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Democracia, lucha contra la pobreza y politicas alternativas de == =1

estabilizacién’
PEDRO FRANCISCO PAEZ™*
Resumen

Este documento presenta un marco instrumental para el debate democratico en la evaluacion y el disefio

de politicas de estabilizacion alternativas, destacando el papel de la pobreza en los desequilibrios
macroecondmicos. En un juego con multiples perfodos, el gobierno minimiza una funcion cuadratica de
pérdida. usando técnicas de control dindmico estocastico, actuando como un “lider” a la Stackelberg. Un
sistema de ecuaciones simultaneas representa las respuestas 6ptimas agregadas de los agentes privados, las
cuales resultan de las soluciones de equilibrio general de los problemas de optimizaci6n de los distintos
agentes. Basado en este marco, un modelo para el Ecuador, estimado con datos trimestrales para el periodo
1986-98, combinado con herramientas de control 6ptimo, permite realizar simulaciones de este mecanismo de
teorfa de juegos. La aplicacion del modelo sugiere que la politica econémica ecuatoriana tuvo problemas de
inestabilidad instrumental durante el periodo muestral, es decir, que ese estilo de estabilizacion seria
intrinsecamente inviable. Las aplicaciones de control 6ptimo muestran que existen posibilidades para el
disefio de esquemas de estabilizacién més equitativos y que los esfuerzos en el corto plazo para luchar contra
1a pobreza no son extremadamente costosos, como pretende mostrar la falsa dicotomia ortodoxia/populismo.

Abstract

This paper presents a framework for the democratic debate in the evaluation and design of alternative
stabilization policies, stressing the role of poverty in the macroeconomic desequilibria. In a multi-period game,
in which it acts as Stackelberg leader, the government minimizes a quadratic loss function using stochastic
dynamic control techniques. A system of simultaneous equations represents the private agents' aggregate best
responses that result from the general equilibrium solutions to the different agents' optimization problems. On
this foundations, an estimated model for Ecuador, with quarterly data for the period 1986-98, combined with
optimal control tools allows for simulations of this game-theoretical set up. The application of the model
suggests that Ecuadorian economic policy had problems of instrumental instability during the sample period,
implying that the applied style of adjustment policies would be intrinsically no viable. Optimal control
applications show that room exists for the design of more egalitarian stabilization schemes and that short run
efforts to fight poverty need not be extremely expensive as the false dichotomy Orthodoxy/Populism pretends.

Este documento presenta algunos de los resultados del modelo expuesto cn la tesis de PhD del autor,
pivgrama culminado en la Universidad de Texas en Austin, con el apoyo del Banco Central del Ecuador.
Una version previa, “Poverty and alternative stabilization policies”, fue presentada como ponencia la
I7mo. Congreso Mundial de la Asociacion de Estudios del Tercer Mundo (Association of Third World
Studies) en San José de Costa Rica, en noviembre de 1999, El autor agradece los comentarios vertidos allf
y en discusiones con compafieros de la Direccién General de Estudios del Banco Central, asi como las
sugerencias de Francisco Péez, Carlos Larrea y Jeannette Sanchez. Las opiniones expuestas aqui son
personales y no reflejan necesariamente la posicion oficial de Ia institucion.

Funcionario de la Direccién General de Estudios del Banco Central del Ecuador.

La traduccion de la version original fue realizada gentilmente por Sandra Riascos de la Direccién de
Investigaciones Economicas del Banco Central del Ecuador
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"I was often asked how smart - even brilliant - people could have created such bad policies. One reason is that
these smart people were not using smart economics. (....) But bad economics was only a symptom of the real
problem: secrecy. Smart people are more likely to do stupid things when they close themselves off from
outside criticism and advice. If there's one thing I've Jearned in government, it's that openness is most essential
in those realms where expertise seems to matter most."

Joseph Stiglitz

The Insider, The New Republic 17/04/2000!
http://www.thenewrepublic.com/04l700/stigl itz041700.htm

1. Introduccién

Este documento presenta un modelo para la exploracién de politicas alternativas de
estabilizacion en el Ecuador. La idea es presentar a consideracion de la sociedad civil
una herramienta para debatir piblicamente, de manera amplia y democratica, las ventajas
y desventajas de diversas alternativas de estabilizacién, los limites y las posibilidades de
la economia ecuatoriana, los efectos no deseados de las politicas, los plazos y las
trayectorias probables de las variables bajo cada opcion. Un debate franco, equipado con
referentes técnicos como éste, podria facilitar la construccioén de consensos nacionales en
momontos tan criticos como los que vive el pais.

1.1. Objetivo del estudio

La caracteristica crucial de esta investigacion es la consideracién tedrica y la
evaluacién empirica de la pobreza como un factor clave en la definicion del desempeiio
macroecondmico. Combinando teoria de juegos, modelos de equilibrio general, y
técnicas econométricas y de control 6ptimo?, se propone un marco metodolégico para
disefiar politicas optimas, con raices claras en especificaciones microeconomicas de
comportamiento.

' En la cita, Stiglitz (quien ha sido Presidente del Comité de Asesores Economicos de la Administracion
Clinton y, hasta hace poco, Vicepresidente del Banco Mundial) hace referencia particular a las politicas de
estabilizacion promovidas desde el Departamento del Tesoro de los EU y el FMI para enfrentar las crisis
en ¢l Sureste Asiatico y Rusia.

Las técnicas de contro} optimo provienen de diversas ramas de la ingenieria y en su version més elemental
buscan que cicrtas variables (llamadas “de estado™) sigan una trayectoria deseada a través de un adecuado
manejo de otras variables (Ilamadas “de control”).
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El'modelo no pretende ofrecer recetas mégicas. El objetivo de esta investigacion es la
provision de un marco metodoldgico consistente para el estudio, la evaluacién y el disefio
de politicas. No obstante, la seleccion de politicas especificas estd mas alla del alcance de
este documento. Aunque la meta de este articulo -en términos de nuevas direcciones en
el manejo econémico, con mayor responsabilidad social- revela las prioridades del autor,
las herramientas aqui presentadas son disefiadas para ser usadas abiertamente por
distintos grupos o coaliciones sociales, en debate democratico’.

1.2. Limitaciones del modelo

Como cualquier otra herramienta aplicada cn cconomfa, este modelo tiene varios
defectos. Quizas las principales limitaciones provienen de su naturaleza de corto plazo,
lo que lo convierte en una herramienta incompleta. Es importante destacar esta
advertencia: el modelo debe ser utilizado en combinacién con otra clase de instrumentos
para el estudio de los problemas en una perspectiva de mas largo plazo. Solamente un
amplio horizonte de referencia en el disefio de experimentos y simulaciones permitiran
que los resultados de este modelo sean adecuadamente interpretados. En este sentido, los
objetivos de la investigacion no estan orientados hacia la propuesta de “recetas”, sino que
estan centrados en la construccion de un marco instrumental y en la prueba de una
metodologia.

Debemos tener en mente, por lo menos, dos consideraciones importantes al respecto:

* El modelo no trata la inversion y asume que la oferta en el corto plazo es
perfectamente eldstica. El gran margen de la capacidad ociosa experimentado en el
Ecuador durante todos estos afios haria verosimil este supuesto en tanto cualquier
expansion de demanda podria ser desplegada sin mayores sobresaltos (Gréfico No. 1).
Este supuesto es comiin entre los modelos de corto plazo, pero requiere cierta precaucion
respecto a la posible interpretacion de los resultados. Por ello, la elaboracién de
estrategias de politica debe rebasar las pistas que aporta el modelo e incluir
consideraciones acerca de la acumulacion de capital cuyas particularidades basicas
podrian convertirse, a su vez, en variahles—ohjetivo de otro marco de control éptimo.

