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Resumen:

El presente documento de investigacion, analiza la sincronizacion de ciclos
econdmicos en Bolivia y que las mismas estan caracterizados por una relacion
significativa entre el PIB en términos reales y las exportaciones, formacion
bruta de capital fijo y términos de intercambio para el periodo 1990-2020.
Esta afirmacién corrobora la hip6tesis de que variables relacionadas a los
cambios en el contexto internacional explican los ciclos econémicos en
Bolivia. La herramienta fundamental para este analisis ha sido la aplicacién
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del Modelo de Markov-Switching Estructural con dos estados. De este
andlisis se desprende que la variable exportacion guarda una correlacion muy
fuerte con el PIB. Pero ademéas también se ha encontrado que los términos de
intercambio, es no significativa en un régimen de crecimiento bajo de todas
las variables examinadas. Finalmente, también se encontré que la duracion
y/o permanecia en el régimen de crecimiento alto es mayor a la duracion de
crecimiento bajo. La principal conclusion que se ha encontrado es que, para
fines de prediccion, los shocks de oferta y demanda son los mas
sobresalientes, donde las variables exportacion, la formacion bruta de capital
fijo son significativos y positivos, los cuales pueden tomarse como
indicadores del ciclo econémico del PIB en Bolivia.

Palabras claves: Ciclos Econémicos, Modelo Markov-Switching,
Crecimiento econdmico, Politicas econdmicas.

Clasificacion jel: E47, C53, E32
Abstract:

This research document analyzes the synchronization of economic cycles in
Bolivia and that they are characterized by a significant relationship between
GDP in real terms and exports, gross fixed capital formation and terms of
trade for the period 1990- 2020. This affirmation corroborates the hypothesis
that variables related to changes in the international context explain the
economic cycles in Bolivia. The fundamental tool for this analysis has been
the application of the Structural Markov-Switching Model with two states.
From this analysis it can be deduced that the export variable has a very strong
correlation with GDP. But in addition, it has also been found that the terms
of trade are not significant in a low growth regime of all the variables
examined. Finally, it was also found that the duration and/or stay in the high
growth regimen is greater than the duration of low growth. The main
conclusion that has been found is that, for prediction purposes, the supply and
demand shocks are the most outstanding, where the export variables, gross



3 W ECONOMIA CONYUNTURAL

fixed capital formation are significant and positive, which can be taken as
indicators of the cycle. Economic GDP in Bolivia.

Keywords: Business Cycles, Markov-Switching Model, Economic Growth,
Economic Policies.
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1. Introduccion

El presente trabajo de investigacion, aborda las fluctuaciones econdémicas,
que es uno de los temas més sobresalientes de la macroeconomia y en el caso
boliviano esta estrechamente vinculado con la explotacién el sector primario,
lo cual significa que la economia del pais sea permanentemente vulnerable a
cambios de la demanda mundial de materias primas.

El interés del trabajo radica en la caracterizacion de los ciclos en cuanto a su
duracion, persistencia, cronologia y asimetria desde sus puntos de inflexion.
En el caso boliviano a pesar de que existen investigaciones que analizan los
ciclos econdmicos desde diferentes metodologias, la precision de los mismos,
son poco detallados en el sentido de fechados de los ciclos.

Debido a lo mencionado y la importancia del estudio de los ciclos
econdmicos, se realizard, un estudio cuantitativo de los shocks que generan
los ciclos a través del tiempo, lo cual permitira analizar el efecto en mayor
detalle, utilizando diferentes variantes del modelo Markov-Switching,
propuesto por primera vez por Hamilton (1989), para modelar y determinar
los puntos de inflexion y asimetrias en los ciclos econdémicos, utilizando
informacién del PIB.

En este contexto, el objetivo del presente trabajo ha sido analizar, estimar y
pronosticar una medida adecuada de regimenes de alto y bajo crecimiento
economico en Bolivia, tomando en cuenta el periodo de estudio y la
frecuencia de los datos. Asimismo, de desea realizar prondsticos de mediano
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plazo para la tasa de crecimiento econdémico en Bolivia. Se ha elegido la PIB
en términos reales como variable dependiente, por ser la referente del
indicador de produccion de la economia boliviana.

1.1 breve revision de la literatura

En los estudios sobre ciclos econdmicos a nivel nacional e internacional
Para el caso boliviano se tiene el trabajo de Eduardo Antelo Callisperis
(2010), Ciclos Econdmicos Reales en Bolivia, en este trabajo se pretende
mostrar evidencias de que los modelos de ciclos econdémicos reales pueden
ser adecuados para explicar el comportamiento de las fluctuaciones de la
economia boliviana en la segunda mitad de este siglo. La explicacion de los
ciclos econémicos por los teoricos de ciclos econdmicos reales es consistente
con supuestos del tipo: expectativas racionales, informacion perfecta,
preferencias estables, inexistencia de costos de friccion o ajuste, y
disturbancias monetarias o de la actividad del gobierno. No obstante, los
modelos de ciclos econdmicos reales sean capaces de generar
comportamientos parecidos a los ciclos econémicos, no se pretende encontrar
una Unica explicacién para fluctuaciones en la actividad real, sino de
proporcionar un instrumental teérico definido para evaluar la importancia de
otros factores que fueron ignorados (como por ejemplo las disturbancias
monetarias) en los episodios reales de los ciclos.

Otro trabajo para el caso de Bolivia es el de Javier Aliaga Lordemann (2011),
El modelo de Goodwin. Ciclos econdmicos e inversion en Bolivia. En su
trabajo da a conocer que los ciclos econdmicos en Bolivia son estables en el
largo plazo, pero no en el corto plazo; aun asi, los ciclos-limite muestran que
existe equilibrio. Tanto el acelerador como el tiempo de fabricacion de nuevos
bienes de capital dependen de las percepciones de las politicas del Gobierno.
Si estas politicas permitieran que el tiempo de fabricacion de nuevos bienes
de capital se redujera o el impacto del acelerador fuera mayor, mejoraria el
impacto de la inversion sobre el producto, teniendo como resultado ciclos
estables tanto en el corto como en el largo plazo.
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Asimismo, se tiene el trabajo de Horst Grebe Lopez (2012), Los ciclos
recientes en la economia boliviana Una interpretacion del desempefio
econdémico e institucional (1989-2009), en el trabajo se menciona que la
economia boliviana forma parte de la periferia sudamericana de la economia
mundial. Sin llegar al extremo de afirmar que las determinaciones externas
constituyen las Unicas causas eficientes del desarrollo econdémico interno, hay
un cmulo de evidencias que demuestran el caracter dependiente del proceso
de acumulacion y reproduccion de la economia de Bolivia. Una interpretacion
de esta naturaleza trae consigo la necesidad de plantear, primero, una
caracterizacion de la situacién economica internacional y, luego, una
descripcion de los rasgos mas relevantes de la situacion economica de
América del Sur.

