueva literatura econdmica dominicana 2014 : menciones de
honor (Ed. 2015)

SERIE NUMISMATICA Y FILATELICA

Alvarez Rey, Avelino
Introduccion a la numismdtica (Ed. 2000)

Banco Central de la Republica Dominicana
Departamento Cultural (Editor)

Billetes dominicanos 1947-2002 (Ed. 2002)

Catdlogo de la Sala Filatélica (Ed. 2001)

Catdlogo del Museo Numismdtico (1ra. ed. 1997; 2da. ed.
2004)

Exposiciones temporales en el Museo Numismdtico y Filatélico
(Ed. 2010)

Exposiciones temporales en el Museo Numismdtico y Filatélico
2011-2014 (Ed. 2014)
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Cipriano de Utrera, Fray
La moneda provincial de la Isla Esparniola. Documentos
(reimpresién facsimilar) (Ed. 2000)

Machado de Sosa, Sinthia

Conozcamos nuestro dinero (Ed. 2005)

Grdficas del papel moneda en la Repiiblica Dominicana (Ed.
2010)

Coleccionismo y billetes dominicanos 1947-2009 (Ed. 2011)

Mueses, Danilo A.
Emisiones postales dominicanas 1865-1965 (Ed. 1999)

Ravelo A., Oscar E.
El correo en Santo Domingo. Historia documentada
(reimpresidn facsimilar) (Ed. 2000)

SERIE OBRAS PREMIADAS

Banco Central de la Republica Dominicana
Departamento Cultural (Editor)

Obras premiadas. Primer Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 1995 (Ed. 1996)

Obras premiadas. Segundo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 1996 (Ed. 1997)

Obras premiadas. Tercer Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 1997 (Ed. 1998)

Obras premiadas. Cuarto Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 1998 (Ed. 1999)

Obras premiadas. Quinto Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 1999 (Ed. 2001)

Obras premiadas. Sexto Concurso de Arte y Literatura Bancentral
2000 (Ed. 2001)

Obras premiadas. Séptimo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2001 (Ed. 2002)

Obras premiadas. Octavo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2002 (Ed. 2003)
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Obras premiadas. Noveno Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2005 (Ed. 2006)

Obras premiadas. Décimo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2006 (Ed. 2007)

Obras premiadas. Decimoprimer Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2007 (Ed. 2008)

Obras premiadas. Decimosegundo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2008 (Ed. 2009)

Obras premiadas. Decimotercer Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2009 (Ed. 2010)

Obras premiadas. Decimocuarto Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2010 (Ed. 2011)

Obras premiadas. Decimoquinto Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2011 (Ed. 2012)

Obras premiadas. Decimosexto Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2012 (Ed. 2013)

Obras premiadas. Decimoséptimo Concurso de Arte y Literatura
Bancentral 2013 (Ed. 2014)



Esta primera edicién de Nueva literatura econdmica dominicana 2014,
consta de quinientos (500) ejemplares y se terminé de imprimir
en la Subdireccién de Impresos y Publicaciones del Departamento Administrativo del
Banco Central de la Republica Dominicana,
en el mes de octubre de 2015






