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Resumen

Se analiza un escenario mexicano con incertidumbre y la actitud de los
hogares frente al riesgo de inversion en educacion, considerando la
crisis de las hipotecas subprime en Estados Unidos, para determinar la
optimalidad de continuar la inversion en educacion de preparatoria a
universidad. Utilizando opciones reales y utilidad esperada, se encuentra
que: 1) conviene invertir en educacion sin la opcion de esperar; 2) para
hogares con aversion al riesgo la utilidad esperada de invertir es mayory
3) no hay diferencias importantes entre periodos, excepto la disminucion
de salarios durante la crisis.

Palabras clave: Rendimientos de inversion en educacion, valoracion por
opciones reales, decision bajo incertidumbre.

Clasificacion JEL: 126, G11.

1. INTRODUCCION

En un escenario de incertidumbre por el que atraviesan las economias cuando
se encuentran en época de crisis, las decisiones de los hogares sobre su consumo
pueden cambiar. Dichas decisiones reflejan la posicién que mantienen ante el
riesgo —neutrales, aversos o amantes del riesgo—y ello determina su propension al
ahorro y a la inversion.

Para el caso de México, se puede analizar esta diferencia en las decisiones de
los hogares en cuanto a su eleccién de inversion en capital humano, considerando el
periodo del 2007-2009, periodo de crisis ocasionado por el estallido de la burbuja
financiera relacionada con las hipotecas subprime en Estados Unidos, pero cuyos
dafios colaterales se extendieron a México afectando a un gran nimero de hogares,
sobre todo a los mds vulnerables.

De acuerdo a las simulaciones realizadas por Lomeli Vanegas y Murayama Rendén
(2009), respecto a las causas de la crisis mencionada, encuentran que la combinacién
del efecto negativo de los precios, remesas y transferencias publicas provocé que los
hogares rurales pobres del norte y centro del pais tuvieran una disminucién en sus
ingresos de 6,87 por ciento promedio. Asimismo, muestran que de manera general, y
segun la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH), el ingreso
de los hogares mexicanos disminuy6 en 1,6 por ciento del 2006 al 2008, afectando en
mayor medida a los hogares pertenecientes al decil de menor ingreso.

Por lo anterior, resulta interesante evaluar las decisiones de inversion en capital
humano de los hogares mexicanos, atin cuando el panorama del mercado laboral no
garantiza que se pueda conseguir un retorno atractivo a dicha inversién una vez que
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se logre la obtencién de un titulo universitario. Diversos andlisis sobre este tema han
derivado en que los retornos a la inversidn en educacién, en forma de salario, estan
relacionados positivamente con los afios de educacién. Dada la diferencia entre el
salario esperado con estudios de preparatoria y con estudios de licenciatura, pareceria
justificable que todos los miembros del hogar ingresaran a la universidad inmediatamente
después de graduarse de la preparatoria, pero los factores de incertidumbre (no encontrar
empleo formal, salarios bajos, costo de oportunidad alto, entre otros) comprometen la
adquisicidn de los retornos por invertir en educacién de nivel superior y que debieran
considerarse en la decision sobre educarse por mas afios o no y en qué momento hacerlo.

Por otro lado, la conveniencia de invertir en capital humano puede provocar un
efecto positivo en el crecimiento econdmico del pais en época de crisis, por lo que no
seria recomendable dejar de invertir en educacién (De Antonio, 2014). No obstante,
el pais pierde su capital humano capacitado por las condiciones del mercado laboral
(por ejemplo, a través de la migracién) o los individuos estdn dispuestos a aceptar un
puesto de trabajo para personas menos calificadas y con menor salario dada la poca
demanda de individuos calificados (Hwang, Liao, Huang, 2013).

El objetivo principal de este trabajo es analizar la opcion de invertir en mas afios
de educacién dadas las condiciones salariales que existen en México antes, durante
y después de la crisis del 2007-2009. Concretamente, considerando la transicién del
nivel medio superior (preparatoria) al nivel superior (licenciatura). Dicho anélisis
se realiza a través de la valoracién de opciones reales (VOR). Ademads se realiza un
segundo andlisis, sobre las preferencias y decision bajo incertidumbre por parte de
los hogares, es decir, sobre la actitud de los hogares frente al riesgo de inversién en
educacién de nivel licenciatura mediante la propiedad de aversién al riesgo en términos
de la funcién de utilidad Bernoulli, considerando los tres periodos mencionados para
el célculo de la VOR.

La VOR es una herramienta ttil por su flexibilidad y la facilidad para considerar
elementos intangibles en su proceso de andlisis de proyectos (Calle Fernandez y
Tamayo Bustamente, 2009), razén por la cual se utiliza, ya que permitird evaluar si
para los hogares es mds conveniente invertir en estudios de licenciatura inmediatamente
después de graduarse de la preparatoria o realizar la inversién tiempo después.

La aportacién de este trabajo recae en la metodologia utilizada, ya que la
mayoria de los trabajos sobre el rendimiento de inversion en educacién se basa en el
modelo de Mincer y la tasa interna de retorno, el cual falla al capturar informacién
relevante para evaluar adecuadamente la rentabilidad. Por ello, en este trabajo se
hace uso de la metodologia financiera VOR utilizada para evaluar la pertinencia de
proyectos, con la flexibilidad necesaria dados los escenarios de incertidumbre por
encontrar empleo, asi como las preferencias de los hogares de invertir en educacién
en época de crisis.

El trabajo se divide de la siguiente manera: la seccién dos contiene la revisién
de la literatura, la seccidn tres corresponde a la metodologia, en la seccién cuatro se
encuentran los resultados y en la dltima seccién se concluye el andlisis.
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2. REVISION DE LA LITERATURA

Este analisis parte de la existencia de una correlacion positiva entre la inversion
en capital humano, la productividad y los salarios (ver, por ejemplo, Becker, 1962;
Schultz, 1961; Mincer, 1974; entre otros); misma que se encuentra presente en la teoria
neocldsica de crecimiento econémico cuando se le agrega la variable de progreso
tecnoldgico (Solow, 1957), lo que hace que la productividad aumente y eso cause una
acumulacién de capital, empujando a las economias hacia su estado estacionario. Esta
variable permite que las economias continden creciendo al desacelerar los retornos
decrecientes. Especificamente, en el trabajo de Solow (1957) el producto bruto por
trabajador refleja un incremento, en el que casi un 90% se debe al progreso tecnolégico.
Una razon por este incremento puede ser la mejora en la educacién de la mano de obra.

De tal forma que resulta interesante estudiar la conveniencia de invertir en
educacidn, tanto para la economia en su conjunto ya que se reflejaria en un aumento
de la productividad, como para los individuos, ya que podria reflejar un beneficio en
sus ingresos derivados del trabajo.

2.1. Relacion entre educacion y salario: Rendimientos de la inversion en educacion

En primer lugar, se considera pertinente mencionar que aunque la educacién se
ha tomado como sinénimo de capital humano, podria ser mas bien considerada como
variable proxy, ya que se ha utilizado para medir el capital humano y el impacto de
su inversion sobre la productividad, y su afectacion en el crecimiento econdémico.
Pero mas que un sinénimo, la educacioén forma parte del capital humano, ya que este
puede estar integrado por otros factores ademads de la educacion: capacitaciones en el
trabajo, condiciones de salud, informacién que se tenga sobre la economia, habilidad
innata, competencias y conocimiento adquiridos en educacién informal, experiencia
laboral, programas de estudio que no sean organizados por los empleadores, migracién
de individuos y familias para adaptarse a las oportunidades de cambios de trabajo,
etc. (Becker, 1962; Blundell et al., 1999; Schultz, 1961). Para efectos de este trabajo,
se consideran los afios de educacién formal como variable proxy de capital humano,
y por lo tanto, invertir en capital humano significaria invertir en afios de educacién.