Por otro lado, para la evidencia internacional se tiene el trabajo de Victor
Giudice (2007), Teorias de los Ciclos Econdmicos. La presente investigacion
expone siete teorias de los ciclos economicos y nueve teorias de las crisis. Se
pasa revista a las teorias de los ciclos de Aftalion (descubridor de los ciclos,
1865), de los ciclos largos de Kondratieff (1920). Los ciclos de Kitchin de 35
afios. Los ciclos de Schumpeter de diez afios de los ciclos exdgenos; asi como
la teoria de los ciclos politicos. Sobre las teorias de las crisis, se considera que
la causa principal de las éstas es la caida de la tasa de ganancia en Europa y
EE.UU. en relacion de las nuevas corporaciones de Asia; la masa mundial de
ganancia producida en USA y Europa (en forma de enormes reservas
internacionales y saldos favorables en las exportaciones) se traslada a los
paises asiaticos. Se pasa revista a los estudios de la crisis del siglo XXI que
se fundamentan en la teoria de los ciclos reales: los precios de los productos
electronicos caen al 20% cada cinco afios. Las crisis del siglo XXI parecen
ser explicada por una nueva causa: las innovaciones en tecnologias de plantas
y de administracion expulsan personal no dando tiempo a recuperar la
inversion en las tecnologias del afio anterior, encontrandose que por cada
délar invertido en tecnologias de plantas se requiere diez dolares en
capacitacion de personal; entonces las innovaciones producen shocks
aleatorios y absolutizan plantas y regiones maduras de paises desarrollados.
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Por ultimo, se tiene el trabajo de Adrian Gonzalez y Genaro Almendra (2007),
Nuevo método para la identificacion de los ciclos econémicos de México.
Segun la investigacion de Adrian y Genaro el caso de la serie de tiempo del
PIB Mexicano, no es correcta la practica comun de concebir la trayectoria
secular de la serie como una funcion del tiempo y el componente ciclico como
un proceso estacionario que exhibe movimientos transitorios alrededor de la
tendencia secular, pues como lo sefialan Nelson y Kang (1981 y 1984), el
componente ciclico de las variables macroeconémicas no es deterministico,
sino también estocastico. Por todo ello, resultan inadecuadas para este caso
no solo la teoria clasica de las series de tiempo, sino también la metodologia
del NBER para la cronologia de los ciclos. Los objetivos de la presente
investigacion son los siguientes: 1) desarrollar un procedimiento consistente
desde el punto de vista tedrico-estadistico para la identificacion de los ciclos
econdémicos cortos y medios, 2) estudiar la morfologia de los ciclos
econdémicos de México y 3) comparar con estos resultados la eficiencia del
método convencional en la identificacion de los ciclos. Los resultados
obtenidos serdn una referencia necesaria para comparaciones de los
resultados de modelos dinamico-estocasticos de equilibrio general,
rigurosamente calibrados para México, tan necesarios como instrumentos
auxiliares para la comprension de los problemas macroecondmicos del pais y
para la definicion de politicas eficientes econdmicamente y dptimas desde el
punto de vista social.

Por tanto, en este trabajo, dado los multiples quiebres que presenta el ciclo
econdmico en Bolivia y verificando que su comportamiento no es constante
a lo largo del horizonte de estudio, nos planteamos como objeto de estudio el
analisis; estimacion y prondstico de mediano plazo del crecimiento
econdmico en Bolivia, utilizando la metodologia de los modelos con cambio
de régimen (Switching Regression Model) y se trata de responder las
siguientes preguntas: ¢ Cual es la probabilidad para los ciclos econémicos en
Bolivia de presentar un cambio de régimen y/o estado (bajo y/o alto
crecimiento econdémico)?; ¢Si en el periodo en estudio predominan mas los
regimenes de bajo y/o alto crecimiento econdémico? y ¢Dados las dos
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preguntas anteriores, cudl serd el prondstico del crecimiento econémico para
periodos fuera de la muestra®?.

El articulo esta estructurado en cinco apartados. En el primer apartado se
realiza una descripcion breve del tema. En el segundo apartado se describe de
manera muy sucinta la teoria de los ciclos econémicos. En el tercer apartado,
se describe la metodologia econométrica. En el cuarto apartado se describe
los resultados de estimacion y evaluacion de prondsticos, en el dltimo
apartado se muestran las conclusiones finales de nuestros resultados.

2. Antecedentes tematicos de los ciclos econdmicos

El tema de los Ciclos Econémicos fue originalmente descubierto por el
Francés Robert Aftalion (1865).

Marx, Schumpeter, Pigou, Keynes, Alvin Hansen, John Hicks, Kondratieff y,
el Premio Nobel Robert Lucas Jr. Profundizaron y se ocuparon del ciclo con
numerosas Y creativas explicaciones de causalidad.

La teoria de los ciclos también tiene un comportamiento "ciclico". Es decir,
vuelve a ocupar un lugar central cuando se manifiestan las crisis y las
recesiones. Sin embargo, el redescubrimiento de los ciclos encuentra a la
Ciencia Econdmica cada vez mejor equipada con nuevas teorias, modelos,
econometria, paquetes de investigacion estadistica y series de tiempo mas
detalladas para cada generacion de investigadores.

La importancia de la investigacion de los ciclos es que nos permite distinguir
el ascenso del crecimiento a largo plazo en el trasfondo de los movimientos
de alzas, bajas, cambios estacionales estocasticos y movimientos imprevistos:
Los ciclos prevalecen sobre los movimientos menores y se abren paso a través
de ellos.
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En el cuadro 1, los investigadores de los ciclos, en especial Lucas, se
preguntan si existe un ciclo tipico, un ciclo individual representativo que
contenga las siete fases observadas en diversidad de ciclos registrados:

Cuadro 1:

Fases de ciclos
FASES PERIODO
1. Expansion 4 afios
2. Estabilizacion 2 afios
3. Recesion 6 meses
4, Recuperacion estacional | 3 meses
5. Recesion 6 meses
6. Crisis 1 afio
7. Depresion 2 a 4 anos
Total promedio 10 afios

Fuente: Elaboracién propia de los autores en base a “Ciclos Tipicos”, Lucas
R., 1995, pag. 25.

Teoricamente, la segunda mitad del siglo veinte deberia poseer cinco ciclos
Schumpeter* de 10 afios cada uno, o un solo ciclo Kondratieff> de 50 afios.
El Dr. Carlos Bolofia Behr efectia una pequefia contribucién al denominar
"mesetas” del ciclo a los afios de estabilizacion que se prolongan 3 - 4 afios.
Teoricamente los afios de estabilizacion son los afios ideales del ciclo
econémico: crecen en un clima de confianza la inversion, el empleo y son
estables los precios, el tipo de cambio y la recaudacion fiscal.

La compilacién de hechos estilizados referentes al ciclo econdmico esta
orientado al analisis de fluctuaciones de los agregados econémicos, mismo
que, otorga un acercamiento a los conocimientos existentes entre las distintas

4 schumpeter considera que los ciclos econdmicos son naturales al capitalismo y provienen de
oleadas de innovacion de nuevos productos y nuevas empresas.

5 Los ciclos largos de Kondratieff por existir momentos en los que la conjuncién de algunos
descubrimientos cientificos claves permite la aparicion de un grupo de nuevas tecnologias.
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variables que explican el crecimiento de la economia y una aproximacion en
el grado de magnitud de las fluctuaciones de las variables con respecto al P1B.
Hay trabajos como los de Harvey (1985) y Clark (1987) realizan un estudio
del ciclo econémico mediante el filtro de Kalman, modelando el Producto
Nacional Bruto (PNB) de EE. UU. como la suma de componentes
inobservados. Asimismo, Watson (1986) utiliza el mencionado enfoque,
adicionando al estudio del PNB variables como el ingreso disponible y el
gasto en consumo, obteniendo el componente ciclico de las mismas.

Los enfoques y metodologias utilizadas en las mencionadas investigaciones
y en otras similares comparten la caracteristica de considerar a la tasa de
crecimiento del PIB o PNB como un proceso estacionario lineal. Sin
embargo, la mayoria de series de tiempo macroeconémicas y financieras
presentan desviaciones respecto a la linealidad y los ciclos econdmicos no
son una excepcion.

Hamilton (1989) introdujo por primera vez un modelo alternativo no lineal
conocido como modelos de cambio de régimen o modelos Markov-Switching
(MS). En el trabajo, el autor utiliza el modelo para definir y medir las
recesiones econdmicas, permitiéndole fechar los ciclos econémicos. Para
ello, utilizando la tasa de crecimiento del PNB y en base a un modelo AR(4),
introduce la no linealidad a través de cambios discretos en la media entre dos
regimenes, definidos como expansiones y contracciones, que poseen una
dinamica propia establecida a partir de un proceso markoviano de primer
orden. En este sentido, el ciclo econdmico cambiara entre ciclos expansivos
y contractivos y el modelo clasificara cada observacion en alguno de los dos
regimenes establecidos, otorgando ademas un célculo de la probabilidad de
estar en uno u otro régimen, asi como la duracion y persistencia de los
mismos, con la ventaja de no requerir de informacion adicional de ningun tipo
mas que la propia variable de estudio.