LI Banco Central, por ejemplo, u otra autoridad econémica, podria aprovechar las ventajas de la nueva
tecnologia multimedia y poner a disposicion de la sociedad civil modelos como éste en el internet, para
que cada grupo social haga las simulaciones que le interesen y de este modo propender a un didlogo
nacional serio sobre la base de un referente técnico comun.
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Grifico No. 1

Utilizacién de la capacidad instalada manufacturera
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El alto margen de capacidad instalada ociosa en la manufactura ecuatoriana indicarla que la oferta es
eldstica en el corto plazo
Fuente: Encuestas de Coyuntura. Banco Central del Ecuador

o Algunas de las variables claves de este modelo de corto plazo son tambi¢én
relevantes en cualquier opcion de politicas de desarrollo. Si bien no directamente -como
en el caso de tasas por tarifas e impuestos-, variables derivadas tales como la de tipo de
cambio real, la tasa de salariv real y la tasa dc interés real, son pertinentes en el disefio de
estrategias de largo plazo. Por lo tanto, la definicion de objetivos y preferencias en este
sentido deben ser advertidos explicitamente. Mas aun, la evaluacion de politicas éptimas
para el corto plazo deberia incluir un criterio de filtro basado en un horizonte de largo
plazo.

Afortunadamente, el marco de seguimiento lineal cuadratico® usado para este enfoque
es el mas apropiado para la concatenacion de las herramientas de corto y largo plazo. Los
resultados de un modelo de largo plazo con un conjunto de variables de interés
especifico, podrian definir algunas trayectorias para variables claves que pueden ser

traducidas como metas en la aplicacién de técnicas de control del modelo de corto plazo.

4 “Quadratic linear tracking problems”, QLTP son un tipo estandar de problemas abordados por la teoria del
control 6ptimo a través de la especificacion del caso como la minimizacién de una funcién de pérdida
cuadratica sujcta a un sistema de ecuaciones lincales.
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La siguiente seccion presenta algunas consideraciones -generales con respecto al
problema de pobreza y ubica las posibilidades de esfuerzos como éste para su
tratamiento. La seccion 3 realiza una resefia de los fundamentos teéricos del modelo. La
seccion 4 documenta algunos resultados basicos de la estimacion econométrica. La
seccion 5 muestra un ejercicio para capturar algunos problemas intrinsecos cn cl tipo de
politicas econémicas aplicadas en Ecuador desde mediados de los afios ochenta que
explicarfan su inviabilidad. La seccién 6 caracteriza un ejemplo del nuevo estilo de
politicas de corto plazo que podrian ser disefiadas dentro de esta estructura, acentuando
que la consideracion del problema de la pobreza puede implicar el éxito de los esquemas
anti-inflacionarios. La ultima seccion avanza algunas conclusiones.

2. Larga historia de pobreza e intentos recientes de estabilizacién
2.1. Las raices del problema

América Latina es una de las regiones mas polarizadas del mundo y, en particular,
Ecuador tiene una de las peores situaciones en distribucion del ingreso entre los paises del
continente®. Una larga historia de condiciones asimétricas internas y externas informa la
actual desigualdad social ecuatoriana. La modernizacion en la segunda mitad del siglo, y
especialmente desde que la exportacién petrolera comenzé a principios de los afios
setenta, ha cambiado rapidamente la estructura productiva y social del pais y sin
embargo, la pobreza continiia siendo un problema principal.

La crisis de la deuda externa a principio de los afios ochenta y el subsecuente
desmantelamiento del todavia incipiente proceso de sustitucién de las importaciones,
abrio un periodo caracterizado por la recesion y el empobrecimiento. Posteriormente,
durante principios de los afios noventa, la condicion relativamente favorable del sistema
financiero internacional y el boom de las exportaciones definié un escenario mas suave
cn términos de estabilizacion y pobreza, hasta la nueva depresion detonada por las crisis
financieras recientes.

Segin la CEPAL, en 1997, el 44 % de la poblacion de la region (204 millones de personas) vivian bajo la
linea de pobreza, y entre eltos, 19 % de la poblacion (90 millones) eran indigentes. De 1950 a 1980,
diversos estudios registran una mejora relativa de la situacion de pobreza, pero con la crisis de la deuda y
las reformas neoliberales que ésta forzé, esa tendencia se ha revertido, obviamente, con resultados
heterogéneos entre paises. El indice de Gini pasé de 0.542 en 1980 a 0.555 en 1985, 0.562 en 1990 y
0.566 en 1995, Véase Larrea, C. (2000).
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2.2. Pobreza y politicas macroeconémicas de corto plazo

Estimaciones recientes muestran que no solo que los porcentajes de la poblagion por
debajo de la linea de pobreza son muy altos sino ademds que presentan una muy fuerte
volatilidad en el corto plazo, asociada a la propia volatilidad del resto de las variables
macroecondmicas y muy sensible al manejo de la politica economica®, como puede
apreciarse en el Cuadro No. 1y el Grafico No. 2, provenientes de diversas mediciones.

Cuadro No. 1

Agudizacion de la pobreza y deterioro macroeconémico’

Comparacién de la pobreza en el Ecuador basada en el método de Consumo

Incidencia Brecha Severidad
7995 | 1998 | 1999 1995 | 1998 | 1999 7995 | 1998 | 1999
Nacional 34 46 69 11 18 32 S 9 18
Urbano 19 30 55 5 9 21 2 4 10
Rural 56 69 88 20 29 48 10 16 30
Costa 29 47 71 8 16 31 3 R 17
Urbano 18 35 63 4 11 25 1 5 13
Rural 49 70 87 15 27 43 7 13 25
Sierra 39 46 66 15 19 33 7 10 20
Urbano 21 22 45 6 6 16 3 3 7
Rural 63 69 89 26 32 52 13 18 35
Oriente 46 53 15 20 7 10
Urbano 31 28 9 7 4 3
Rural 49 59 17 23 8 12

Distintas estimaciones de pobreza muestran una dramdtica agudizacion en los dltimos tiempos. Este cuadro
basado en el método del ¢ capturado por las Encuestas de Condiciones de Vida evidencia el impacto
del deterioro macroeconémico en 1999 con un salto del porcentaje de pobres del 46 al 69%.

Fuente: Ponce, J. (2000)

El estudio referido, por ejemplo, muestra una particular sensibilidad de la evolucion
de la incidencia de la pobreza a la estabilidad de precios y cambiaria, a la evolucion del
salario real y a las tasas de interés. L1 Grafico No. 2 ilustra esa sensibilidad al mostrar, a
primera vista, una tendencia a la reduccion de la incidencia de la pobreza en perfodos de
mejora del salario real y de relativa apreciacion cambiaria.

¢ Para més detalle, véase Péaez (2000).

7 Este cuadro muestra mediciones de pobreza alternativas (por fuente, por coberturay por método) a las
usadas en el resto del estudio y aun asi presenta las mismas caracteristicas béasicas de agudeza y alta
volatilidad en el corto plazo.
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Grifico No. 2

Diversas estimaciones de la evolucion de la proporcién de pobres en el drea urbana
del Ecuador entre 1986 y 1998*

Indice de Pobreza
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Las estimaciones sobre la incidencia de la pobreza indican un alto nivel de volatilidad y la influencia de las
politicas de corto plazo
Fuente: Paez, P (2000)\

En estas dltimas décadas se ha tenido un escenario cambiante para la misma trama: se
han intentado diferentes politicas de ajuste y programas de estabilizacion con éxito
temporal y parcial. Cada intento es un conjunto de férmulas cada vez mas ambiciosas y
radicales de la misma receta. Las medidas son dolorosas pero -al final, se dice- valen la
pena ya que la economia se adapta asi al proceso de globalizacion y modernizacion.
Medidas tipicas como la devaluacién, altas tasas de interés, disminucion del salario real y