Aunque todo lo mencionado como capital humano tiene repercusiones en los
salarios esperados, el efecto de cada factor es distinto, ya que esos factores mejoran
la habilidad fisica y mental de los individuos y por ende, contribuyen en cierta medida
para conseguir mayores utilidades. Ademas, se reconoce que invertir en capital humano
resulta indispensable y es similar a otro tipo de inversiones (Becker, 1962; Blundell
etal., 1999).

Por su parte, Mincer (1974) menciona que el contenido educativo recibido no
representa calidad per se al asistir a la escuela y la forma de absorber el aprendizaje
y vender el conocimiento y las habilidades adquiridos, al educarse, es diferente entre
individuos y varia segtn el tiempo y el lugar. Por lo tanto, se puede decir, que la escuela
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no es el unico lugar —ni el mas importante— para conseguir que el conocimiento y
aprendizaje ocasionen un aumento en la productividad. Este trabajo es, probablemente,
el mds estudiado sobre la correlacién positiva entre educacién y salarios. En €l se
establecen modelos de regresion para analizar la relacién mencionada y se destaca que
la desigualdad agregada en los salarios de los individuos queda determinada por la
diferencia entre la inversion en afios de escuela y la inversién de capital humano en la
formacién que exista después de terminar la educacién formal o en afios de experiencia.

Respecto a la relacion entre capital humano y productividad, Solow (1957)
encuentra que siete octavas partes de la alza en la funcién de produccién (casi 90%)
se deben al cambio tecnoldgico, el cual incluye la formacién de mano de obra.
Asimismo, enfoques de crecimiento econdmico endégeno —como los de Nelson-
Phelps y Lucas— muestran que el capital humano tiene un impacto positivo para el
crecimiento econémico, teniendo mayor efecto en los paises desarrollados cuando se
considera la difusién tecnolégica (Engelbrecht, 2003).

Por su parte, Olaniyan y Okemakinde (2008) encuentran evidencias sobre la
correlacion positiva de la inversion en educacién y el crecimiento econémico, asi como
con el desarrollo econémico; considerando que la calidad educativa debe ser alta y
ha de coincidir con la demanda de habilidades que requiere la economia. Ademads,
mencionan que la inversién en capital humano puede ser igual o0 mas importante que
la inversién en capital fisico.

Griliches (1977) por su parte, critica los modelos establecidos hasta ese momento,
ya que argumenta que existen sesgos de especificacién del modelo. Por ejemplo, afirma
que variables como capacitacién en el trabajo o la experiencia pueden ser variables
importantes que requieren de mayor grado de exactitud en sus medidas, ademads de que
puede haber variables omitidas que lleven a otros sesgos en la estimacién del modelo.

Resumiendo lo anterior, se puede afirmar que existen beneficios de la inversién en
capital humano sobre la productividad (crecimiento econdmico, salarios). Sin embargo,
dicha inversién tiene costos iniciales que el individuo espera recuperar en un futuro
a través de un mejor salario, aumento de ganancias o una productividad mayor. Al
respecto, la mayoria de los estudios empiricos no consideran los costos directos ni
los costos indirectos porque representan dificultades de medicién. No obstante, los
estudios que si contemplan estos costos también encuentran que existe una tasa neta
de retorno positiva (Blundell et al., 1999).

Para Hwang, Liao, y Huang (2013) los costos de invertir en educacién se dividen
en directos e indirectos: los directos son las cuotas escolares, de capacitacién o de
entrenamiento y los costos indirectos los salarios caidos. Ambos considerados como
un costo hundido, dicho costo tendria que ser considerado si se afirma que dados los
rendimientos de la educacidn, es conveniente para el hogar invertir en educacion.

Por otro lado, los retornos a la inversién podrian quedar comprometidos o no
llegar, segin Olaniyan y Okemakinde (2008) por la siguiente razén: una vez que se
sabe que invertir en educacién provoca un aumento en la productividad, y eso a su
vez, un crecimiento econdmico, todas las personas deciden educarse, dado que el
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resultado del aumento en el crecimiento puede suponer un aumento en los ingresos
individuales. Sin embargo, esta situaciéon puede resultar adversa, ya que habria un
aumento en la oferta de mano de obra calificada, entonces, la demanda podria no ser
tan alta como la oferta y eso acarreard un problema de desempleo o subempleo, y por
lo tanto, una disminucion en los salarios. Entonces, la desigualdad en la distribucién
del ingreso aumentaria.

Lo anterior, representa una critica fuerte a la teorfa del capital humano y estudios
empiricos que defienden la correlacidn positiva entre educacion y salarios, por lo que se
han realizado varios trabajos para determinar la conveniencia de invertir en educacion,
y aunque se demuestra que en un primer momento es positivo para el crecimiento de
la economia, no se asegura el bienestar del individuo, es decir, se crea una situacién
de incertidumbre sobre el empleo y el salario.

Concretamente, en el trabajo de Hwang, Liao y Huang (2013), se hace un
analisis sobre el rendimiento a la inversidn en capital humano con valoracién por
opciones reales, en el que la inversién en educacion de nivel posgrado es una opcién
de put sin fecha de expiracién predeterminada. Por lo que se hace la valoracién
para tomar la decisién de estudiar mds afios inmediatamente después de graduarse
de un nivel licenciatura o esperar y educarse por mas afios a nivel posgrado algtin
tiempo después. Lo anterior evita rigidez en la decisién para que la incertidumbre
pueda disminuir.

A diferencia del valor presente neto (VPN), justamente la metodologia de VOR
permite flexibilidad para mover el tiempo de la inversion, puede manejar la incertidumbre
de encontrar un empleo o un salario adecuado al nivel de estudios y considera que la
educacion es irreversible (Mascarefias, 1999).

2.1.1. Rendimientos de la inversion en educacion en México

Dado el contexto bajo el cual se realizara el presente trabajo, es conveniente
revisar algunos estudios previos sobre el rendimiento de la inversién en educacién en
Meéxico. Al respecto, algunos autores han utilizado la tasa interna de retorno utilizando
el modelo de Mincer y estimando con regresiones lineales. Por un lado, encuentran
que el retorno oscila entre 12 y 27 por ciento aproximadamente y determinan que a
mayor escolaridad, mayor salario'. Asimismo, se encuentra que el retorno es mayor
en la zona rural que en la zona urbana y controlando por sexo, para las mujeres de
la zona rural es mayor la rentabilidad en los niveles basicos y para los hombres en
preparatoria y licenciatura. Para las mujeres de la zona urbana, la rentabilidad es
mayor en secundaria y preparatoria y para los hombres en primaria y licenciatura
(Bracho y Zamudio, 1994; Rojas, Angulo y Velazquez, 2000; Ordaz, 2007; Harberger
y Guillermo-Pedn, 2012).

' Las diferencias se deben a que los autores utilizan distintas variables de control para sus estimaciones.
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No obstante, estos andlisis no contemplan lo que sucede con la situacién del
mercado laboral, los salarios esperados y los costos de educarse. Ademds, comentan
que no hay rentabilidad en la inversién en educacién, dadas las caracteristicas de la
economia mexicana y las preferencias de consumo en el presente, donde un individuo
podria decidir entrar al mercado laboral y no seguir invirtiendo en educacién. Tal
como lo mencionan Harberger y Guillermo-Pe6n (2012) después de calcular el VPN
y encontrar valores altos que se acumulan en los niveles de licenciatura y posgrado:
el costo de oportunidad es alto y se estd dejando de ganar mucho, ya que los costos
de inversion son los salarios caidos.