Ultimamente, surgieron trabajos conocidos como modelos de clasificacion
Markov-Switching, que basicamente explican la dindmica del crecimiento
basado en un grupo de diferentes estados por los que atraviesan los paises a
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través del tiempo, de forma que cada estado definido es caracterizado por su
propio sub modelo y patron de crecimiento. Por ejemplo, Pritchett (2000)
identifica seis patrones de crecimiento para poder analizar la dindmica de
dicha variable para un grupo de paises, donde cada estado se encuentra
asociado con un nivel de crecimiento determinado, y a su vez, por un
submodelo para cada régimen. Otros trabajos que siguen esta linea son los de
Jerzmanowski (2006), Kerekes (2012) y Morier y Kihl (2016).

2.1 planteamiento e identificacion del problema de estudio

La historia economica de Bolivia es una cadena de fluctuaciones,
estrechamente vinculadas a la dependencia de la explotacion de recursos
naturales. Esto ha significado que la economia boliviana sea
permanentemente vulnerable a los ritmos de contraccién y expansion de la
demanda mundial de materias primas y flujos internacionales de capital.
Esto se puede evidenciar a travées del crecimiento del PIB que a lo largo de
los Gltimos 50 afios tuvo un crecimiento tendencial de 2.74 por ciento,
mientras que su poblacion crecid, casi al mismo paso, a un 2.2 por ciento,
entre 1990 y 2019. Este crecimiento se puede calificar de inercial, debido a
que, si la economia internacional se expande, la economia nacional también
crece y también decae en caso contrario. (Ver grafico 1).

En Bolivia, los estudios sobre los ciclos econémicos han ido creciendo
paulatinamente, se puede citar a Pacheco (2007), quien afirma que:

“El efecto del predominio de la actividad exportadora y la concentracion de
las exportaciones en un solo producto de exportacion, fue una persistente
vulnerabilidad externa que tuvo como mecanismo de transmision las bruscas
fluctuaciones en los precios de los productos béasicos, en respuesta a los
cambios de situacion de la economia mundial.

Gréfico 1:
Crecimiento del Producto Interno Bruto (P1B) Anual
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Fuente: Elaboracion propia de los autores, en base a datos del Instituto
Nacional de Estadistica.

En consecuencia, la ruta del crecimiento fue permanentemente inestable. Por
otra parte, la vulnerabilidad externa deterioraba la posibilidad de un
crecimiento sostenible de las exportaciones a largo plazo. Por tanto, se formé
un patrén ciclico de la economia nacional, que expresaba las fases de
contraccion y de expansion de la economia mundial”

Los postulados mencionados en los antecedentes dan muestra acerca de la
relacion de las fluctuaciones del PIB con distintas variables tales como
consumo, inversion y exportaciones. Esto significaria que los shocks sobre
estas variables, consumo, inversion y exportaciones son persistentes en el
tiempo sobre la economia boliviana, pero no se ha propuesto hasta ahora las
causas iniciales de los ciclos caracterizados como shocks de oferta o de
demanda mucho menos se ha mencionado porgue se toma un shock de oferta
y no uno de demanda o viceversa.

También en ninguna de ellas se presenta una diferenciacion clara de los
puntos de inflexion para sus distintas fases, la duracion de las mismas o una
identificacion de sus asimetrias. Tampoco existe un fechado oficial de los
ciclos econdémicos bolivianos.
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2.2 arbol de problemas

Figura 1:
Arbol de problemas
La deficiencia en la implantacion de politicas fiscales EFECTOS DE MO
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CICLOS ECONOMICOS DE BOLIVIA 1980-2020: ANALISIS
CON UN MODELO MARKOV-SWITCHING

Fuente: Elaboracion propia de los autores

2.3 Justificacion

2.3.1 Justificacion tedrica
La revision de trabajos de investigacion similares permitié comprobar que
son pocos los estudios realizados acerca del andlisis de los ciclos econdmicos

de Bolivia.
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Por consiguiente, el trabajo de investigacion se justifica de manera tedrica por
la contribucion al conocimiento al determinar de manera cuantitativa un
andlisis de los ciclos econdmicos bolivianos a través del tiempo considerando
los periodos transcurridos del siglo XXI y utilizando el modelo de Markov-
Switching estructural con dos estados, ya que durante los periodos
determinados para el estudio de investigacion el PIB tuvo comportamientos
diferentes.

2.3.2 Justificacion economica

Es ampliar el conocimiento de ciclo econdmico en Bolivia, puesto que existen
pocos estudios sobre el tema. Ademas, las Ultimas décadas han sido tiempos
caracterizados por frecuentes fluctuaciones econémicas en todo el mundo, y
la influencia de éstas sobre la economia boliviana son, cada vez, mas
frecuentes.

2.3.3 Justificacion social

La fuerte volatilidad del componente ciclico del PIB de todo pais es un rasgo
muy importante que denota vulnerabilidad sobre su poblacion y por tanto
mayores son los riesgos sobre la pobreza y los conflictos sociales que ésta
genera. Por lo tanto, es necesario contar con lineamientos de politica
econOmica, a través de indicadores lideres, que permitan anticipar futuras
fluctuaciones econdmicas.

2.4 Alcance

2.4.1 Alcance teorico

La presente investigacion fundamentada por diferentes analisis empiricos ya
realizados por investigadores ademas tomard una herramienta muy
importante para este estudio como ser la econometria que permitira dar
fundamento teorico y cuantitativo, dando respaldo a los shocks que generan
los ciclos economicos a través del tiempo.
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2.4.2 Alcance tematico

2.4.3 Areasy lineas de la investigacion

El 4rea de trabajo de esta investigacion estd definida dentro la ciencia
econOmica, especificamente relacionada a la teoria macroeconémica. A
través del instrumental descriptivo y economeétrico.

2.4.4 Tema especifico

Ciclos econdmicos, historia econémica de Bolivia y econometria.
2.4.5 Alcance Geogréafico

El entorno geografico es la economia boliviana a nivel consolidado.
2.4.6 Alcance Temporal

El intervalo de tiempo para el desarrollo del trabajo de investigacidn va desde
el primer trimestre de la gestion 1990 hasta el segundo trimestre del 2020, se
estudiara este periodo bajo el contexto de una nueva etapa que es el siglo XXI.

3. Metodologia econométrica

La hipotesis de modelos econométricos que se encuentran en un solo régimen
y/o estado a veces resulta poco creible, debido a los mdltiples quiebres que
presentan las variables en estudio y los distintos cambios de nivel que son
inherentes a la misma, Hamilton (1989). La familia de modelos con cambio
de régimen, Markov-Switching pretende resolver este problema, y
constituyen un intento de conseguir predictores de la variable explicada en
estudio, utilizando informacion condicional, para dos o mas estados
(regimenes) en una economia.

3.1 modelos switching regression
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El modelo de cambio de régimen fue desarrollado por Hamilton (1989), con
probabilidad de transicion constante, es uno de los més populares para tratar
con modelos no lineales de series de tiempo. Sin embargo, diferentes
consideraciones econdmicas sugieren el deseo de permitir que las
probabilidades de transicion sean variables. Diebold et al. (1993) proponen
una clase de modelos de cambio de Markov en los cuales la probabilidad de
transicion de régimen son enddgenas®, variables en el tiempo, es decir donde
puedan variar con los fundamentos econdmicos y/o otras variables exogenas.