* Kl grafico mucstra otras dos estimaciones distintas hechas con redes neuronales sobre la incidencia de la
pobreza urbana en el pais: una basada en las observaciones disponibles entrc 1988 y 1997 y otra
eliminando las de noviembre de 1994 y 1996 y 1997, como una de las simulaciones de validacion cruzada
que se usaron par confirmar la validez de la estimacion. Los puntos representan los resultados “reales” de
las Encuestas de Empleo y Hogares. A pesar de los problemas metodologicos que han presentado las
encuestas en algunos afios, el grafico muestra que la estimacioén utilizada es bastante robusta, inclusive si
eliminamos ciertos resultados de las encuestas que podrian ser polémicos. Adicionalmente, debe
recalcarse que este indice de incidencia de la pobreza urbana es solo una variable aproximada (proxy) para
el porcentaje de pobreza teérica nacional. Todas las variables fucron filtradas de su tendencia y su
estacionalidad y la serie filtrada fue normalizada como puntajes z, de modo que toda variable, inclusive
esta proxy, entra en la estimacion mds en su aspecto cualitativo de desviaciones (en 6rdenes de magnitud)
respecto a la tendencia.
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del gasto social se han repetido insistentemente’. La escasa evidencia sugiere que esas
politicas tuvieron implicaciones importantes en términos de desigualdad social®®.

Si bien las raices de la desigualdad social son de caracter estructural, es posible
distinguir el efecto de corto plazo que diversas politicas tendrian sobre el nivel y la
intensidad de la pobreza. Un punto a destacar en ese sentido es que los pobres no solo
tienen que convivir en condiciones precarias, sino que ademds deben afrontar una gran
incertidumbre asociada a circunstancias personales y al funcionamiento de la economia,
como resulta evidente en el Grafico No. 2. Adicionalmente la dindmica de la pobreza es
atn mas critica porque prolongados episodios de pobreza estan ligados a deterioros
importantes del llamado capital humano de los individuos, que, por tanto, deberan
afrontar futuras coyunturas en peores condiciones.

Por lo tanto, politicas macroeconémicas de corto plazo tienen importancia. Sin negar
la inevitable necesidad de reformas estructurales que contemplen redistribuciones de
riqueza material y humana para atacar la raiz del problema, es importante tener en cuenta
las posibilidades y consecuencias de politicas de corto plazo para atacar la pobreza y la
desigualdad.

3. Entorno teérico''

3.1. Teoria de juegos y control optimo

El esquema de base del modelo es un juego estocastico dinamico'* que puede ser
resuelto bajo un algoritmo de optimizacion lineal cuadrético estandar con variables

anticipadas”. El juego tiene un “lider”, que es el hacedor de politica, y un “seguidor”,
que es el sector privado o el resto de la economia, en términos mas generales. Actuando

El proceso de dolarizacion recientemente aplicado al pais cambia, sin duda, el marco de despliegue de las
politicas pero, en principio, parece que solo profundizaria el estilo de ajustes en practica hasta hoy.

10 Ver por ejemplo Jacome et al (1997), Paez P. (1999%), Leén, M. y Vos, R. (1999), Larrea (1997 ay b).
Para ver el desarrollo completo, incluyendo ¢l modelo de equilibrio general, favor referirse a Paez, P.
(1999).

! Este esquema es un caso especial de la teoria de juegos en el que los “jugadores” actuan en un horizonte
de varios periodos, con juegos repetidos bajo escenarios sujetos a choques aleatorios.

La introduccion de variables anticipadas para el estudio y la simulacién de diversos tipos de expectativas
en modelos tipo QLTP (ver nota 4) es un avance reciente de la teoria del control dptimo y supera la critica
que se desplegé desde mediados de los afios setenta (incluyendo la famosa “critica de Lucas”™) a lo que en
ese entonces era la frontera en las investigaciones de macroeconomia aplicada. Ver los trabajos de Amman
y Kendrick (1993, 1997 a 'y b, 1999), mencionados en la bibliografia, para una exposicion de este tipo de
técnicas y compilaciones como las de Miller, R. (1997) para una resefia critica de las incursiones de la
teoria del control 6ptimo en la macroeconomia aplicada en los afios 70.
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a la Stackelberg", el gobierno conoce la distribucion de probabilidades de la funcién de
reaccion del sector privado. Estas respuestas optimas del sector privado son capturadas
por un sistema de ecuaciones cuya logica puede ser derivada optimizando los diversos
problemas-objetivo que tienen que afrontar los agentes econémicos.

Las respuestas del “seguidor”, consignadas en el sistema de ecuaciones, son asumidas
como exdgenas por el gobierno, ya que éste solo tiene a su alcance un conjunto de
instrumentos de politica que pueden ser usados como variables de control para conducir
las variables de estado hacia sus trayectorias deseadas. Cada instrumento de politica tiene
un respectivo costo de desviacion de los valores deseados. Por lo tanto, la funcion
objetivo del gobierno debe incluir esos costos de aplicacion'® representados por la
matriz A , haciendo un seguimiento de las diferencias entre el objetivo de la trayectoria
de los controles y la dptima aplicacién de las politicas. A su vez. los hacedores de politica
tendrdn un esquema de prioridades respecto a la trayectoria de las variables claves de la
economia y por tanto la matriz W representara las distintas penalizaciones a las
desviaciones de las variables de estado de las trayectorias deseadas.

Las trayectorias de meta o deseadas y las matrices W y A tipifican un “tipo” de lider,
en el sentido de juego tedrico'. El papel de gobierno puede ser “jugado” por diversos
grupos o coaliciones ciudadanas, haciendo explicitas esas metas y prioridades. Cada tipo
de lider tiene un perfil de prioridades especifico y preferencias que definen su estilo de
politica en respuesta al comportamiento de los otros agentes de la economia. Estus, a su
vez, basardn sus expectativas de politica econémica y, por tanto, del desempefio general
de la economia, en el estilo de politica derivada del tipo de autoridad economica que
actia como lider.

Por lo tanto, podemos expresar que el problema del gobierno es el escoger la
secuencia de variables de control, u, que minimiza la siguiente funcion de pérdida'”:

El liderazgo Stackelberg es un tipo especial de juego con dos jugadores en el que el “lider” maximiza su
funcion objetivo conociendo la funcion de reaccion del “seguidor”.

Esas penalizaciones podrian referirse a dificultades institucionales o técnicas en la aplicacién Por
cjemplo, las decisiones acerca de los impuestos requieren de la aprobacion del Congreso, mientras que la
autoridad monetaria puede cambiar la oferta monetaria diariamente. Ver T urnovsky (1977) para mayor
explicacion,

Para ilustrar el papel de las metas y las prioridades, una politica de Metas de Inflacién Explicitas, por
ejemplo, seria representada con una trayectoria-meta de inflacion en X*, a la que se le asigna una muy alta
prioridad en la matriz correspondiente, W.

En su defecto, el gobierno puede optar por renunciar a la discrecionalidad que implica la seleccion de las
politicas Optimas, y, en su lugar, adoptar una regla fija de politica, cuya ventaja mayor seria el ser simple y
conocida por todos los agentes. Ejemplos clasicos de esas reglas podrian ser la regla monetaria de Milton
Friedman, o la mas reciente de John Taylor, que puede ser ampliada para incluir retroalimentacién del tipo

1o
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. ) "
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sujeto al sistema de ecuaciones que representa la respuesta 6ptima del sector privado:

(2) xwl = Alx/+Brul+DtxtU+2+(vlzt+5C/+|

donde: E representa al operador de expectativas; x s el vector de variables de estado;
u es el vector de variables de control del gobierno; z es el vector de variables exogenas;
los superindices © y * denotan valores esperados de las variables futuras y metas,
respectivamentc; W es la matriz de prioridades; A es las penalidades por instrumentos,
A,B Cy D son las matrices de coeficientes y € representa a los ruidos estocasticos

aditivos.