2.2. Posicién de los hogares frente al riesgo de inversion en educacion

Después de tratar la importancia de la inversién en capital humano y sus rendimientos
en México, el segundo punto relevante en este trabajo es la actitud de los hogares
frente al riesgo de inversion en educacion.

El gasto en servicios educativos no se puede ver como una variable de consumo
debido a que busca generar ingresos en el futuro. Por ello, la adquisicién de educacién
formal se puede observar como capital y por lo tanto, podria analizarse de forma similar
a una inversion en el mercado financiero, donde la incertidumbre también juega un
papel importante y los hogares mds vulnerables en el ingreso tienen un mayor grado de
aversion al riesgo (Pérez Perea, 2016). Ademds, como se ha comentado previamente,
en periodos de crisis estos hogares son los mds perjudicados.

Belzil y Leonardi (2007) realizan un trabajo sobre los logros escolares individuales
y su relacién con la aversion al riesgo para Italia. Encuentran que los logros disminuyen
con la aversion al riesgo y que la actitud frente al riesgo se ve afectada por la decisién
de participar en educacién de niveles superiores. Es decir, mientras mds afios de
escolaridad logra completar un individuo, el grado de aversion al riesgo es mayor
(Belzil y Hansen, 2004).

Es por todo lo anterior que se llega al planteamiento de las hipdtesis siguientes:

*  Hipotesis 1: Dados los salarios esperados en México, los hogares con actitud de
aversion al riesgo deciden no invertir en educacién durante época de crisis.

*  Hipotesis 2: Debido ala reduccion en el ingreso de los hogares por la desaceleracion
en la actividad econdémica en época de crisis, la decisién 6ptima es que los
individuos no estudien la licenciatura inmediatamente después de graduarse de
la preparatoria.

Para comprobar las hipétesis mencionadas, se calcula la VOR de estudiar la
licenciatura, considerando que el riesgo estd determinado por la incertidumbre de
encontrar un empleo y que ademds, el salario tenga que ser atractivo para incentivar
dicha inversion. De igual manera, se analiza la decision de los hogares frente al
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riesgo a través del cdlculo de utilidades esperadas para los tres periodos estudiados.
A continuacion se detalla esta metodologia.

3. METODOLOGIA

Esta seccion se divide en dos partes. En la primera parte se describe la metodologia
utilizada para calcular 1a VOR en tres periodos, basada en el trabajo de Hwang, Liao
y Huang (2013). Estos tres periodos mencionados corresponden a antes, durante y
después de la crisis causada por el estallido de la burbuja financiera generada por
las hipotecas subprime en Estados Unidos en el 2008, para la cual se toman los
siguientes periodos: 2002-2006 (antes), 2007-2011 y 2009-2013 (durante) y 2012-
2016 (después)>.

La segunda parte corresponde a la metodologia empleada para el andlisis de la
actitud de los hogares frente al riesgo de inversién en educacidn de nivel licenciatura
mediante la propiedad de aversion al riesgo en términos de la funcién de utilidad
Bernoulli, considerando los tres periodos mencionados en el parrafo anterior.

3.1. Calculo de la valoracion por opciones reales

Lo que justifica el uso de la VOR para el cdlculo del rendimiento de inversion
en educacién de licenciatura es porque, a diferencia de usar solamente el VPN,
considera que la inversién en educacidon puede aplazarse y ademads es irreversible,
es decir, los costos de educacién y los salarios caidos pueden recuperarse y no son
necesariamente un inconveniente cuando la situacién del mercado empeora en caso de
haber invertido. En general, la decisién del individuo puede estar afectada por costos
directos e indirectos, asi como la incertidumbre del mercado laboral y ademas como
ya se menciond, el individuo puede influir en el tiempo para realizar la inversion.
Es decir, la VOR captura mejor la realidad del proceso de decisién de individuo al
permitir flexibilidad en dicha decisién.

La inversién en educacién de licenciatura puede ser considerada como una
opcién put sin fecha de vencimiento, por lo que los individuos pueden esperar hasta el
momento adecuado para realizar la inversién, cuando conozcan mas sobre los costos
y rendimientos. Por lo tanto, el individuo tomaré la decisién de invertir en estudios
de licenciatura inmediatamente después de graduarse de la preparatoria o ingresar
al mercado laboral y esperar a que el rendimiento esperado sea lo suficientemente
atractivo para renunciar a su opcién real (empleo).

2 Los periodos quedan determinados de esta manera porque cumplen con los afios minimos de estudiar la

licenciatura (4). Es decir, en los afios 2002, 2007, 2009 y 2012 es cuando los graduados de la preparatoria
deciden si ingresan a la universidad o no y su respectivo ano de egreso, en caso de que decidan estudiar
la licenciatura es 2006, 2011, 2013 y 2016.
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A partir de los datos de ingresos, escolaridad, edad y actividad laboral de la
Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo se calculala VOR de estudiar la licenciatura
mediante la metodologia de Hwang, Liao y Huang (2013), quienes mencionan que el
calculo de la VOR (O) de la inversion en educacién de nivel superior es la diferencia
entre el Valor Presente Neto (VPN) de inversion en educacién de nivel superior con
opciones reales (F;) y el VPN de inversién en educacién de nivel superior sin la
opcién de espera (£2)):

0=F,-Q, o

En este caso, F depende de Q, asi como del VPN de la probabilidad (¢) de un
aumento (v), o la probabilidad (1-¢) de una disminucion (8) del retorno esperado
inmediatamente después de graduarse (R,). A su vez, tanto Fy como €, dependen
del valor presente de los costos totales de invertir en educacién al momento de
la graduacion, I, (salarios perdidos w y costos directos de la educacién k) y estan
relacionados de la siguiente forma:

K= max|:£‘20,7cﬂr1 +(1 _q)Fl }
1+r )
donde:
Q, Emax[VO—I,O]:[R0(1+r+q(v+6)_5)—w—K,0}
r
(3)
F, Emax[ﬂ—1,0]={w—w—l(,0}
g (4)
E Emax[VI—I,O]=[M—w—K,O]
r )]
=0 w
0=y -
t= T(1+I") (6)
= k
K'Ezt_o y
==T (1+}") (7)

=0 w+k
152y SO ®)
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Vy representa el valor presente de los ingresos totales por trabajo con inversion
en educacion de licenciatura, en t = O. ‘71 representa el VPN de la inversiéon
considerando un aumento en el retorno esperado y V; representa el VPN considerando
una disminucién.

De acuerdo a las ecuaciones 2 y 3, el valor de la opcién, O, disminuird si el
retorno esperado para la educacién de licenciatura (R() aumenta. Lo cual significa que
la opcidn de retrasar la inversidn se vuelve menos atractiva a medida que la pérdida
por no invertir inmediatamente en educacién aumenta. En caso contrario, el valor de
la opcidn real, O, aumenta a medida que el costo de inversiéon aumenta. Es decir, los
costos de oportunidad de la opcién de esperar disminuyen si aumentan los costos de
inversion y eso hace que aumente la VOR.