3.1.1 Supuestos en el analisis

Existen tres supuestos en la aplicacion del modelo de cambio de régimen de
Markov utilizados en este trabajo. EIl primer supuesto es que existen dos
estados: periodo de alto crecimiento econdémico y periodo de bajo crecimiento
econdmico. Dado que los estados son no observables directamente, éstos son
representados por una variable binaria (St) la cual esta latente.

El segundo supuesto implica que existen variables directamente observables
cuyos cambios de comportamiento esta influido por el valor de la variable S..
El comportamiento del crecimiento econémico es diferente durante periodos
de elevados precios de las materias primas, fortalecimiento de la demanda
interna, shocks de oferta y demanda que durante periodos de relativa calma.
En particular en teoria se espera, un mayor crecimiento econémico, cuanto
mayor sea la formacion bruta de capital fijo como variable proxy de la
inversion, términos de intercambio y exportaciones en Bolivia.

Finalmente, se asume que dado el estado actual de la variable S; — alto y bajo
crecimiento econdmico — existe una probabilidad cierta de permanecer en el
mismo estado, o de moverse hacia el otro estado. En el modelo teorico, la
probabilidad de moverse de un estado de bajo crecimiento econémico hacia
uno de alto crecimiento econémico y/o viceversa depende del estado de
ciertos fundamentos econémicos.

6 El primer trabajo en esta area es de Lee (1991).
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3.1.2 El modelo

La variable latente en el modelo sigue una cadena de Markov de 2 estados de
primer orden, donde Si=1 un estado crecimiento econémico bajo y St =2
denota un estado crecimiento econémico alto. Cuando el proceso esté en el
régimen 1, la variable observada y: — que en nuestro caso es el crecimiento
econémico — se presume que se puede representar por una N(4,,0)
distribucion .
Si el proceso esté en el régimen 2, y; se representa por una distribucion

N( 4£,,0°) . Por lo tanto, el comportamiento de la variable dependiente y: es
dependiente de S; de forma que:

s N(g0))
t

La densidad de yt, condicional a S es:

_(yt_ﬂs!)z

/s)= 1 exp| ————— |para S, =1,2
f(r/s,) //E‘% p 2 para S,

b4

La variable latente del cambio de régimen S; se caracteriza de acuerdo a la

siguiente matriz de probabilidad P
Momento ¢

Estado 1 Estado 2
Estado 1 _plrl = Fix ;—1)81) P1r7 =1- F(x ;—1)81)
Momento -1 . ' , _ P . _
Estado 2 Py =1-Fx,_f,) »pp=Fx,_p,)

En donde pij es la probabilidad de pasar del estado i en periodo t-1 al estado
j en el periodo t, y F es una funcion de distribucion acumulativa normal. Los
elementos del vector (kx1) xt1 son las variables que afectan la probabilidad
de transicion B son parametros estado dependientes y que deberdn ser
estimados.
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Para completar el modelo es necesario el valor inicial de la probabilidad
incondicional de estar en el estado 1 en el momentol P(Si=1). El
procedimiento de estimacion utilizado es méaxima verosimilitud, donde la
funcion de verosimilitud se calcula utilizando la iteracién descrita en
Hamilton (1994, pags. 692-3).

El régimen no observable {St} se presume que ha sido generado por alguna
distribucion de probabilidad, para la cual la probabilidad incondicional que St

tome el valor j se denota por m; j:
Ji":'{zgI = Jj: 5’}: T, para j=12.. N

Las probabilidades 71, ...., 7tz son incluidas también en 0; esto significa que
0 viene dado por:

La funcion de densidad conjunta de yt y St

p(y, 5'5J=f(1/—..r9 Pis, = j:6}

p(y, 5—j5)—/rg expl_[ ’“%}

La distribucién incondicional de y puede obtenerse al sumar la ecuacion
anterior sobre todos los valores de j:

f(3,:0)=7 p(y.s, = j:6)
=1

Dado que el régimen S es no observable, la expresidn anterior es la densidad
relevante que describe el dato observado actual y:. Si la variable régimen S;
se distribuye i.i.d. en diferentes momentos t, el logaritmo de la verosimilitud
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para los datos observados puede ser calculado de la distribucién incondicional
como,

§(8) = Y log £(,:6)
=]

La estimacion de méaxima verosimilitud de 6 se obtiene maximizando la
ecuacion anterior sujeta a las restricciones de que m +....+ an=1y que 1 >0
paraj=1,2,..., N.

Una vez obtenida las estimaciones de 0, es posible realizar una inferencia
sobre qué régimen es mas probable que sea el responsable de producir la
observacion t de yx.

De la definicién de probabilidad condicional se sigue que:

B} _p(y,5:0) _[x,f(3./s, = j:6)
Phi=i/3;0}= " fO:6) | /f(yr;r?)}

Este nimero representa la probabilidad, dado los datos observados, que el
régimen no observable de la observacion t sea el régimen j.

Dado que las ecuaciones son no lineales, no es posible resolver analiticamente
la estimacion de 6 como funcion de {yi, y2, ..., yr}.

Sin embargo, esas ecuaciones sugieren recurrir a un algoritmo iterativo para
encontrar el estimador maximo verosimil. Empezando por un valor inicial
arbitrario de busqueda de 0, se comienza iterando hasta que el cambio entre
dos estimaciones es menor que algun criterio de convergencia especificado.

4. Resultados de la estimacion
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4.1 aplicacion empirica al caso boliviano, enfoque switching regression

La variable utilizada para el anélisis del ciclo econdémico fue la Variacion
Acumulada Del Producto Interno Bruto a Precios Constantes publicado por
el Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia (INE). Dicha serie cuenta con
periodicidad trimestral, esta disponible para el periodo 1990:1 - 2020:11. En
este sentido, se estimod el modelo de cambio de régimen, utilizando: Variable
dependiente, Producto Interno Bruto (PIB) y Variables independientes,
Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF), Términos de intercambio (T) y
exportaciones (X).

La variable latente en el modelo sigue una cadena de Markov de 2 estados de
primer orden, donde:

S; = 1 enun estado de crecimiento alto;
S; = 2 denota un estado de crecimiento bajo.

Se asume que dado el estado actual de la variable S; es un crecimiento alto, y
bajo existe una probabilidad de permanecer en el mismo estado, o de moverse
hacia el otro estado.

En este sentido, se estim6 el modelo de Markov Switching, utilizando un
rezago PIB(-1) , cuyas estimaciones se presenta en el siguiente cuadro.

Cuadro 2:
Estimaciones del modelo MS-PIB(-1) y Pruebas de diagndstico del modelo
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Variable Coefficient Std. Error Z-Statistic Prob.

Régimen 1 (Crecimiento Alto)

C 0.490028 (0.831406 0.600039 05485

FEEF (028281 0.012422 2276606 00228

T (006318 (.012792 2493804 0.0014

X 0.000237 0.000172 2379608 0.0077

LOG{SIGMA) (.127489 0104116 2228346 0.0193

Régimen 2(Crecimiento Bajo)

C 1.345002 0.379087 3.548001 00004

FEEF (.020341 (.005939 3425252 0.0008

T 0.000416 0.004067 -0.089103 0.9290

X J9IEDS 7164E05 0.773331 00381

LOG{SIGNA) -1.365581 (0.220656 -5.946193 00000

Factores comunes

PIE(-1) (.6379353 (.054348 11.73833 00000

D202002 -12.50236 (388129 -32 20683 0.0000

Matriz de pardmetros de transicion

P11-C 1.004921 0576618 1.742786 00814

P21-C 0394294 (.646384 06l 05419
Mean dependent var  3.874083 S.D. dependent var 2.101645
S.E. of regression 0.954488 Sum squared resid 99.30410
Durbin-Watson stat 1.848233 Log likelihood -145.6782
Akaike info criterion 2.639309 Schwarz criterion 2.962789
Hannan-Quinn criter. 2.770686

Fuente: Elaboracion propia de los autores

En el régimen 1 de crecimiento econdmico alto salen los signos esperados a
priori, las 3 variables son significativas para el modelo, las formacion bruta
de capital fijo, términos de intercambio y las exportaciones, y se puede
justificar con la mayor inversion que se produjo en las gestiones del 2006
hasta el 2019, el exministro de Economia Luis Arce, estimuld la economia
mediante el fortalecimiento de la demanda interna como motor de crecimiento

y uno de los elementos de la demanda interna es el FBKF.