3.2. Respuestas 6ptimas de la economia: la pobreza en un modelo de equilibrio
general

El “seguidor”, es decir, el conjunto del sector privado y, en general, el resto de la
economfa, actia como un solo jugador con respuestas que reflejan programas de
optimizacion de distintos agentes, tomando los movimientos del gobierno como datos
dados. De todas formas, aunque las medidas de politica son asumidas como exogenas, el
“seguidor” forma sus expectativas de acuerdo a su apreciacion del estilo de politica
derivado del “tipo” de autoridad econémica. Las soluciones de equilibrio general™
inspiran al sistema de ecuaciones en una aproximacion lineal del tipo Johansen'. Dos
caracteristicas esenciales del modelo se detallaran aqui: el papel de la pobreza en la
evolucion de los precios y el impacto de las politicas macroecondmicas en la evolucion
de la pobreza.

de interés, de la tasa de devaluacion, del crecimiento, etc. Otros ejemplos mas de moda de reglas fijas son
la convertibilidad y la dolarizacién, aunque, por la profundidad de los cambios que implican, trascienden
la mera regla monctaria.

Las soluciones de equilibrio general permiten transformar los fundamentos microeconomicos ¢ue
especifican el comportamiento de cada agente en ecuaciones de comportamicnto colectivo de tipo
macroeconémico, tomando en cuenta las reacciones globales de la economia, mas alla de los mercados
parciales.

Nombrada asi en referencia a Leif Johansen, economista noruego pionero en la construccion de modelos
de equilibrio general. I.a aproximacion se basa en una transformacion de las series de Taylor para expresar
las ecuaciones en niveles, en un sistema de tasas de variacion.
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a) El papel de la pobreza en el aumento de la inflacion

A fin de avanzar en la comprension del papel macroeconémico de la pobreza, el
modelo investiga la regla de precios especifica que predomina en un ambiente de
mercados restringidos con una clara polarizacién en la distribucion del ingreso.
Matemadticamente, es posible mostrar que el alza de precios va en aumento con la
proporcién de consumidores pobres”. La idea bésica es que la estrategia de la mayoria
de las firmas esta orientada a consumidores de ingresos medio-altos y trata de compensar
via precios las pérdidas en volumen de ventas debido a la contraccion de la demanda que
implica la polarizacién del ingreso (ver Grafico No. 3 para el caso de demanda lineal).

Grifico No. 3

Las empresas ganan via inflacién lo que pierden en cantidad
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Este caso lineal ilustra la estrategia de las empresas si aumentan los consumidores pobres: se polariza la
de da a favor de qui estdn disp a pagar mds y suben los precios.

® kn el modelo méas general de fijacion de precios, el margen sobre ventas depende de la porcion de

mercado que tiene la empresa y de la elasticidad-precio de la demanda: . A su vez, esa

[)’[I - —) =

& i

elasticidad es una combinaci6n lineal de la elasticidades respectivas de consumidores pobres y no-pobres,

ond : 11i iel

ponderada por el peso de los pobres en el mercado e -{a 9r, . (-ayde, ) De alli que, sie
0 Q

consumo de los no pobres es suficientemente mayor que el de los pobres ponderado por el cociente de las

elasticidades (n>4qp(&p /en)), un aumento del porcentaje de pobres se traduce en més inflacion:

‘?J(QJ

(CAS

X dqpap—qng"] >(). Para un tratamiento mas detallado, ver Paez (2000 a)
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La composicion y el nivel de la actividad econémica, el ritmo de la inflacion y la
variacion de los precios macroeconémicos claves (principalmente el salario minimo)
afectan la evolucion del mercado laboral y la incidencia de la pobreza.

b) Elimpacto de las politicas macroeconémicas en la evolucion de la pobreza®

En una extension critica del paradigma de Hecksher-Ohlin-Samuelson (HOS), un
modelo de salarios de eficiencia con desempleo permite definir una correspondencia entre
politica macroecondmica, nivel de actividad y distribucién del ingreso™. La devaluacion
y las reformas de libre comercio favorecen a las exportaciones basadas en mano de obra
barata pero no necesariamente mejora el ingreso de trabajadores no calificados como el
paradigma convencional HOS afirma. El desmantelamiento del esquema proteccionista
tiende a afectar a trabajadores mas calificados y alimentan las estadisticas de subempleo
y desempleo en un “efecto cascada”, que desplaza y excluye jerarquicamente los
escalones de destrezas mas bajos en el mercado laboral, transfiriendo los efectos mas
negativos a los trabajadores menos calificados. Eso explica la evidencia empirica del
deterioro de la distribucion del ingreso durante el proceso de reformas de libre comercio.

Con esta conformacién, el modelo de juego repetido puede ser resuelto con los
algoritmos desarroilados por Kendrick (1981) para modelos de optimizacién lineal-
cuadratico y extendido por Amman y Kendrick (1993, 1996, 1997b y ¢) para variables
adelantadas y aprendizaje®.

Se hace hincapié en la difcrenciacion del tipo de politicas para afrontar el problema, que pueden ir desde
Jas politicas redistributivas y de reforma estructural del aparato productivo, las politicas de subsidios
(tocalizadas o no) y de programas sectoriales especificos, hasta las politicas macrocconémicas de corto
plazo para la estabilizacién de los agregados nacionales. Este estudio solo enfoca estas ultimas.

La idea basica cs que las empresas no pueden observar directamente el nivel de productividad de sus
empleados y tienden a contratarlos en base a cicrtas “sefiales” de calificacion como afios de educacion,
experiencia, etc. Adicionalmente, para extraer de sus empleados el tipo de trabajo requerido para
maximizar sus ganancias, deben pagarles salarios que incentiven y controlen esos niveles de rendimiento
Esa estructura de incentivos tendria como principales referentes al salario minimo y a los niveles de
desempleo y, en general, al nivel de la actividad econdmica, que dan cuenta de las alternativas de
contratacion de cada trabajador especifico.

2 fn términos de teoria de juegos. el concepto de solucién alcanzado con estos algoritmos es un Equilibrio
Bayesiano Perfecto en subjucgo. El resultado de programacién dinamica para las matrices de Ricatti que
definen las reglas de retroalimentacion Optima, garantiza el caracter de un subjuego perfecto
(dinamicamente consistente ya que es resuelto por una induccién regresiva). La actualizacion Bayesiana
del sistema de ecuaciones estd dado a través del filtro de Kalman, el cual se¢ constituye en un mecanismo
basico de “aprendizaje” de los jugadores.
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4. Resultados econométricos y estabilidad del sistema
4.1. El sistema de ecuaciones y el papel de la pobreza

A pesar de los diversos problemas en la disponibilidad de datos, una combinacién de
redes neuronales™, algoritmos genéticos y estimaciones de ecuaciones simultineas
tradicionales, da como resultado un modelo bastante robusto, bajo diferentes criterios
estadisticos®. El modelo estimado para Ecuador, con datos trimestrales para el periodo
1986-98 es normalizado mediante desviaciones estandares de tasas de variacién (puntaje
z). Las principales variables de estado del modelo son: tipo de cambio, salario minimo,
oferta monetaria, precio de la gasolina, gastos del gobierno, inversion fiscal, tarifas e
impuestos.

El Grafico No. 4 muestra un diagrama de flujo que toma la conexién basica del
sistema de ecuaciones, acentuando el papel de la pobreza en la cadena de efectos. Las
flechas solo representan las relaciones basicas entre variables endégenas (6valos) para dar
una idea del efecto retroalimentador. Los impactos de las variables de control
(rectangulos), las expectativas (etiquetas curvas) y variables exdgenas (trapezoides),
fueron omitidas para mejorar la lectura del grafico.