De acuerdo a las condiciones de Hwang, Liao y Huang (2013):

e SiO=0yQ)>0, es 6ptimo para el individuo invertir en mds educacion de
forma inmediata. Ello significaria que se cumple que la diferencia entre el valor
presente de los ingresos por trabajo al momento de graduarse de licenciatura y
el costo total de inversidn es mayor que la probabilidad de obtener rendimientos
altos si el individuo decide esperar. Se puede expresar de la siguiente manera

V-1
V0—1>q(v1 )

1+r

* Si O > 0, entonces le conviene al individuo esperar por un afio para tener mas
informacion sobre si los retornos esperados son altos (V;) o bajos (V}), ya que
solamente serd optimo tomar la decisién de invertir cuando los retornos sean

altos. Para que O sea positiva se cumple que V, -1 < q(‘? — IJ .
+r

Para obtener los datos necesarios para calcular la VOR se procedié como sigue. El
salario caido, w, se obtuvo del ingreso promedio de los trabajadores con preparatoria
(12 afos de escolaridad acumulada) de 18 afos de edad o menos. El promedio se
calcul6 a partir de las bases de datos del segundo trimestre de la Encuesta Nacional
de Empleo (ENE) 2002 y de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE)
2007 y 2012. Los promedios de los ingresos anuales en pesos quedan como sigue:
$ 18.874,84, $ 27.012,02, $ 23.138,79 y $ 27.123,57; para el 2002, 2007, 2009 y
2012, respectivamente.

Los datos de k corresponden al costo directo anual de estudiar la licenciatura.
Estos datos se tomaron de una investigacion realizada por Delgado (2014), en la cual
se estiman los costos anuales promedio de estudiar en escuela publica y en escuela
privada. Para efectos de este trabajo, se considera el costo de estudiar en escuela
publica, el cual se estimé en $ 30.000,00 pesos para el afio 2014. Se ajusta el valor
calculado por Delgado (2014) para cada afo requerido descontando a una tasa r. Por
lo que el costo directo de estudiar la licenciatura es de $ 15.424,86, $ 21.463,12,
$24.189,047 y $ 27.736,69, para el ano 2002, 2007, 2009 y 2012, respectivamente.
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Por su parte, r es el promedio de la tasa de CETES a 28 dias por periodo, es decir,
2002-2006, 2007-2011, 2009-2013 y 2012-2016; por lo que la tasa promedio es de
7,3,5,78, 4,41 y 3,6 por ciento, respectivamente.

El dato de R, se tomé del ingreso promedio de los trabajadores formales recién
graduados de la licenciatura (16 afios de escolaridad acumulada’) de 23 afios 0 menos.
Este dato se calculé con datos de la ENOE 2006, 2011, 2013 y 2016 del segundo
trimestre. Los promedios de los ingresos anuales en pesos quedan como sigue:
$59.409,48, $ 60.581,65, $ 53.382,22 y $ 61.813,57, respectivamente.

El valor de v corresponde a la tasa de inflacién anual promedio considerando
cada periodo de andlisis; los datos del Banco de México muestran que entre 2002
y 2006 la tasa es de 4,45 por ciento, entre 2007 y 2011 es del 4,41 por ciento, entre
2009 y 2013 es de 3,26 por ciento y entre 2012 y 2016 dicha tasa es del 3,4 por ciento.

Por su parte 8 se tomd a partir del porcentaje diferencial con el empleo informal del
mismo grupo de trabajadores recién graduados; se observa que los recién graduados
que se emplean en el sector informal ganan en promedio 58, 47, 39,4 y 55 por ciento
menos que los que se emplean en el sector formal, en los afios 2006, 2011, 2013 y
2016, respectivamente (ENOE).

Finalmente, se considera como ¢ la probabilidad de que un recién egresado de
licenciatura se incorpore a un trabajo formal, se tiene que para el 2006, 2011, 2013 y
2016 esta probabilidad es de 52,8, 58,61, 53,78 y 57,27 por ciento, respectivamente,
de acuerdo a los datos de ocupacién formal (ENOE).

3.2. Posicion frente al riesgo por parte de los hogares

La incertidumbre se origina cuando ciertas alternativas disponibles generan
consecuencias que se desconocen y que su ocurrencia es aleatoria, es decir, no
controladas por el hogar, sino que se requiere un espacio probabilistico (espacio
muestral y distribucién de probabilidad). Las alternativas disponibles se conocen como
loterfas y al elegir una de ellas se estd apostando. Por lo tanto, estas alternativas son
variables aleatorias que especifican un pago que puede ser una pérdida (fracaso) o una
ganancia (éxito) para cada consecuencia (estado posible de la naturaleza).

Entonces, las loterias pueden definirse como: /= (x, p) , donde x es un vector
de los pagos posibles x = (xl, xg,..-,xn) y p es el vector de probabilidades de esos
pagos p= (Pn Pz,---,Pn). En este caso, cada hogar tendrd preferencias definidas
(completas, transitivas y continuas) sobre el conjunto de loterias posibles; de modo
que para cada loteria, existe una funcién de utilidad asociada.

Por lo cual, se puede suponer que las preferencias de un hogar sobre un conjunto de
loterfas £ estén representadas por una funcién de utilidad Bernoulli, «. Sea £ € £ una

3 No se consideraron los individuos que declararon haber cursado 5 afios de carrera.
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loterfa no degenerada®, entonces ¢ = [xl,xz;p,(l - p):|, tal que x; # x, y p€(0,1) . En
este caso, los hogares tendrian que decidir entre dos loterias: ‘Invertir’ y ‘No invertir’
en educacion de licenciatura.

Con algunos de los datos de la primera parte de esta seccion, tales como: salario
promedio anual de trabajadores con preparatoria (w), salario promedio anual de
trabajadores del sector formal recién graduados de licenciatura (Ry), la probabilidad
de que un recién egresado se incorpore a un empleo del sector formal (g); ademads,
con el salario promedio anual de trabajadores con licenciatura recién graduados
pertenecientes al sector informal (ENOE), se plantea el siguiente arbol de decision
para los hogares:

FIGURA 3.1

DECISION DE LOS HOGARES SOBRE LA INVERSION EN EDUCACION.
PERIODO 2002-2006

No invertir =~ ———>  Obtiene w: $ 18.874,34

Hogares Con g = 0,53 obtiene Ry: $ 59.409,48

A
~~

Con (1-g) = 0,47 obtiene empleo en el sector
informal: $ 25.027,80

Fuente: Elaboracién propia.

A partir de la Figura 3.1, se puede calcular el valor esperado y la utilidad esperada,
a través de la propiedad de aversion al riesgo en términos de la funcién de utilidad
Bernoulli, la cual estd definida sobre montos de dinero. La teoria de 1a utilidad esperada
es llamada también utilidad esperada de von Neumann-Morgenstern, quienes formularon
axiomas sobre la funcién de utilidad Bernoulli, y estd definida sobre loterfas.

La hipétesis planteada en la seccidn dos establece que los hogares con actitud de
aversion al riesgo deciden no invertir en educacién durante época de crisis, por lo que la
siguiente funcién de utilidad Bernoulli es un ejemplo para analizar el comportamiento

4 Unaloterfa ¢ e £ es no degenerada si al menos dos de sus pagos son distintos y les corresponde una

probabilidad positiva.
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de los hogares que tienen aversion al riesgo. Dicha funcién de utilidad sirve mas
adelante para calcular la utilidad esperada sobre las dos loterias mencionadas. Para
este ejemplo se toma el logaritmo natural del pago:

u(x)=1n(x) ®)

Segtin las caracteristicas establecidas para una funcién de utilidad que muestre
aversion al riesgo, es que sea doblemente diferenciable, que la primera derivada sea
positiva y la segunda derivada sea negativa, de modo que se tendrfa una funcién
céncava, lo que resulta en una utilidad marginal decreciente del ingreso y el ejemplo
considerado cumple con dichas caracteristicas:

u'(x)=%>0; Vx>0
u”(x)=—%c2 <0,V x>0

Abhora bien, para calcular la utilidad esperada de von Neumann-Morgenstern,

U(?), para una loteria con N consecuencias y sus probabilidades correspondientes,
se considera lo siguiente:

N
Z,{(Z)Epl*u(x1)+...+pN*u(xN)Ean*u(xn)
= ©)

En este caso, ‘invertir’ tiene dos consecuencias, por lo que quedaria de la siguiente
manera:

U(@,)E p*u(x1)+(1 —p)*u(xz)
(10)
Para el célculo de valor esperado no se considera la funcién de utilidad Bernoulli.