21 H ECONOMIA CONYUNTURAL

En el régimen 2 de crecimiento econémico bajo, existe una relacién positiva
entre la formacion Bruta de capital fijo y el crecimiento econdmico la misma
es significativa, la relacion entre los términos de intercambio y el crecimiento
econdmico es positiva. Con respecto a las exportaciones en el régimen de
crecimiento econoémico bajo existiria una relacion positiva entre las
exportaciones y el crecimiento econémico la misma es significativa.

De acuerdo con Gulbrandsen (2013), p. 10 una economia pequefa y abierta
es definida por dos caracteristicas: dependiente del comercio, esto es, que
exporta parte de su produccién doméstica a cambio de bienes importados
(abierta), y dado el tamafio de su comercio, no puede afectar los precios de
las exportaciones e importaciones (pequefia). En otras palabras, siendo este
tipo de economias dependientes del comercio, no pueden afectar sus términos
de intercambio.

No obstante que las exportaciones y las importaciones son las variables mas
exogenas, estas son afectadas por los shocks externos, principalmente los que
provienen de los términos de intercambio. Estos cambios pueden afectar a las
variables domésticas por lo que los hacedores de politica deben conocer como
es que éstas reaccionaran frente a estos cambios externos

Para justificar la aplicabilidad del modelo de cambios de régimen para el PIB
de Bolivia, debemos notar la varianza del término de error en el régimen 1 de
alto crecimiento es positivo y es significativo, que es distinta a la varianza del
régimen 2 de bajo crecimiento. Como los valores obtenidos son distintos
numéricamente y de signos contrario, se justificaria la aplicacion de un
modelo de cambio de régimen a los datos de crecimiento econémico con las
respectivas variables independientes.

El rezago PIB(-1) es el crecimiento econémico del periodo anterior es que
significativo, de igual manera que la variable dummy ambos son
significativos.

Si el crecimiento econdmico del trimestre anterior incrementa en una unidad
el crecimiento econdmico del periodo actual estaria incrementando en 0.63
unidades y el impacto seria totalmente significativo
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Con respecto a la dummy de impulso que es correspondiente al segundo
trimestre de la gestion 2020 donde persistio la cuarentena del COVID-19, es
negativo y ademas es significativo, si el periodo de cuarentena con respecto
a las restricciones se aumenta por parte del gobierno que este en funcién por
el signo negativo, el crecimiento econémico caeria, la misma es totalmente
l6gica. Si seguimos con restricciones, como no salir de casa, o salir una
persona por familia, el crecimiento econdmico caeria, eso es lo que representa
el signo negativo de la dummy.

La media aritmética desde 1990 a 2020 es de 3.80% que es aceptable para la
econdmica de un pais, la desviacion tipica de la variable aleatoria como es
proximo a cero, el Durbin-Watson Stat 1.84 > 1.75 lo cual nos indica la no
existencia de autocorrelacion, y la desviacion tipica es de 2.10.

4.2 probabilidades de transicion y duracion

Cuadro3:
Matriz de probabilidades de transicion con dos estados
t
c Alto ¢ Bajo
- ¢ Alto 0.732025 0.267975
¢ Bajo 0.402684 0.597316
Fuente: Elaboracion propia
Cuadro 4:
Duracion promedio de cada estado (trimestres)
Duracién
Estado Promedio
Alto 3.731692

Bajo 2.483336
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Fuente: Elaboracion propia

Existe un 73.20% de probabilidad de que un régimen de crecimiento
econodmico alto preceda a otro régimen de crecimiento econémico alto y la
misma tendria una duracion promedio de 3.73 trimestres.

Existe un 59,73% de probabilidad de que un régimen de crecimiento bajo
preceda a otro régimen de crecimiento econdmico bajo la misma tendria una
duracion promedio de 2,48 trimestres.

Estas probabilidades nos indican que, en el periodo de estudio 1990 a 2020
predomina mas los regimenes de crecimiento econémico alto con respecto a
los regimenes de crecimiento bajo.

Existe una probabilidad del 26.79% de pasar de un régimen de crecimiento
alto a un régimen de crecimiento econémico bajo.

La probabilidad de pasar de un régimen de crecimiento bajo a un régimen de
crecimiento alto es de 40.27%. Por lo tanto, es mas factible pasar de un
régimen bajo a alto.

4.3 Cronologia del ciclo econémico boliviano a partir de modelos
markov-switching, 1990 — 2020

A partir de las probabilidades calculadas para el modelo alternativo, es
posible determinar los puntos de inflexion deseados y asi fechar los ciclos
econdmicos bolivianos para el periodo 1990-2020, (ver gréfico 2).
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Grafico2:
Probabilidad de cambio de régimen
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Fuente: Elaboracién propia de los autores
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Cuadro 5:
Cronologia del Ciclo Econémico Boliviano a partir de
Modelos Markov-Switching, 1990 — 2020

FASE MSM PIB(-1) FASE MSM PIB(-1)
Alto 1991Q1 Bajo 2003Q1
Bajo 1992Q3 Alto 2003Q2
Alto 1993Q2 Bajo 2003Q3
Bajo 1993Q3 Alto 2004Q3
Alto 1994Q1 Bajo 2004Q4
Bajo 1994Q2 Alto 2005Q2
Alto 1994Q3 Bajo 2005Q3
Bajo 1994Q4 Alto 2006Q4
Alto 1995Q1 Bajo 2007Q1
Bajo 1995Q2 Alto 2008Q3
Alto 1995Q4 Bajo 2009Q1
Bajo 1996Q1 Alto 2009Q3
Alto 1998Q3 Bajo 2010Q1
Bajo 1999Q2 Alto 2016Q1
Alto 2000Q1 Bajo 2016Q2
Bajo 2000Q3 Alto 2016Q4
Alto 2000Q4 Bajo 2017Q1
Bajo 2001Q2 Alto 2017Q3
Alto 2001Q4 Bajo 2019Q1
Bajo 2002Q1 Alto 2019Q2
Alto 2002Q3 Bajo 2019Q4

Fuente: Elaboracion propia de los autores
a) Periodo 1990 - 1998: Reformas de segunda generacion

Tras el condicionamiento del Banco Mundial y el FMI en las cartas de
intenciones de los programas de ajuste estructural y financiero. En este
sentido surgieron las razones basicas para entrar en un proceso de
capitalizacion: i) el cambio del papel del Estado.
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En este periodo la reforma mas trascendental fue la capitalizacion que
consistia en: a) la transformacion de las empresas estatales en sociedades
anonimas; b) aportes frescos de capital por socios estratégicos convocados
mediante licitacion puablica; c) el traspaso de las acciones de las empresas
publicas preexistentes al aporte de capital por los socios estratégicos a las
Administradoras de los Fondos de Pensiones (AFPs). Estas acciones y sus
dividendos pasaban a conformar un fondo de capitalizacion colectiva, cuyos
recursos serian gastados en la otorgacion de un bono, el BONOSOL’.