Sin embargo, los efectos de alimentacién anticipada (feedforward) de las expectativas
de pobreza son explicitos en mostrar el impacto de la evolucién de la pobreza en el
sistema. Todas las influencias de la pobreza en el modelo estan representadas por flechas
de doble linea, para reflejar la presencia del fenémeno en el funcionamiento de las
variables macroeconémicas.

La evolucién de la pobreza es afectada principalmente por las distintas variables de
politica economica, conforme el esquema tedrico de la sensibilidad del empleo esbozado
anteriormente, por la situacion del mercado de capitales, la inflacion y el crecimiento®. A
su vez, un aumento de la pobreza acelera la inflacion y el balance fiscal de manera
directa, con los consecuentes efectos sistémicos sobre el conjunto de variables endogenas
(en particular, el crecimiento). Adicionalmente, las expectativas de la evolucién de la
pobreza afectan directamente a la balanza externa de capitales y el crecimiento de la
economia y de los precios, con un efecto multiplicativo sobre todo el sistema.

' Ver Paez (2000)

¥ Ver Paez (1999).

Ver el Anexo | para revisar los valores de la estimacion de la ecuacion de pobreza. En tanto las
regresiones se hicieron con puntajes z, los coeficientes reflejan directamente los pesos relativos de cada
variablc explicativa (los Hamados “coeficientes beta”).
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Grifico No. 4

Importancia de la incidencia de la pobreza en el modelo
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El modelo de equilibrio general recoge las respuestas dptimas de los diversos agentes en interaccion,

revelando el papel crucial de la pobreza en los resultados macroeconémicos.

Fuente: Péez, P. (1999%)

Los resultados econométricos sugieren que la evidencia empirica respalda la hipétesis
teorica presentada en la seccién acerca del entorno tedrico?’. El Grafico No. 5 muestra las
bondades de ajuste de las seis mas importantes variables (entre 17) en este sistema de
ecuaciones simultaneas. El primer semestre del grafico es el tercero de 1986, la linca

27 Ver Anexo |. Para un tratamiento mas en detalle, incluyendo ciertas simulaciones econométricas, ver Pacz

(2000b)
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punteada corresponde a los valores estimados y la continua a los historicos. Cabe recalcar
que las estimaciones se realizaron sobre la base de desviaciones estandar respecto a la
tendencia, en tasas de crecimiento.

Grifico No. 5

Bondades de ajuste de las principales variables de estado
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La evidencia econométrica sugiere un importante nivel de congruencia del modelo tedrico con la realidad.
No incluir a la pobreza serfa omitir una variable relevante.
Fuente: Péez P. (1999%)
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4.2. Analisis de estabilidad de la economia

Los parametros estimados fueron estructurados en matrices de tal manera que se
presenta al sistema como una ecuacion matricial en diferencias de primer grado, en la
modalidad conocida en teoria del control dptimo como la representacion del © espacio de
estado”™ **.

Esta representacion en primeras diferencias facilita el estudio de las propiedades
dinamicas del sistema a través de la matriz de coeficientes del vector de variables de
estado en el lado derecho de la ecuacion. Los valores caracteristicos de esa matriz A de
coeficientes endogenos permiten apreciar el comportamiento autorregresivo de las
variables de estado.

Cuadro No. 2

Valores caracteristicos de la matriz A de coeficientes endogenos

Para la ecuacion de inflacion -0.60876
Para la ecuacion de crecimiento 0.71999
Para la ecuacién de pobreza 0.51804
Para la ecuacion de tasas de interés -0.40212
Para la ecuacion de balance externo -0.30200
Para la ecuacion de balance fiscal 0.32399

El andlisis de estabilidad del sistema de ecuaciones revela que todas las variables son enddgenamente
estables pues son menores que 1 en valor absoluto.

Ninguna de las raices caracteristicas esta afuera del circulo unitario y no hay raices
imaginarias, lo cual implica que el modelo es estable y no presenta oscilaciones. Sin
embargo, las raices negativas (relacionadas con inflacion, pobreza y reservas
internacionales) incluyen un término de “ dientes de sierra” decrecientes al sistema®.

Las raices positivas definiran una trayectoria decreciente de ajuste ante cualquier
perturbacion desde un punto inicial. Mientras mas cercanas a cero, mas rapido seria el
ajuste. Las primeras dos raices caracteristicas, relacionadas con inflacion y crecimiento,

M “State-space representation” es un formato estandar en las técnicas de control Optimo. Basicamente se
“apilan” varios rezagos de las variables en un solo vector para facilitar ciertos procedimientos
computacionales.

2 Greene (1997), p. 772.
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son cercanas a uno, lo cual implica un ajuste bastante lento hacia una posicion de largo
plazo. Mas aun, si incluimos la raiz caracteristica ligada a la dinamica de las tasas de
interés, el andlisis confirma una fuerte y multifacética evidencia de inercia en esta
economia.

5. Inestabilidad instrumental, generada por las politicas de estabilizacién
5.1. El “estilo” de politicas de ajuste aplicadas

En esta seccién, usaremos este marco instrumental en su conjunto, intentando una
evaluacion de las politicas economicas aplicadas en el Ecuador entre 1986 y 1998, por
ejemplo, durante el periodo muestral de la estimacién cconométrica. La idea es probar
las respuestas del sistema de ecuaciones estimado al tipo de politicas predominantes
durante el periodo muestral. Para capturar el tipo “promedio” de politica econémica en el
periodo. se estimé una regla de retroalimentacién usando vectores autorregresivos
(VAR). En notacion matricial podemos re-expresar esa regla de retroalimentacion

30.

como™:

u, =g+0x, +¢,

3)

Donde u y x son las matrices aumentadas de variables de control y de estado como se
definieron anteriormente, ¢ y G son asumidas como constantes para el periodo y &
representa las desviaciones con respecto al tipo promedio de politicas debido basicamente
a choques politicos®!.

La cstimacion econométrica con un modelo de vectores autoregresivos conduce las
estimaciones para g y G con hasta dos rezagos en las variables. Si asumimos que estas
matrices estimadas (g y () son una aproximacién cercana al actual tipo de prioridades y
preferencias involucradas en el disefio de politicas de los ultimos afios, podremos tener
elementos suficientes para una valoracién de las politicas econémicas como respuestas de
ambos “jugadores” a los choques exdgenos durante el periodo.

Cabe recalcar, sin embargo, que esto es solo una aproximacion preliminar para
distinguir el tipo de problemas que, en general, el estilo predominante de politicas entre
1986 y 1998 podria tener. No seria justo realizar un juicio categdrico acerca del tipo de

" El procedimiento permite “apilar” las variables con varios rezagos en un solo vector, solo para hacer de

esta ccuacion consistente con la representacion de espacio de estado (ver nota 17).

Este problema es tratado en la literatura como el problema “inverso” y puede scr manejado de diferentes
maneras. Ver Bray, J. (1981) para una vision politica de este problema y Chow, G, (1975 y 1983) para un
acercamiento mas éenico.
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politicas, basado en el “promedio forzado™ de la regla de retroalimentacion que podria
estar operando en cada una de las cinco administraciones involucradas.

De cualquier manera, €s importante reconocer la continuidad del estilo de las politicas
aplicadas durante el periodo muestral y la pertinencia de estimar un tipo “promedio” de
metas y prioridades comun a los diferentes gobiernos. Para ilustrar el caso, podemos
referirnos a un estudio reciente de la CEPAL” en el que se identifican las reformas
estructurales de corte neoliberal que se han aplicado en diversas areas en 17 paises de
América Latina, incluyendo al Ecuador. Los autores construyen sendos indices orientados
a detectar los cambios institucionales y de politica que conducen a las economias a lo que
la CEPAL ha dado en llamar el Nuevo Modelo Econdmico (NME). En el caso
ecuatoriano, con excepcion del indice referido a privatizaciones, todos los demas
muestran una tendencia monoténica creciente para el periodo de estudio. El grafico
siguiente presenta los indices relevantes que atafien de manera directa a los balances
externo, fiscal y monetario.