En la siguiente seccidn, se presentan los resultados de los cédlculos para los cuales
se utilizan las expresiones (8) y (10) basadas en lo que se presenta en la Figura 3.1.

4. RESULTADOS
4.1. Valoracion por opciones reales

Con los datos anteriores se obtienen los valores presentes del costo de estudiar
la licenciatura mediante las ecuaciones (6) y (7) tomando el costo de estudiar en
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una escuela publica calculado por Delgado (2014). En la Tabla 4.1 se muestran las
cantidades por cada uno de los periodos de andlisis:

TABLA 4.1

COSTOS DIRECTOS DE ESTUDIAR LA LICENCIATURA'Y LOS SALARIOS CAIDOS

Variable/Periodo 2002-2006 2007-2011 2009-2013 2012-2016
K $ 89.236,91 $120.459,30 $132.093,50 $149.034,62
03 $109.195,89 $ 151.601,85 $126.358,17 $ 145.740,24

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENOE, Banxico y Delgado (2014).

Con esta informacién se obtiene el VPN de invertir en estudiar la licenciatura
dadas las probabilidades de un aumento o disminucion del retorno a la inversién en
educacién (Fyy F, ), el VPN de inversién en educacién de nivel superior sin la opcién
de esperar (€2(), el VPN de invertir en educacién de nivel superior con la opcién de
esperar (F;) y la VOR de invertir en educacién de nivel superior (O):

TABLA 4.2

CALCULO DE LA VOR (O) DE LA INVERSION EN LICENCIATURA

Variable/Periodo 2002-2006 2007-2011 2009-2013 2012-2016
F, 169.462,35 315.553,61 507.449,59 505.710,92
F 713.664,26 885.539,92 1.046.613,70 1.544.563,60
Q) 471.632,56 659.841,87 806.197,43 1.113.985,30
Fy 471.632,56 659.841,87 806.197,43 1.113.985,30
o 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENOE, Banxico y Delgado (2014).

A continuacion, se presenta el desarrollo de estos célculos solamente para el
periodo 2002-2006, andlogo para los otros periodos.

=0 18874.84
@002 =ZT:4W=109195.89

=0 15424.86
K002 = ZTZ4W =89236.91
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F= max[(l —0.58)59409.48(1+0.073)

—109195.89— 89236‘91,0:| =max[169462.35,0]
0.073

(1+0.073)(1+0.0445)59409.48
0.073

F, Emax[ —109195.89—89236491,0]

= max[713664.26,0]

59409.48(1+0.073+0.528(0.0445 + 0.58) - 0.58)
0.073

Q= max|: - 109195.89—89236.91,0:| =max[471632.56,0]

(0.528)(723029.17) | (1-0.528)178,827.27

Fy= maxl:47l632.56,
14+0.073 1+0.073

} = max[471632.56, 434450.95]

Por tanto, el valor de opciones reales de invertir en estudiar la licenciatura para
el periodo 2002-2006 es de:

O0=F,—-Q,=471,632.56-471,632.56=0

Dada la condicién que establecen Hwang, Liao y Huang (2013),si O =0y Q,>0,
es 6ptimo para el individuo invertir en mas educacién de forma inmediata.

Las tnicas variaciones entre un periodo y otro son los valores correspondientes
a cada variable (ver Tabla 4.2), pero llevan a la misma conclusion general: la opcién
optima para los individuos es seguir invirtiendo en educacién inmediatamente después
de graduarse de la preparatoria, es decir sin considerar la opcién de esperar, dado que
el valor de O = 0y Q> 0 antes, durante y después de la crisis subprime.

Si se analizan cada una de las variables importantes por separado, se puede
observar de manera mds intuitiva la razén por la cual los individuos deberian realizar
la inversion en educacion de licenciatura inmediatamente después de graduarse de la
preparatoria. En la Tabla 4.2, en los cuatro periodos, F, toma su maximo justamente
en el valor correspondiente al VPN de la inversion sin la opcién de esperar (€2), lo
cual representa que la diferencia entre el valor presente del ingreso total por trabajo
obtenido al graduarse de la licenciatura (V{)) y el costo total de inversion (/) es mayor
que la probabilidad de conseguir un rendimiento de inversién alto si el individuo
decide esperar (V).

Como se puede observar en la Tabla 4.1, los salarios caidos en el periodo de crisis
2009-2013 (w), son menores que en el resto de los periodos observados, lo que refleja
que en época de desaceleracién econdmica, seguir con la inversion en educacién no
representa un costo de oportunidad tan alto en comparacién con los demés periodos,
porque de cualquier manera, la contraccién de la demanda de mano de obra hace
mas dificil que un individuo con estudios de preparatoria encuentre un empleo en
el sector formal con salario atractivo, y por lo tanto, un individuo racional deberia
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FIGURA 4.1

PORCENTAIJE DE DESEMPLEO EN MEXICO
(% DEL TOTAL DE LA FUERZA LABORAL)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial con estimaciones de la Organizacién Mundial
del Trabajo.

elegir la opcidn de estudiar la licenciatura inmediatamente después de graduarse de la
preparatoria aun en época de crisis econémica. Este resultado apoya la recomendacién
de De Antonio (2014), dado que la inversion en capital humano puede impulsar la
actividad econémica, por lo que no seria conveniente detener la inversion en educacién
cuando se cae en un periodo de crisis.

Esta optimalidad no cambia en periodo de actividad econémica regular o de
recuperacion, es decir, para todos los periodos lo que conviene al individuo es seguir
invirtiendo en su educacién. Por lo tanto, se rechaza la hipétesis 2, en la cual se
menciona que los individuos tendrian que dejar de invertir en educacion de licenciatura
si la economia entra en periodo de crisis, dado el escenario de incertidumbre respecto
al mercado laboral y la disminucién en los ingresos del hogar.

Con este resultado se pueden deducir dos razones validas para que la conveniencia
en la inversion inmediata sea la opcién éptima. La primera podria estar relacionada
con la demanda de empleo por parte de los empleadores. En la Figura 4.1 se muestra
el porcentaje de desempleo del afio 2002 al afio 2016. Lo que se puede observar es
que del 2002 al 2004 hay un aumento en el porcentaje de desempleo nacional de
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2,86 por ciento a 3,66 por ciento y en el 2005 baja ligeramente a 3,55 por ciento. A
partir de ese afio y hasta el afio 2009 continudé al alza hasta alcanzar un porcentaje
del 5,38 por ciento. La subida mds abrupta se registra del afio 2008 al 2009, lo cual,
no es ninguna sorpresa debido al estallido de la burbuja financiera relacionada con
las hipotecas subprime en Estados Unidos. En el afio 2010, este porcentaje comienza
a descender hasta alcanzar un valor de poco mds del 4 por ciento en el 2016. Por
lo tanto, para los individuos es Optimo seguir invirtiendo en su formacién ya que la
entrada al mercado laboral se complica y no se asegura una fuente de ingresos, tal
como se ve reflejado en las cifras de desempleo mencionadas.

La segunda razén estd relacionada con la siguiente seccion, donde se analiza la
decision de los hogares con aversion al riesgo sobre la inversion en educacién y la
utilidad esperada que resulta de dicha inversién.