Respecto a los resultados del programa de estabilizacion y las reformas
estructurales, existia debilidades en la infraestructura fisica, capital humano
no capacitado, mercados financieros poco desarrollados e inexistencia de
capacidad ociosa industrial, shocks externos reflejados en las caidas de los
precios de los principales productos de exportacion del pais (minerales, gas
natural y de la soya) y Bolivia es una economia primario exportadora poco
diversificada, principalmente agricola y por tanto muy sensible a fendémenos
climaticos tales como en los afios 1992, 1998 y 1999.

b) Periodo 1999 - 2003: Crisis financiera internacional

Los efectos de la crisis asiatica de julio de 1997 se transmitieron a Bolivia a
través de dos canales, comercial y financiero. El primero, fue el mas
importante, debido a la contraccion de los precios internacionales de materias
primas que Bolivia exporta al resto del mundo. En cambio, el canal financiero
de transmision de la crisis no fue relevante ya que la economia boliviana no
estuvo fuertemente insertada a los mercados financieros internacionales.

En el caso de la caida de los precios internacionales de las materias primas la
secuencia fue: la caida de precios internacionales de los productos bésicos,
provoco una reduccion de los ingresos de los sectores exportadores; ello a su
vez generd una disminucién de las utilidades de las unidades productivas, lo
que provocé una disminucion de los ingresos, las inversiones, las

7 Programa de transferencias monetarias para el adulto mayor es el predecesor del
programa Renta Dignidad. Fue creado en 1996 como compensacion social al proceso de
privatizacién de empresas publicas.
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recaudaciones tributarias, los salarios y las reservas del Banco Central de
Bolivia.

c) Periodo 2004 - 2008: Quiebre de la Restauracién Liberal

Este periodo ha estado caracterizado por un contexto externo favorable para
la exportacion de materias primas, el gas natural y el zinc, entre los mas
importantes. Las consecuencias del boom externo fueron: un incremento del
flujo de divisas a la economia, superavit fiscal positivo, superavit en balanza
comercial y balanza de pagos. Todos estos elementos se consolidaron en un
fuerte incremento de los depositos en el sistema financiero. Sin embargo, la
cartera no crecio al ritmo de los depositos, esto generd un exceso de ahorro
en la economia. La unica actividad que gener6 inversion significativa fue el
proyecto minero San Cristobal, que entre 2004 y 2008 invirti6 cerca de US$
1000 millones, entre 2004 y 2008. Dicha inversion produjo un crecimiento
del PIB de 4.98 por ciento para el periodo mencionado.

d) Periodo 2006 - 2019: Milagro boliviano

Segun los datos del Fondo Monetario Internacional, del Banco Mundial, asi
como de varios Institutos de medicion Internacionales como la CEPAL,
durante el periodo 2006 al 2019 (periodo de la presidencia de Evo Morales y
Alvaro Garcia Linera), la economia de Bolivia se cuadruplico creciendo de
un valor de 9.573 millones de dolares a 42.401 millones de ddlares, esto
debido en gran parte a la politica de nacionalizacion de los recursos naturales,
la estabilidad del tipo de cambio, el incentivo del mercado interno, la fuerte
inversion publica en infraestructura y la industrializacion de los recursos
naturales como el gas y el litio.

Por los mismos el pago del segundo aguinaldo se ejecuto los afios 2013, 2014,
2015 y 2018 que fue el resultado de la subida del precio del petrdleo.

4.4 respuestas a las preguntas parciales

¢ Los shocks de politicas generan cambios en los ciclos econdmicos?
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Se piensa generalmente que las politicas fiscales y monetarias mas bien como
instrumentos de mediano plazo que como herramientas para el desarrollo
economico.

La programacion monetaria velaba porque se evitaran los excesos de oferta
monetaria, excesos que podian desembocar en reducciones de las reservas
internacionales. Si las reservas internacionales redujeron significativamente,
existia el peligro de que se produjera una catastrofe cambiaria, seguida de una
alta inflacion. Los excesos de oferta monetaria, en los diagnosticos de la
época, provenian principalmente de los créditos (netos de depositos) del
Banco Central al sector publico.

Con la bonanza exportadora, que comenzo6 a mediados del afio 2003 y que se
fue acelerando, se fueron constituyendo superavit en la cuenta corriente de la
balanza de pagos, en vez de déficit, que solia ser la norma. La precariedad de
los niveles de reservas desaparecio y mas bien se ha tenido exceso de ellas.
Esto cambi6 de manera fundamental los problemas de gestion
macroeconomica. Por su interés analitico, en lo que sigue nos concentraremos
en la politica econdmica del periodo 2004-2013.

Por lo tanto, las distintas politicas fiscales y monetarias si generaran cambios
en el Producto Interno Bruto.

¢ Los shocks sobre las variables Formacion Bruta de Capital Fijo, términos de
intercambio y exportaciones son persistentes sobre la economia boliviana?
Segun las gréficas y las probabilidades obtenidas por el modelo de Markov
Switching, si existe una mayor probabilidad de duracion de un shock positivo
a comparacion de un shock negativo.

¢ Cuales son las causas iniciales de los ciclos caracterizados como shocks?

El periodo utilizado en el presente trabajo 1990-2020, se caracteriza por
relativa estabilidad y en particular por el cambio en el enfoque de la politica
econdmica instaurado desde 2006, que, junto al incremento en los precios de
los principales productos de exportacion, lograron mejorar la situacion
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econdmica en general, expresada en el cambio favorable de muchos
indicadores econdmicos y sociales.

Las intensas lluvias en enero y febrero de cada afio, asi como las inundaciones
en el Beni y en la mayor parte de la Amazonia boliviana, han sido ocurridas
desde que se tiene registros meteorol6gicos.

Los principales impactos de los fendbmenos climéaticos en Bolivia estan
relacionados directamente con “El Nifio” y “La Nifia”, como también se llama
la fase fria del ENSO. El Nifio estd normalmente asociado con precipitaciones
positivas en el oriente y anomalias negativas, es decir sequias, en el occidente
del pais.

En consecuencia, se debe tomar en cuentas estos distintos cambios
climatolégicos que sucedieron, que fueron causas por las cuales se generaron
cambios de régimen de alto a bajo por los afios 1997-1998 donde se origind
una modificacion en el ciclo hidrolégico, que causé tanto déficits como
escases de oferta en materia de alimentos agricolas en diversas regiones del
Estado boliviano.
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4.5 Fluctuaciones de la variaciéon acumulada del PIB de Bolivia

A continuacion, se presenta la variacion acumulada del Producto Interno
Bruto a precios constantes, para el periodo 1990:1 - 2020:1I.

La finalidad de ilustrar las periodizaciones, en barras oscuras para las
contracciones y claras para las expansiones, es identificar shocks de oferta y
de demanda, pero también shocks transitorios y permanentes, para luego
contrastarlos con las caracteristicas tedricas e historia econémica de Bolivia.
A simple vista se puede observar que, dentro las fases propuestas, existen
posibles shocks, sintomas de quiebres estructurales, en los siguientes afos:
1992; 1994; 1996; 1999, como el inicio de crisis financiera asiatica; 2001;
2006; 2008; 2016; 2020 los mismos son afios de contraccion econdémica y
bajo crecimiento de la economia boliviana.

También se observa de puntos altos o de mayor crecimiento, los cuales son
los afios: 1991; 1993; 1994; 1995; 1998; 2000; 2002; 2004, tras un contexto
externo favorable con la incursién de China; 2006; 2008; 2008; 2016 y 2018.

Graéfico 3:
Variacion Acumulada del Producto Interno Bruto a Precios Constantes
1990:1 — 2020:11
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Fuente: Elaboracion propia de los autores, en base a datos del Instituto
Nacional de Estadistica

En el gréfico 3, se pueden ver las brechas positivas y negativas de produccion,
a medida que las brechas de produccion sean menores a las bandas, las
brechas se pueden considerar efectos riqueza pequefios, pero a medida que
las brechas sean mayores a las bandas, las brechas se consideran efectos
riqueza significativos, por tanto, indican la existencia de shocks permanentes,
positivo en el caso de que la brecha sea alta, negativo en el caso que una
brecha sea una baja.

Los periodos de expansion impulsado por shocks positivos de corto plazo esta
entre los afios 2005 y 2007, cuando se tuvieron incrementos o decrementos
de riqueza de corto plazo.