Grafico No. 6

indices de Reformas Estructurales para el Ecuador
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Los indices demuestran que las reformas neoliberales se han acentuando casi sin parar durante el periodo
de estudio, con excepcion de las privatizaciones.
Fuente: Morsley. S. et al. (1999)

2 Morsley, S. et al. (1999)
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5.2. La inestabilidad introducida por las politicas ortodoxas

Tomado el modelo en su conjunto, el juego repetido entre los hacedores de politica y
el sector privado tendria una dindmica determinada por la combinacién del sistema de
ecuaciones del sector privado y la regla de retroalimentacion del gobierno.
Reemplazando la regla de retroalimentacion “promedio” (ecuacion 3) en el sistema de
ecuaciones (ecuacion 2), podremos tener una aproximacion de la forma reducida del
juego como un todo:

(4) X = Ax, + By, +Dx/p +Cz, + &)y,
= Ax, + B(g +Gx, +&, )+ Dxf\y +Cz, + &,
=(A+ BG)x, + Dx/,, +Cz, + Bg + Be, +¢&,,,
Esta expresion constituye a su vez otro modelo de vectores autoregresivos cuyas

propiedades vienen de la matriz (A+BG). En contraste con las propiedades de estabilidad
de la matriz de coeficiente endégeno, A, la matriz combinada A+BG es inestable.

Cuadro No. 3

Valores caracteristicos de la matriz aumentada (A+BG) de coeficientes endégenos

globales
| ) Raices caracteristicas de (A+BG)
Real Imaginario Moédulo
Inflacién -1.135 0.000 1.287
Crecimiento 0.205 1.132 1.323
Pobreza 0.205 -1.132 1.323
Tasas de interés 0.973 0.404 1.111
Balance Externo 0.973 -0.404 1111
Balance Fiscal -0.642 0.448 0.613
El andlisis de bilidad tra ahora un dramdtico contraste del sistema: las politicas de corte neoliberal

(representadas por BG) introducen un fuerte componente explosivo en el sistema, con excepcién de la
situacidn fiscal (compare con Cuadro No. 2).

En dramatico contraste con la matriz A de coeficientes endégenos sin incluir el estilo
de politica tipico del periodo, los modulos de las raices caracteristicas complejas son
todos mas que uno, excepto aquellos relacionados a la situacion fiscal. Puesto que los
valores caracteristicos son mayores que uno en términos absolutos, el sistema, tomado
como un juego ‘integrado o un sistema global, explota. Las raices dominantes estan
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relacionadas al crecimiento y a la pobreza. El sistema explota con oscilaciones porque las
partes imaginarias son diferentes de cero, excepto en el caso de la inflacion.

Cabe anotar que las propiedades explosivas del sistema aparecen en la parte endogena
y, por tanto, aislan analiticamente los multiples choques exégenos que podrian motivar
comportamientos extremos de la economia y justificar quiebres de politica. Es decir, la
matriz aumentada A+BG da cuenta del comportamiento intrinseco del sistema bajo este
determinado estilo de politica.

Griafico No. 7

Interpretacion de la evolucién end6gena de una variable”
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Partiendo de Xg. la evolucion de la variable en el tiempo puede converger a la tendencia (representada por
(0,0)) en el caso del sistema original de ecuaciones (matriz A) o diverger explosivamente si se introduce el
estilo de politicas de ajuste representado por BG

La comparacion de los cuadros 3 y 2 evidencia que la introduccion de una regla de
pulitica que captura ¢l cstilo “promedio” de los planes de estabilizacion neoliberales,
genera componentes explosivos endogenos en el sistema. El modelo teorico sugiere que
aunque varias de las acciones estén en la direccion correcta, al no monitorear el impacto
del ajuste sobre la pobreza, se generan efectos contraproducentes en términos de

" Esta interpretacion solo pretende ilustrar la idea de 1a inestabilidad endogena introducida por la regla de

politica BG y no ¢s una representacion rigurosa del punto.
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inflacion, crecimiento y los balances externo y fiscal, que terminan presionando por
nuevas medidas con efectos circulares perniciosos.

El Grafico No. 8 muestra la simulacion de la “politica promedio” contra la linea de
base™, mostrando ¢l cfecto de las perturbaciones historicas medidas a través de los
residuos de la estimacién econométrica. El ejercicio estd extrapolado para el largo plazo
(47 trimestres), que es el periodo de muestra, con el propésito de estudiar las propiedades
de la estabilidad del juego integrado.

Grafico No. 8

Componentes explosivos de las politicas de ajuste aplicadas
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Si se aplicara las politicas de ajuste tipico a ultranza, las variables adquiririan un comportamiento
explosivo. En los hechos, los desequilibrios obligan a “aflojar” o tomar correctivos.

" La linca de base es el resultado del modelo con valores histéricos iniciales, variables exé6genas y ruidos

aditivos (resultantes de la estimacion econométrica) para los 47 periodos de la muestra.
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Estos aspectos coinciden con lo que la literatura especializada llama inestabilidad
instrumental’>. Bl analisis de la estabilidad sugiere que el estilo de politicas
implementadas en el Ecuador durante el periodo analizado es intrinsecamente
insostenible. Obviamente, esta afirmacién es especifica al horizonte temporal y a los
choques exogenos especificos que el sistema podria afrontar.

Este resultado acerca de la insostenibilidad de largo plazo del estilo de politica
econémica aplicada puede ser corroborado por la evidencia historica de interrupciones
regulares de los programas de estabilizacion y su sustitucién por un nuevo paquete de
ajuste, atn dentro del periodo de una misma administracion®.

En muchos de los casos, las politicas parecen ser estables para los primeros afios, pero
fuego las series comienzan a explotar con oscilaciones. El caso de la inflacion es muy
interesante porque es el tnico en el cual la regla de retroalimentacion estimada parece
tener alguna ventaja respecto a la linea de base de la simulacién histérica durante los
primeros trimestres. Sin embargo, la volatilidad en inflacion es mucho mds temprana que
en el resto de ejercicios (las oscilaciones comienzan a explotar en el segundo afio).

6. Reglas versus discresion
6.1. Un ejemplo de politica 6ptima considerando a la pobreza

Sin embargo de la evidencia de que la politica econémica de los dltimos afios ha
introducido componentes explosivos en la dinamica del sistema, eso no implica que toda
politica econémica sea perniciosa’”. El proposito de esta seccion ¢s ilustrar el uso del
modelo como un instrumento para el disefio de politicas econémicas con un ejemplo
bastante primario, util solo con fines demostrativos y de ninguna manera como propuesta
de politica. Ademas, se mostrard que, mas alla de la teoria, en comparacion con Ila
evidencia histérica, hay un margen importante de mejoramiento de los aspectos sociales
en las politicas macroeconomicas de corto plazo.

35 Ver Turnovsky, S. (1977), Aoki, M. (1976).

% Fsas interrupciones han sido frecuentemente presentadas como meros ajustes a las politicas de ajuste y no
como nuevos paquetes de ajuste, ain cuando incluyan medidas draméticas de politica. Es muy comun en
¢l debate politico y economico del pais el atribuir el fracaso de las politicas a la falta de profundidad y
continuidad en su aplicacion. Parcceria ser que al dia siguiente de la aplicacién de un paquete ya se tiene
lista la justificacién: es que falt6 tal y cual medida. Estos resultados sugieren que “mas de lo mismo” solo
puede empeorar la situacion.