4.2. Posicion de los hogares frente al riesgo

En primer lugar se calcula el valor esperado (VE) de ‘Invertir’ (/) y ‘No invertir’
(NI) en educacion de licenciatura. Se presentan los cédlculos tnicamente para el
periodo 2002-2006 y posteriormente, en la Tabla 4.3 se muestran los resultados para
los otros periodos:

VE(I)=(0,53)(59,409.48)+(0,47)(25,027.80) = 43,250.09
VE(NI)=(0,53)(18,874.34)+(0,47)(18,874.34) = 18,874.34

El valor esperado indica lo que se puede obtener tras haber tomado una decisién en
una situacién con incertidumbre. Es decir, es el valor promedio ponderado (probabilidad
de que ocurra cada situacién) de los posibles rendimientos de cada decision sin considerar
el riesgo, por lo tanto, aqui atin no se toma en cuenta la ecuacién 8. Observando los
periodos estudiados, en todos los casos, el valor esperado de invertir es mayor que el
valor esperado de la no inversion.

TABLA 4.3

VALORES ESPERADOS Y UTILIDADES ESPERADAS PARA CADA PERIODO

Periodo VE(I) VE(NI) U(I) U(NI) Resultado
2002-2006 43.250,09 18.874,34 10,58 9,84 U(I) > U(NI)
2007-2011 48.915,99 27.012,02 10,75 10,20 U(I) > U(NI)
2009-2013 43.706,77 27.138,79 10,65 10,05 U(I) > U(NI)
2012-2016 47.135,89 27.123,57 10,68 10,20 U(I) > U(NI)

Fuente: Elaboracion propia.



20 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 35, N° 1

Para evaluar la actitud de aversion al riesgo de los hogares, es necesario que se
calcule la utilidad esperada de ‘Invertir’, ¢/(I) y la utilidad esperada de ‘No invertir’,
U(NI), en este caso, ya se incorpora la funcién de utilidad (ecuacién 8):

U(1)=(0.53)*u(59,409.48)+(0.47)* u(25,027.80)
U(T) =(0.53)*In(59,409.48) +(0.47) * In(25,027.80) = 10.58
U(NI)=(0.53)*u(18,874.34)+(0.47)* u(18,874.34)
U(NI)=(0.53)*In(18,874.34) +(0.47)* In(18,874.34) = 9.84
U(T)> U(NI)

En los periodos analizados, el hogar que tiene aversion al riesgo prefiere invertir en
educacion de licenciatura para sus miembros ya que la utilidad de ‘Invertir’ es mayor
a la utilidad de ‘No invertir’, recordando que una funcién de utilidad es una medida
numérica que asigna un valor segin la satisfaccion de cada resultado de determinada
situacion, en este caso, invertir o no invertir en educacién. Dados los salarios para
individuos que solo se educan hasta la preparatoria, los salarios para individuos recién
graduados de la licenciatura y las probabilidades de entrar al mercado laboral en el
sector formal e informal, sin importar si es periodo de crisis o no, los hogares prefieren
invertir en educacion siempre. Por lo tanto, se rechaza la hipétesis 1 y los resultados
demuestran que tanto en periodo de crisis econdmica como en actividad econémica
en crecimiento, los hogares aversos al riesgo prefieren invertir en mas educacion.

Ademads de que la utilidad esperada de invertir es mayor que la de no invertir, es mas
conveniente para los individuos hacerlo inmediatamente después de que sus miembros
se graduen de la preparatoria, como se menciona en el resultado de la seccién 4.1.

No obstante, se puede observar que el valor esperado de ‘Invertir’ en el periodo
de crisis 2009-2013 tiene una disminucién notable en comparacién con el valor del
periodo anterior (2007-2011) y se vuelve a recuperar en 2012-2016. Un efecto similar
se puede observar en la utilidad esperada. Una explicacién inmediata se puede encontrar
al observar una reduccién en los de salarios (w) del 2007 al 2009, para volverse a
recuperar en el 2012; esta notoria disminucién tanto en el valor esperado como en la
utilidad esperada refleja la desaceleracién econémica del periodo en cuestion.

Adicionalmente, se puede realizar un andlisis en el que se evalden los periodos
necesarios para recuperar la inversion inicial en estudios de licenciatura. Para tal
efecto, se considera la inversién inicial en educacién de licenciatura que tendrian que
hacer los hogares, suponiendo un ingreso aumentado por la tasa de inflacién promedio
anual de los periodos subsecuentes a los que reciben su primer salario como recién
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egresados de licenciatura y utilizando el promedio anual de la tasa CETES a 28 dias
para actualizar el monto de inversion no recuperada en el primer afio; se puede visualizar
el tiempo de recuperacion de inversidn, bajo los supuestos de que se destinaria todo
el salario recibido para recuperar la inversién y que encuentren trabajo en el mismo
afio de graduacion de la licenciatura.

En la Tabla 4.4 se observan los resultados. Para los egresados de licenciatura
en el afio 2006 y de acuerdo a su inversion y salario inicial, es necesario invertir las
ganancias del 2006 y 2007 para poder recuperar su inversion, sin embargo, en el
afio 2007 utiliza poco menos del 36 por ciento de su ingreso solamente. En el caso
de los egresados en el 2011, utilizan su ingreso del 2011 y del 2012 para recuperar
su inversion, aunque gastan casi totalmente el ingreso del 2012 (99 por ciento), a
diferencia de los egresados en el afio 2006.

Para los egresados en el afio 2013, es necesario actualizar un afio mas y siguiendo
la misma dindmica de célculo, para el afio 2015 recuperarian su inversion, utilizando
aproximadamente el 46 por ciento de su salario de ese afio. Esto significa que los
egresados del afio 2013 tendrian que sacrificar dos afios de salario (2013 y 2014) y
casi la mitad del salario del tercer afio (2015) para recuperar su inversion.

Finalmente, para determinar en qué afio recuperarian su inversion los egresados
en el afio 2016 de la misma forma en que se determinaron los dos anteriores, seria
necesario contar con datos del 2017 y 2018, ya que como se puede observar en la
tabla, para el afio que sigue al de su graduacién, 2017 (usando como proxy las tasas
de inflacién e interés anuales promedio del 2016), atin queda una parte del dinero
invertido por recuperar.

TABLA 4.4

SUPUESTOS DE RECUPERACION DE INVERSION

(A) (B) © D) (E) (D)
Periodo Inversion Salario Valor
1 Salario? (A)-(B) del afio futuro (D)-(E)
total -

siguiente de (C)
2002-2006 | $ 89.23691 | $59.409.48 $29.827.43 $61.328,41 $31.972,02 | $29.356,38
2007-2011 | $120.459,29 | $60.581,65 $59.877,64 $62.72624 | $62.416,45 $ 309,79
2009-2013 | $132.093,50 | $53.382,22 $78.711,28 $55.560,21 $81.072,61 | -$25.512,40
2012-2016 | $149.034,62 | $61.813,57 $87.221,05 $63.890,51 $90.840,72 | -$26.950,21

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENOE, Delgado (2014) y Banco de México.

I Inversi6n en educacion de licenciatura. La “deuda” se actualiza utilizando la tasa de CETES a 28 dias
anual promedio del afio siguiente: 2007, 2012 y 2014. Para el afio 2016 se toma la del mismo afio.

2 Considerando salario inicial de los recién egresados, R0, aumentado por la tasa inflacién anual promedio
del afio siguiente: 2007, 2012 y 2014. Para el aiio 2016 se toma la del mismo afio.
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Para terminar esta parte, se realiza un andlisis complementario sobre la relacién que
existe entre ingreso total promedio de los hogares, gasto total promedio y porcentaje
del gasto total destinado a la educacién. Concretamente se proporcionard informacién
de los afios 2006, 2008 y 2010 tomados de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos
de los Hogares. De esta manera, se continta con el andlisis de comportamiento de los
hogares antes, durante y después de la época de crisis.