4.6 Funcion de impulso respuesta

A continuacidn, se presenta las funciones impulso respuesta no acumulado de
corto plazo, respecto a las variables en estudio.
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Gréfico 4:
Shock de la variable Formacion Bruta de Capital Fijo

Fuente: Elaboracion propia de los autores

10

Un shock en la formacion bruta de capital fijo tiene un efecto positivo en el
crecimiento econdémico de Bolivia, porque la linea de color azul inicialmente
se encuentra por encima del eje cero y su efecto estadisticamente terminaria
mas 0 menos en el segundo trimestre, porque el limite real inferior qué es la
linea punteada de color rojo, el mismo intercepta en el eje cero mas o menos
a la altura del segundo trimestre para luego el efecto diluirse a través del

tiempo.
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Graéfico 5:
Shock de la variable Términos de Intercambio

Fuente: Elaboracion propia de los autores

Un shock en los términos de intercambio tiene efecto negativo en la tasa de
crecimiento econdémico de Bolivia, porgue la linea de color azul inicialmente
se encuentra por debajo de cero, debajo del eje ser horizontal pero el efecto
es estadisticamente no significativo, porque las bandas de confianza que son
las lineas punteadas de color rojo estan por debajo y esta siendo absorbido a

través del tiempo.
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Grafico 6:
Shock de la variable Exportacion

1 2 3 4 5 B 7 8 9 10
Fuente: Elaboracion propia de los autores

Un shock en las exportaciones es positivo sobre la tasa de crecimiento
econdmico de Bolivia, porque la linea de color azul se encuentra por encima
de ser cero y ademas el efecto es significativo, las bandas de confianza las
lineas de color rojo arriba y abajo inicialmente no absorben al eje cero, el
limite inferior intercepta al eje cero mas o0 menos en el periodo 2 en los meses
de enero a marzo el segundo trimestre de abril a junio, entonces un choque o
un shock en las exportaciones tiene un efecto positivo.

4.7 Descomposicion de la varianza

La descomposicion de la varianza de las variables de estudio, Formacion
Bruta de Capital Fijo, Términos de intercambio y Exportaciones, muestran en
que porcentaje explica las variables independientes a la dependiente, el cual
se da explicitamente en el siguiente resultado.
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Cuadro 6:
Matriz de varianzas de 10 periodos

Periodo SE. D(PIB) D(FBKF) D(T) D(X)

1 1444657 7831538 5741081 0010731 15.93280
2 1.527633 70.60219 8.442116 0908707 20.04699
3 1.550572 68.75763 8.104176 0.897343 2224085
4 1.564087 68.83398 8.089078 0952559 22.12439
5 1.565048 68.75841 8.079149 0951408 2221104
6 1.565187 68.74865 8.087638 0951296 221242
7 1.563432 68.72858 8085158 0951389 2223487
8 1.565436 68.72844 8.085376 0951430 2223475
9 1.565482 68.72464 8084899 0951407 2223905
10 1.565486 68.72442 8084931 0951428 2223923

Fuente: Elaboracion propia de los autores

Para el décimo periodo notamos que un 68.72% las variaciones del PIB, se
deben a las mismas variaciones del PIB en el periodo 10, un 8.08% de las
variaciones de la formacion bruta de capital fijo explicar las variaciones de la
tasa de crecimiento econdmico de Bolivia en el periodo decimo, un 0.95% de
las variaciones de los términos de intercambio van a explicar las variaciones
del PIB o de la tasa de crecimiento econémico de Bolivia en el periodo 10 y
finalmente en un 22.23% las variaciones las exportaciones explican las
variaciones de la tasa de crecimiento econémico de Bolivia en el periodo.

Lo sobresaliente que los resultados obtenidos es que la variable con mayor
impacto es el PIB con el efecto inercia, seguida por la variable Exportacion,
Formacion Bruta de Capital Fijo y finalmente con un menor porcentaje los
Terminos de intercambio.

4.8 pronostico del producto interno bruto
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Al segundo trimestre de 2020, el Producto Interno Bruto (PIB) registrd una
variacion acumulada de -11,11% debido a los efectos relacionados a la
emergencia sanitaria COVID-19 que afect6 a todas las economias del mundo.
Sin embargo, el indice Global de Actividad Econémica (IGAE) a julio de
2020 muestra fuertes indicios de recuperacion en la economia, en linea con lo
proyectado por instituciones nacionales e internacionales para el PIB de esta
gestion.

Las necesarias medidas de confinamiento adoptadas para hacer frente al
coronavirus y resguardar la salud de la poblacion afectaron el normal
desenvolvimiento de las actividades economicas, que tuvieron que paralizar
o disminuir sus capacidades productivas. De esta forma, actividades como la
construccién y la mineria se vieron particularmente afectadas. Por el
contrario, los servicios de comunicacion registraron un crecimiento debido al
incremento en el uso de Internet domeéstico con fines laborales y educativos.
Esta caida en la actividad econémica es parte de un fenémeno global, dado
que todas las economias del mundo sufrieron efectos negativos en sus niveles
de produccion por la pandemia.

Esta es una recuperacion que va en linea con la proyeccion del PIB para 2020
realizada por el Banco Central de Bolivia de -6,2% (en un rango entre -7,9%
y -5,1%), asi como por CEPAL (-5,2%) y el Banco Mundial (-7,3%).
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Graéfico 7: Pronostico del tercer y cuarto trimestre del Producto Interno
Bruto
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Fuente: Elaboracién propia de los autores

Segun el modelo estimado aplicando el método de Markov Switching se
pronosticd dos trimestres de la gestion 2020, dando un resultado de
recuperacion de -7.6% para el tercer trimestre del 2020 y el 5% para el Gltimo
trimestre de la gestion, que va en linea con la proyeccion del PIB para 2020
realizada por el Banco Central de Bolivia (en un rango entre -7,9% y -5,1%).

4.9 Identificacion de shocks econdmicos

En relacion al modelo y pronostico, se pudo identificar que los shocks que
afectaron a la economia boliviana son los siguientes:

Shock de demanda, en la economia se pueden generar dos acontecimientos
de shock. De forma tal que podemos hablar de shock de demanda positivo y
shock de demanda negativo. Por tanto, dependiendo del impacto que estos
tengan en la economia, podemos hablar de uno o de otro.

En este sentido se identificd un shock de demanda que ha sido provocado por
los precios de las materias primas y precios del petroleo y por el mismo el
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producto interno Bruto de la economia boliviana varia o se mueve en el
mismo sentido. Por tanto, un aumento en la demanda agregada genera
incremento, a la vez, en la produccion y la inflacion.

Otro shock que se identifico es el shock de oferta, contrario al shock de
demanda, provoca que, tanto los precios como el producto varien o se muevan
en sentido contrario.

Las causas de la crisis econdmica pueden ser encontradas tanto en shocks
externos, tales como el deterioro de los términos de intercambio, la salida de
capitales, y las politicas implementadas por los paises vecinos, como la
devaluaciéon del Real brasilefio, o del peso argentino; como en factores
internos, como la erradicacion de cultivos excedentarios de coca y la reforma
de la aduana, que han reducido los flujos de ingresos y empleo en estas
actividades. La percepcién generalizada entre los diferentes actores sociales
del pais es que, si Bolivia no soluciona sus problemas econdémicos de corto
plazo, las perspectivas positivas de largo plazo podrian perderse debido a la
inestabilidad social y politica que resultaria de la crisis econémica.