37 Aqui tomamos distancias de las posiciones extremistas que sostienen que la politica econémica es de por
si nociva y es mejor limitar en todo lo posible su accionar, empezando por la mutilacion de la capacidad
de emitir moneda. Ver, por ejemplo, Lopez, F. (1999).
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Este modelo no impone un planificador social omnisciente ni la existencia de una
funcién de bienestar social que permitiria adelantar recetas en los campos de economia
normativa. En su lugar, el modelo esta construido para contribuir en los procesos de
discusion, negociacién democratica y acuerdos entre diferentes tipos de coaliciones que
puedan darse en el Ecuador. Eso no imposibilita la necesidad de una evaluacion subjetiva
del resultado de la politica y mas bien deja abierta la definicion de preferencias sociales
para el ejercicio pluralista por parte de numerosos usuarios potenciales.

Consecuentemente, el siguiente ejemplo solamente muestra la potencialidad de este
instrumento. La idea es que el marco de control dptimo podria ayudar a distinguir el
mejor tipo de politicas para conseguir que la economia esté préxima a alcanzar los
objetivos predeterminados. En este experimento, la comparacion se hara entre el estilo
“promedio” de politicas de la regla de retroalimentacion fija capturada por la estimacién
de vectores autorregresivos, por un lado y, por otro, el resultado de una politica
discrecional Optima, que en este caso asumird soluciones de equivalencia en
certidumbre®,

El ejercicio requiere la definicion explicita de énfasis y preferencias para afrontar las
inevitables disyuntivas cn el disefio y la aplicacion de politicas. En la funcién objetivo
cuadratica de seguimiento de las coaliciones hacedoras de politica, eso implica la
seleccion de metas para las variables de control y estado (x* y u*) y las matrices de

ponderaciones y penalidades (Wy A).

El Cuadro No. 4 muestra las ponderaciones y las metas usadas en este ejercicio para

las variables relevantes de estado y control que informan x* u*, W'y A, en la funcién de
criterio:

7

@) min{E[ > (x, —x,*YW(x, —x,*)+ (1, —u,*Y Ay, —u,*) |

=0

* Equivalencia en certidumbre es un tipo de solucion al problema de optimizacion planteado por el juego

tedrico, en el cual se toma en cuenta solamente la incertidumbre aditiva presente en el sistema de
ecuaciones y se asume, en principio, que los términos estocasticos se realizardn como su valor esperado.
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Cuadro No. 4

Ejemplo de perfil de prioridades de politica

ESTADO | PONDERACIONES | OBJETIVO
Inflacion 10 -3
Crecimiento 50 3
Pobreza 100 -3
Tasas de Interés 1 2
Balance Externo 50 3
Balance Fiscal 50 2

CONTROL

Tipo de cambio 9 0
Salario 9 0
Oferta Monetaria 29 0
Precio Gasolina 9 0
Gastos del Gobierno 29 0
Inversion del Gobierno 9 0
Aranceles 9 0
Impuestos 9 0

Este ejemplo, bastante rustico, de un perfil de preferencias para politica, ilustrard el hecho que no toda
politica econdmica es perniciosa y que se puede estabilizar con un mayor compromiso social.

La idea de este experimento es buscar un tipo de politica enfocado hacia la reduccion
de la pobreza y la inflacién, oricntado a la reactivacion de la economia, y que, al mismo
tiempo, se preocupe de los equilibrios macroeconémicos. Por supuesto, no todos los
objetivos se pueden lograr con la misma intensidad y ese es el papel de las matrices de
penalidades y prioridades. La seleccion de W'y A tiene un toque de arbitrariedad, en el
sentido de que la representacion de las preferencias no es unica®. La normalizacion en
“puntajes z” usada para la estimacion del modelo permite ademas una definicion
transparente de prioridades, puesto que maneja todas las variables en la misma escala,
dado el grado usual de volatilidad de cada una de ellas.

6.2. Una caracterizacion de los resultados
El Cuadro No. 5 presenta una tipificacion general de los resultados de la solucion de

equivalencia en certidumbre en comparacion con la regla fija de retroalimentacion,
basada en la estimacion del vector autoregresivo de la seccioén anterior®’.

Para un debate mas detallado acerca de los posibles métodos en la seleccion de las matrices de
penalidades, ver Park, H.J. (1997).

# Para la definicion de los métodos de la solucion disponible en Duali, ver Amman, H. y D. Kendrick
(1999).
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Cuadro No. 5

Reglas vs. discrecion: el caso para politicas optimas

Regla fija de retroalimentacién Equivalencia en Certidumbre
ESTADO Media | Varianza | (6% Media | Varianza | (6%

Inflacion 0.175 0.052 1.300 -2.625 0.708 -0.321
Crecimiento 0.004 0.007 23.895 0.265 0.019 0.524
Pobreza 0.079 0.014 1.512 -1.861 0.175 -0.225
Interés 0.033 0.020 4.215 -0.809 0.063 -0.310
Externo 0.012 0.008 7.692 1.051 0.075 0.261
Fiscal 0.025 0.006 3.17§ 0.695 0.042 0.295
CONTROL

Tipo cambio 0.021 0.050 10456 -2.217 0.095 -0.139
Salario -0.218 0.016 -0.586 1.264 0.103 0.254
Dinero 0.076 0.006 1.007 1.123 0.068 0.232
Precio Gaso. -0.001 0.029 -121.218 3.699 0.079 0.076
Giasto Gob. 0.051 0.019 2674 -0.206 0.001 -0.175
Inver. Gob 0.021 0.022 7.151 1.098 0.001 0.175
Tarifas -0.028 0.038 -6.987 1.185 0.012 0.092
Impuestos 0.070 0.059 3.492 -0.807 0.011 -0.128

Los resultados de la simulacion muestran que, incluso con este ejemplo ristico, no solo se podrian
conseguir mejores resultados en la tendencia general de las variables clave, sino que puede reducirse su
volatilidad.

El dominio de los resultados de la modalidad de politicas discrecionales éptimas de
equivalencia en certidumbre es indiscutible. No solo que en todas las 1000 simulaciones
de Monte Carlo el valor del criterio de la funcién de pérdida fue menor, sino que también
las caracteristicas generales de las combinaciones de politica y sus resultados son
claramente mejores. Mas aun, las soluciones bajo el método de equivalencia en
certidumbre son mucho menos volatiles que en el caso de la regla gruesamente estimada
con vectores autorregresivos como “politica promedio™ del periodo.

Aln si no damos mucho crédito a la referencia “politica promedio estimada”, los
resultados de una politica discrecional de optimizaciéon basada en una solucion de
equivalencia en certidumbre son muy favorables. Todas las direcciones y énfasis
consignados en la matriz /¥ y sus respectivos objetivos son, en términos generales,
cumplidos a cabalidad. Una drastica caida en la tendencia de inflacién y pobreza, un
incremento en la tendencia de crecimiento, una reduccion en las tasas de interés y un
mejoramicnto en los balances fiscales € internacionales: se ven todos muy bien. Sin
embargo, la magnitud de los cambios requeridos de los controles revelan un problema de
viabilidad en este ejemplo, cuya naturaleza real debe ser evaluada en relaciéon con las
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circunstancias politicas concretas y en la marco de una perspectiva de consistencia con las
politicas de largo plazo.

Con este criterio en mente, el ejemplo requiere una calibracion posterior para los
valores de A que rindan una combinacién mas adecuada de politicas. El! espiritu del
modelo requiere de una version final decidida en términos de un debate democratico
alrededor del tipo de disyuntivas que diferentes segmentos sociales tendrian que
enfrentar, e incluso una decision politica acerca de quién deberfa soportar la carga del
proceso de ajuste. En este sentido, es preferible dejar aqui abierto el tema y proponer en
otro espacio simulaciones que definan prioridades desde diferentes intereses sociales.

Cn términos de interpretacién de los resultados del Cuadro No. 5, cabe recordar que
las cifras representan desviaciones estandar respecto a la tendencia de largo plazo. Por
ejemplo, la reduccién en la tendencia del tipo de cambio implica virtualmente un tipo de
politica de tasa fija.