Como se puede observar en la Tabla 4.5, el porcentaje de gasto promedio en
educacién disminuye de 9,91 por ciento en el 2006 a 8,89 en el 2008, para volver
a recuperarse en el 2010. Asimismo, se observa que aunque existié un aumento en
el ingreso promedio total de los hogares del 2006 al 2008, el gasto promedio total
disminuy6 de $ 35.748 a $ 32.918. Para el aio 2010, el ingreso total promedio
disminuye pero el gasto total promedio vuelve a aumentar, asi como el porcentaje de
gasto promedio destinado a la educacién. De manera que en estos datos se encuentra
evidencia de que los hogares tienden a disminuir su porcentaje de gasto en educacion
en época de crisis.

TABLA 4.5

RELACION ENTRE INGRESOS TOTALES, GASTOS TOTALES Y GASTO EN EDUCACION

Ingreso Gasto Gasto % Gasto
Periodo promedio promedio promedio en promedio en
del hogar del hogar educacion educacion
2006 $ 35.684,30 $35.747,99 $3.543,01 9,91
2008 $37.869,36 $32.918,21 $2.927,63 8,89
2010 $36.447.91 $ 35.485,60 $3.251,57 9,16

Fuente: Elaboracién propia con datos de la ENIGH 2006, 2008 y 2010. Respetando el disefio muestral
con unidades primarias de muestreo, factor de expansion y estratos.

5. CONCLUSIONES

Datos recientes respecto a los niveles y tipos de empleo con ingresos bajos en
México plantean interrogantes respecto a las bondades encontradas en diversos estudios
relativos a los retornos de la inversién en educacién, en el sentido de incorporar al
analisis aspectos de incertidumbre en cuanto a diversos factores del mercado laboral.
Con relacién a ello, en este estudio se trata de cubrir parcialmente estos huecos al
incorporar la incertidumbre de los retornos esperados por invertir en estudios de
licenciatura, asi como la probabilidad de encontrar un empleo en el sector formal e
identificar las preferencias de los hogares sobre la inversién en educacion.
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Considerando datos de la ENOE, se encuentra que el mercado laboral no ofrece
salarios atractivos a un individuo con nivel de estudios de preparatoria, lo cual hace que
sea optimo invertir en mds afios de educacion y obtener una licenciatura, al menos en
una escuela publica (recordando que se consider6 el costo de estudiar la licenciatura
en una escuela publica).

Por otra parte, cuando se considera la incertidumbre en las decisiones de los
hogares con aversion al riesgo, estos deciden invertir siempre sin importar si es
periodo de crisis o no, porque la utilidad esperada de ‘invertir’ es mayor que la de ‘no
invertir’. Una de las razones que se plantea es por la dificultad que existe en la entrada
al mercado laboral y los salarios bajos para trabajadores con estudios de preparatoria.
De modo que los hogares prefieren que sus miembros sigan educdndose a quedarse
inactivos por la incertidumbre que existe respecto de la entrada al mercado laboral.
Ademds, hay que considerar la afirmacién de Schultz (1961), en la que destaca que
el capital humano puede llegar a deteriorarse por estar inactivo, es decir, un individuo
desempleado puede perder las habilidades adquiridas. De modo que en determinado
tiempo puede ser mds costoso no solo no invertir en mds afios de educacién sino
perder habilidades adquiridas.

Hay que destacar que el costo de oportunidad de estudiar la licenciatura es
mads bajo en época de crisis, dado que los salarios en el periodo 2009-2013 caen,
como es de esperarse. Por otro lado, puede tener repercusiones negativas en los
graduados de licenciatura entre el 2007 y 2008, ya que la demanda de mano de obra
se contrajo y provocd tasas de desempleo altas. Esto estd ligado con los rendimientos
comprometidos de los que hablan Olaniyan y Okemakinde (2008), en este caso,
no debido a un aumento de oferta de mano de obra per se, sino porque el shock
causado por el estallido de la burbuja financiera hizo que disminuyera la demanda,
al frenar la actividad econdmica.

Estos resultados no capturan ninguna diferencia entre inversién en educacion
de acuerdo a periodos de crisis econdmica, al contrario, parecen seguir un consumo
en educacidn inelastico. Ademads, al utilizar una metodologia distinta a lo que se ha
utilizado para el caso de México y un planteamiento especifico de supuestos para
llevar a cabo los cdlculos, no son comparables directamente con estudios previos
realizados. Sin embargo, capturan las ideas planteadas sobre la importancia de la
inversion en educacion en €poca de crisis econémica, asi como los efectos esperados
de un evento como el estallido de una burbuja financiera a nivel internacional sobre
el desempleo y los salarios.

Para futuros estudios serfa necesario determinar estrategias metodolégicas que
permitan concentrar las preferencias de los hogares en épocas de crisis, ya que la
unica diferencia encontrada al respecto, es la disminucién del porcentaje de gasto
destinado a la educacién en época de crisis, asi como relacionar de alguna forma el
desempefio de la actividad econémica directamente, medida como el crecimiento
econdmico, por ejemplo.
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Abstract

This paper analyzes the role of the exchange rate in Mexico during the
inflation targeting regime. The framework is based on the New Keynesian
Macroeconomics, and the empirical evidence in the estimation of a
Vector Error Correction model and the statistical analysis of the inflation
targeting in Mexico and Latin America. The results describe to the Mexico’s
monetary policy as a hybrid system, where the nominal interest rate (policy
instrument) and appreciations of the real exchange rate (intermediate
instrument), have as their primary objective, the inflation stabilization
within a numerical goal.
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Resumen

Este trabajo analiza el rol del tipo de cambio en México durante el
esquema de metas de inflacion. El marco de referencia lo sustenta la Nueva
Macroeconomia Keynesiana, y la evidencia empirica la estimacion de un
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modelo de Vector de Correccion del Errory el andlisis estadistico de las
metas de inflacion en México y América Latina. Los resultados obtenidos
describen a la politica monetaria de México como un sistema hibrido,
donde la tasa de interés nominal (instrumento de politica) y apreciaciones
del tipo de cambio real (instrumento intermedio), tienen como primordial
objetivo, la estabilizacion de la inflacion dentro de una meta numérica.

Palabras clave: Modelos de series de tiempo, politica monetaria, politica
cambiaria.

Clasificacion JEL: C32, E52, F31.

1. INTRODUCCION

Durante las dos tdltimas décadas del siglo XX, el uso potencial de las practicas
keynesianas y la aplicacién sin precedentes de la hip6tesis de expectativas racionales,
supusieron (en detrimento del modelo IS-LM) el surgimiento de la Nueva Macroeconomia
Keynesiana (NMK) como paradigma dominante de la macroeconomia moderna (Clarida,
Gali y Gertler, 1999). Bajo la aceptacién de rigideces nominales en los precios (Calvo,
1983), en este consenso el nivel de inflacién se determina por la politica monetaria,
es decir, la tasa de interés (Blinder, 1999); y los valores de equilibrio de las variables
reales, se afectan a corto plazo por su mecanismo de ajuste (Clarida, Gali y Gertler,
2001). Consecuentemente, el modelo eleva el control de los precios al rango de
objetivo prioritario del banco central (Bernanke y Mishkin, 1997; Mishkin, 2000), en
el entendido de que una baja y estable tasa de inflacién es consistente con una tasa
natural de desempleo (hipétesis NAIRU) (Arestis y Sawyer, 2003).