El shock externo afecta a varios sectores de manera diferente. En primer
lugar, la produccion del sector de construccidon cae, debido a menores niveles
de demanda de inversion. En segundo lugar, la produccién de algunos
sectores con margen de ganancia, tales como la manufactura y los servicios
informales, se reduce como resultado de una menor demanda por consumo
privado. Mas adn, la produccion de la manufactura y los servicios modernos
también caen debido a que ambos sectores carecen de las divisas necesarias
para importar bienes intermedios que son de dificil sustitucion por parte de la
produccion local. Como resultado, a pesar de que la demanda por consumo
para la produccion de estos sectores cae, parte de ella no puede ser satisfecha
y se da un ajuste a través de precios mas altos.

Tomando en cuenta de las variables de estudio, con la historia economia,
podemos asemejar distintas catastrofes naturales que sucedieron en tiempo de
estudio, estos cambios climatolégicos son shock de oferta negativo. En
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Bolivia, el fendémeno del Nifio de 1997-1998 originé una modificacion en el
ciclo hidrolégico, que causé tanto déficits como excedentes hidricos en
diversas regiones, y como consecuencia una disminucion en la oferta de
bienes.

Esto provoca un desplazamiento en la curva de oferta agregada hacia la
izquierda. Por tanto, tendremos la economia en equilibrio con menor
produccion y precios mas altos.

4.10 Veracidad de la hipétesis

Para el periodo 1990-2020, los ciclos econdmicos si pueden ser explicados
por cambios en el contexto internacional, por la correlacion que existe entre
las variables de estudio con la variacion del precio del petréleo, precios de las
materias primas y al ser Bolivia un pais que se dedica a la explotacion de los
recursos naturales es directamente afectado por los cambios comerciales y
financieros del contexto internacional.

Se ha encontrado evidencia empirica la existencia de una relacién de largo
plazo entre el PIB y las exportaciones, la formacion bruta de capital y el
término de intercambio.

Como resultado del modelo para un buen desarrollo econdmico, es necesario
aumentar la inversion, segun la evidencia empirica, lo que ocasionaria un
aumento en las exportaciones y, por consiguiente, una senda de crecimiento
sostenido. Lo cual significa que se encontré una relacion a largo plazo entre
las variables de estudio. Y muestra que los precios mundiales decrecientes
para los principales productos de exportacion de Bolivia a la vez menores
flujos de inversion extranjera directa en la economia boliviana y que ambos
son altamente vulnerables a shocks externos. Mas aun, el ajuste espontaneo
que es severamente restringido debido a las limitadas posibilidades de
sustitucion en los mercados de bienes y factores.
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La tendencia es ciclica en la economia boliviana, para el periodo 1990 — 2020,
puesto que el componente tendencial es tan volatil como el PIB. Esta
volatilidad se ve reflejada empiricamente a través del estadistico de
persistencia o probabilidad de mantenerse en el mismo estado de todas las
variables macroecondémicas analizadas.

Por lo tanto, aceptamos que los ciclos econémicos son generados por los
cambios en el contexto internacional, a través de variables tales como:
Términos de intercambio, Exportaciones y Formacion bruta de capital fijo.

4.11 Tesis de investigacion

El estudio de los ciclos econdmicos es de vital importancia para la literatura
empirica en macroeconomia, asi como su caracterizacion, que basicamente
implica determinar sus caracteristicas en términos de la duracion, puntos de
inflexion, persistencia y asimetrias entre sus distintas fases. En este sentido,
el presente trabajo realiza un analisis del ciclo econémico boliviano
determinando las caracteristicas antes mencionadas. Para ello se utilizaron los
modelos no lineales de cambio de régimen, mejor conocidos como Markov-
Switching, bastante populares en la investigacion empirica en macroeconomia
durante los ultimos afios.

Utilizando informacion del PIB y las variables independientes
correspondiente al periodo 1990-2020 trimestralmente, se estim6 el modelo
MS, encontrandose resultados significativos. A partir de dichos resultados,
fue posible establecer los puntos de inflexion del ciclo econémico boliviano,
identificando sus asimetrias caracterizadas por periodos recesivos cortos y
fases expansivas largas y persistentes.

Asimismo, los resultados encontrados guardan coherencia con los hechos
coyunturales acontecidos durante el periodo de estudio, por lo que permiten
identificar las vulnerabilidades y fortalezas propias de cada época y que
facilmente pueden ser vinculadas con diferentes administraciones publicas,
shocks de diferentes tipos y sucesos econdémicos internacionales relevantes.
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En este sentido, se evidencio la estabilidad en el ciclo econémico durante los
ultimos afos, ligeramente interrumpido durante épocas coincidentes con la
crisis econdmica internacional y la baja en los precios del petroleo.

5. Resumen y conclusiones

En este trabajo se determind los tipos de shocks que generan los ciclos
econémicos de Bolivia con el Modelo Markov-Switching estructural con dos
estados. Considerando datos desde el primer trimestre de 1990 hasta el
segundo trimestre de la gestion 2020, se obtuvo los cambios de régimen de
un crecimiento econdmico bajo a alto y/o viceversa.

Se identifican los shocks de oferta y demanda como los méas sobresalientes en
la economia Bolivia. Y con ayuda de las distintas pruebas estadisticas, se
obtuvo en que la formacion Bruta de Capital Fijo, Términos de intercambio y
Exportaciones, explica un 8,08%, 0.95% y 22,24% respectivamente la
variable dependiente.

El uso de la metodologia Markov-Switching nos brinda informacion para los
decisores de politica econdmica, permitiendo la identificacién de los periodos
en los que el producto interno bruto podria cambiar de régimen.

Se establecié las caracteristicas del ciclo en la economia boliviana. Se ha
demostrado que, para el periodo 1990 - 2020, los ciclos en Bolivia se explican
fundamentalmente por cambios en el contexto internacional reflejados en
variables como las Exportaciones y la Formacion bruta de capital fijo.
También se ha encontrado que evidencia empirica de que éstas son
persistentes ante shocks, lo que significa que existen shocks que tienen
efectos permanentes sobre series de tiempo analizadas. Por tanto, los shocks
permanentes, positivos y negativos, son el origen de la ciclicidad de la
economia boliviana.

Los hallazgos encontrados sugieren que el ciclo econémico en Bolivia
presenta una caracteristica de mediano plazo, con una duraciéon promedio de
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3 a 4 trimestres en un régimen de crecimiento alto y 2 a 3 trimestres en el
régimen de crecimiento bajo.

En este sentido, el estudio de los ciclos econdmicos es de vital importancia
para la literatura empirica en macroeconomia, asi como su caracterizacion,
que basicamente implica determinar sus caracteristicas en términos de la
duracion, puntos de inflexion, persistencia y asimetrias entre sus distintas
fases.

Asimismo, los resultados encontrados guardan coherencia con los hechos
coyunturales acontecidos durante el periodo de estudio, por lo que permiten
identificar las vulnerabilidades y fortalezas propias de cada época y que
facilmente pueden ser vinculadas con diferentes administraciones publicas.
En este sentido, se evidencio la estabilidad en el ciclo econémico durante los
ultimos afios, ligeramente interrumpido durante épocas coincidentes con la
crisis econdémica internacional al igual que la pandemia del COVID-19 y la
baja en los precios del petrdleo.

5.1 Recomendaciones

Teniendo en consideracion que en el presente trabajo se hizo evidente que los
modelos de ciclos econémicos se han convertido en los Gltimos afios en el
principal instrumento macroeconémico moderno para la toma de decisiones
en cuanto a politica econémica y medicién de bienestar, por ellos se
recomienda al gobierno en turno, tener en cuenta los resultados obtenidos en
el modelo para prevenir los distintos cambios que pueden ser generados con
el contexto internacional que pueden ser contrarrestados con politicas fiscales
0 monetarias.

Por otra parte, el componente ciclico de los sectores extractivos y de materias
primas presentan una mayor variacion del producto por ello se recomienda
generar escenarios alternativos donde se relaciones las variables
independientes con las otras independientes, que permiten evaluar un gran
namero de combinaciones de politicas, y determinar en base a un criterio
determinado sus implicaciones sobre el bienestar de los agentes econdémicos.
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