Se advierte por ejemplo que, en este ejercicio, el incremento propuesto en la tendencia
del precio de la gasolina es extremadamente problematica, pero es muy posible alcanzar
una convergencia rapida hacia una mezcla de politica mas realista con la calibracion
adecuada de la matriz A. Otros afinamientos podrian centrarse en la redefinicion del
horizonte fiscal: parece que el exceso del ajuste en un lado (precio de la gasolina, tarifas o
gasto del gobierno), podria ser compensado con algun tipo de reduccion de impuestos 0
inversion fiscal. Todo ello, cabe insistir, deberia darse en el marco de una abicita
discusion de politicas en la sociedad civil.

El Gréafico No. 9 muestra la trayectoria de las principales variables de estado bajo la
solucién de equivalencia en certidumbre, con el respectivo intervalo de confianza del
95%  (especificado con las lineas delgadas) y los resultados de la regla de
retroalimentacién fija. Las comparaciones dan luces sobre las diferentes matrices de
prioridades que estin explicitas en la definicién de W e implicitas cn la estimacion de
“politica promedio”. Aunque solo la evolucion del crecimiento es muy cercana en los
dos casos, la mayoria de las variables de estado (inflacion, crecimiento, pobreza, tasas de
interés, balance externo y fiscal) tienen trayectorias por debajo de la regla de
retroalimentacion fija. Los tinicos casos que sugieren un tipo drasticamente diferente de
prioridades son los relativos a pobreza e inflacién. Esta comparacion indica que
simulaciones como la capturada en el Cuadro No. 5, pueden también ayudar en la
caracterizacion de politicas actuales y en relevar el contraste con posibles alternativas.
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Grafico No. 4

Resultados de politicas optimas vs. Reglas
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Las trayectorias dpti de este ejemplo d tran que son posibles politicas macroeconémicas que
estabilicen precios, reduzcan la pobreza y conserven los equilibrios bdsicos.

La inclusién de los resultados histéricos dentro de los intervalos de confianza de las
politicas 6ptimas y la especificacion dentro del perfil de prioridades del Cuadro No. 4 de
politicas apegadas a las tendencias histéricas pero con un mayor énfasis en el
enfrentamiento a la pobreza, demuestra que hay margen para cambios importantes en los
resultados sin desviaciones drasticas de los lineamientos generales de politica
macroeconémica. Estos resultados apoyarian a la corriente que sostiene que el debate de
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Ortodoxia vs. Populismo es falso y que hay otras opciones de estabilizacion con profundo
énfasis social"' y horizontes mas exitosos.

7. Conclusiones

Este marco instrumental puede facilitar el debate piblico, amplio y democratico para
la adopcion de alternativas a partir de la evaluacién rigurosa de los efectos de diversas
politicas econémicas disefiadas desde la explicitacion de las metas y las prioridades de
diversos sectores sociales o coaliciones.

Este estudio parte de un marco tedrico que reconoce parte del fenomeno de la pobreza
como un producto y como un factor en el desequilibrio macroeconémico. Se demuestra la
relevancia tedrica de la pobreza en la explicacion de la evolucién macroeconémica, en
particular, de la inflacién y el crecimiento. Evidencia econométrica sugiere que los
modelos que no incluyen este aspecto incurririan en el caso de omision de variable
relevante (estimadores sesgados e ineficientes, inferencias invalidas, etc.)

En un esquema de teoria de juegos con multiples periodos, en el cual actia como un
lider a lo Stackelberg, el gobierno minimiza una funcion cuadratica de pérdida, usando
técnicas de control dinamico estocastico. Un sistema de ecuaciones simultineas
representa las respuestas Optimas agregadas de los agentes privados, inspiradas en la
aproximacion lineal del tipo Johansen de las soluciones de equilibrio general de los
problemas de optimizacion de los diferentes agentes. Finalmente, las alteraciones
eslocasticas afectan, periodo tras periodo, ¢l sistema de ecuaciones.

La aplicacion del modelo con una estimacion del estilo de los ajustes implementados,
sugiere que la politica econdmica ecuatoriana tuvo problemas de inestabilidad
instrummental durante el periodo de la muestra. Hay evidencias de que, por no incluir
consideraciones sociales en el disefio de politicas de estabilizacién, se han aplicado en el
pais paquetes de ajuste intrinsecamente inviables. Una profundizacion de politicas del
estilo de las aplicadas en el pais en los ultimos afios tendria efectos ain mas
contraproducentes si no se afronta decididamente el problema dc la polarizaciéon en
ingresos.

Finalmente, las aplicaciones de control 6ptimo muestran que existe espacio para el
disefio de esquemas de estabilizacion mas igualitarios y que esfuerzos de corto plazo para
luchar en contra de la pobreza no necesitan ser extremadamente costosos. En ese sentido,
un simple ejemplo sugiere que la dicotomia Ortodoxia vs. Populismo, tan publicitada en
la literatura, es artificial y que existen otras opciones de perseguir los equilibrios
macroeconomicos desde una clara perspectiva de prioridades sociales.

% Para una referencia al debate y una critica a la dicotomia, ver Paez, P. (1992)
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ANEXO 1: PRINCIPALES RESULTADOS ECONOMETRICOS
Entre las 17 ecuaciones y 133 pardmetros, las estimaciones mas importantes son:
Para inflacion: R?=() 88 DW=19 p=0.135

p,==02+.76p,,+.29po, +.2po/,, +.18¢, +.11m, +.09gas, + .05w,

+.05tar, +.05tax, +.03r, +.02m;, +.002¢,_,

Para crecimiento: R*=0.84 DW=2.01 p=-0.61
v, =-.02+.92pe, +25m, ; +.13¢,+ .09t + 08¢, +.07ig, —.07 p, = .Odtax,
=04 po; +.03y, , —=.0lr, ~.003 gas,

Para pobreza: R*=0.66 DW=1.99 p=-0.402

po, =.07 +.4le, = 25w, + .25Ap, + 251, +. 16 po, , =12y, , —. 1w, ,
04y, -.03g,, ~-.0lig,,

Para tasas de interés: R’=0.85 DW=2.19 p=0.505

r=A7p - 12m,+.1e/, —.09f, +.07y/, =071, +.01r,

1+l el

Para reservas internacionales: R*=0.34 DW=1.86

i, =04+ 33pe, + 26gas, + 24e, = 22e/, * 22ri,, ~ 2y, 18, — 12w,
+ 06gd, = .04po;,, —~.03p, +.02r, +.02¢tar,

Para balance fiscal: ~ R*=0.43 DW=1.99 p=-0.303

f, =01+32f , —28g, - 27w, +.19, + . 3tar, — 1 lig, +.1gas, —.1 po,
+.09gd, —.08p, +.05¢, +.05y, +.02pe, +.02tax,

Nomenclatura:

p  eseltasa de inflacion,

y  es latasa de crecimiento del ingreso per capita,
po es la evolucién de la pobreza,
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r  es laevolucion de la tasa de interés,
i es la evolucion de las reservas internacionales™,
f  eslaevolucion del déficit fiscal®,
e es latasa de devaluacion,

w  es la evolucién del salario minimo vital,

m  es la tasa de crecimiento de la oferta monetaria (M1),

gas es la tasa de cambio del precio de la gasolina,

g es laevolucion del gasto fiscal real per capita,

ig es laevolucion de las inversiones reales del gobierno per capita,
tar es la tasa de cambio de la relacion tarifas/importaciones,

fax es latasa de cambio de la relacion de carga de impuestos/PIB,
i es la evolucién de los términos de intercambio internacionales,
gd eslaevolucion del financiamiento fiscal externo neto,

pe es latasa de cambio de la produccion de petréleo, y

denota expectativa

42
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Medida como la tasa de variacion de las reservas sobre M2.
Medido como la tasa de variacion del déficit como porcentaje del PIB.
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