En su andlisis técnico, la fijacion de metas cuantitativas de inflacién como marco
operativo del banco central, constituye la piedra angular de la nueva macroeconomia.
De acuerdo con su funcionamiento, el régimen de metas de inflacién presupone el
uso de una regla monetaria de tasa de interés (Ball, 1997; Svensson, 1996; Taylor,
1993, 1998), como instrumento fundamental para estabilizar el nivel de precios
(dentro de un objetivo/rango numérico). Ademas de que la politica fiscal se concibe
como un instrumento macroeconémico ineficiente (Mishkin, 2000, 2004), el régimen
cambiario debe ser de libre flotacioén (Svensson, 2001); ya que una paridad flexible
al no intervenir en la politica monetaria, le permite a la autoridad central el oportuno
cumplimiento de sus objetivos (Savastano, Masson y Sharma, 1997).

La primera economia en adoptar esta estrategia fue Nueva Zelanda en 1990, al fijar
un rango de inflacién de 0 a 2%, que habria de mantenerse hasta el 31 de agosto de
1993 (RBNZ, 1990). Desde entonces, un nimero creciente de paises industrializados y
en vias de desarrollo, han visto con buenos ojos la adopcién de las metas de inflacién
como su esquema predilecto de politica monetaria (Hammond, 2012; Schmidt-Hebbel
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y Carrasco, 2016). En México, la autonomia constitucional de su banca central y libre
flotacién del tipo de cambio (ambos en 1994), permite que en enero de 1999 se adopte
(explicitamente) una meta de inflacién del 13%, siendo hasta el 2002, cuando se llega
al actual objetivo de 3% +/— 1% (medido a través del cambio en el Indice Nacional
de Precios al Consumidor, INPC) (Pérez-Laurrabaquio, 2014).

La relacion entre tipo de cambio y tasa de inflacién, se suscribe en que una
moneda depreciada mejora los términos de intercambio de la economia doméstica a
costa de un aumento en el nivel general de precios (Pontines y Siregar, 2012, 2015),
mientras que una moneda apreciada tiene el efecto inverso en la economia (Libman,
2018). La evidencia empirica del trabajo toma como antecedente inmediato las
investigaciones que analizan la relacién entre tipo de cambio apreciado y baja tasa de
inflacién (Barbosa-Filho, 2015; Ros, 2015), a través del andlisis de reglas monetarias
para economias abiertas (Cermefio, Villagémez y Orellana Polo, 2012; de Mello y
Moccero, 2011; Ramos-Francia y Torres, 2005). En nuestro caso, los altos niveles
de inflacién de 1990 y principios de siglo, asi como la crisis de balanza de pagos de
1994, ponen en el centro de la politica monetaria el rol del tipo de cambio durante el
esquema de metas de inflacién.

Dado el alto grado de apertura comercial y lo poco desarrollado que se encuentran
los mercados de crédito en los paises emergentes (de Paula y Ferrari-Filho, 2010),
se vuelve muy tentador la subordinacién del tipo de cambio a los propésitos de la
politica monetaria (Ghosh, Ostry y Chamon, 2016). Con la eminente contradiccién
de politica econémica que ello implica, en los siguientes apartados se investiga “el
rol del tipo de cambio real en México durante el esquema de metas de inflacién”.
Los resultados obtenidos describen a la politica monetaria del pais como un sistema
hibrido, donde la tasa de interés nominal (instrumento de politica) y apreciaciones
del tipo de cambio real (instrumento intermedio), tienen como primordial objetivo,
la estabilizacion de la inflacién dentro de una meta numérica.

Posterior a esta seccion introductoria, la estructura del trabajo es la siguiente. La
seccién 2 la componen los supuestos, control robusto y solucién del modelo tedrico.
La seccidn 3 la revision de la literatura, estimaciones econométricas para la economia
mexicana, y la evidencia estadistica del desempefio de las metas de inflacién en
Meéxico y América Latina. En las conclusiones se presentan las aportaciones de la
investigacion, y finalmente la bibliografia y anexo estadistico.

2. MODELO TEORICO
2.1. Supuestos
Similar a Clarida, Gali y Gertler (2001) y Leitemo y Soderstrom (2008), el modelo

supone dos tipos de paises: uno pequefio (economia doméstica) que no influye en los
niveles de produccidn, precios y tasa de interés del exterior; y uno grande (economia
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foranea) donde ocurre lo contrario. Los agentes (hogares y firmas) de ambos paises,
intercambian libremente activos financieros y bienes de consumo, y las rigideces
nominales en los precios, permiten un trade-off inflacién-producto a corto plazo.
Preservando su abstraccion, todas las variables se expresan como la desviacion
porcentual de sus niveles de equilibrio a largo plazo.

En lo anterior, la politica monetaria de la NMK para una economia doméstica
representativa, se estiliza con las siguientes ecuaciones:

T, =QET,  + ﬁj’z +ye + gtﬂ (D)

5’t = Etyt+1 —5(1', _Et”t+1)_0(Etet+1 _et)"'gtj) (2)

. e 5 e
e =Ee. - (lt —E7., ) + (lt —E7m., )+ &

3)

Donde 7, es la brecha de inflacidén, ¥, la brecha del producto, ¢, el tipo de cambio
real, i, la tasa de interés nominal, 7,;; la tasa de inflacién del siguiente periodo,

i, —Er, +1) la tasa de interés real (l}) , (l,* - Ez”;:l) la tasa de interés real fordnea
Ei}* Y (Ete, e e,) la tasa de variacion esperada del tipo de cambio real. Asimismo,
E, es el operador valor esperado, a, B, y, 0 y 0 pardmetros positivos, y gtj shocks
estacionarios (i.i.d).

La ecuacion (1) es esencialmente una curva de Phillips, que relaciona la brecha de
inflaci6n con su valor esperado en ¢ +1, la brecha del producto, el tipo de cambio real,
y un shock de oferta (S,” ) por variaciones de los costes de produccion. La ecuacién
(2) es una curva IS para la brecha del producto, explicada por su valor esperado en
t+1,latasade interés real, la tasa de variacién esperada del tipo de cambio real, y un
shock de demanda (S,y ) por cambios imprevistos en la inversion y gasto publico. La
ecuacion (3) describe la paridad descubierta de tasas de interés, asociando al tipo de
cambio real con su valor esperado en ¢+ 1, la tasa de interés real doméstica, la tasa de
interés real fordnea, y un shock de tipo de cambio (Sf ) que denota su prima de riesgo.

Respecto a la politica monetaria, si los bancos centrales consideran que la tasa de
interés “nominal” es un instrumento eficiente de su plan de trabajo (Taylor, 1993)!,
se define una funcion de pérdida para sus objetivos de politica:

Como la tasa de interés real es mds una conjetura aritmética que una cantidad fija (al desconocerse
el valor exacto de 7,,; en 1), las presiones de inflacién se eliminan incrementando la tasa de interés
nominal mds que proporcionalmente al aumento de los precios (Taylor, op. cit.). De esta manera, el
instrumento de politica a considerar, corresponde a i, en sustitucién de r,.
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t=o00

min E, z [l,-,ﬁ',z + lyjﬂ
o 4)

0<lj£1

Donde los valores no-negativos de A ; son la suma ponderada (pardmetros de
preferencia), que la autoridad central le da a la estabilizacién de la inflacién versus la
estabilizacion del producto. Por ejemplo, si 4z =A4; =1, los movimientos de ambas
variables se ponderan con la misma importancia; si A; > A4;, hay menos aversion
hacia 7, respecto de J,; y lo contrario si 4z <A;. Ademds, si 4z =1y 4;=0,
la autoridad monetaria se rige por un estricto esquema de politica: el control de la
inflacién como su tnica prioridad.

El Banco de México, al tener como primordial mision “la estabilidad del poder
adquisitivo de la moneda nacional, fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo [...]
que corresponde al Estado” (Camara de Diputados, 1993: art. 28), las ponderaciones
de sus objetivos se definen como A; =1y 0<4; <1; es decir, se supone un pleno
compromiso por controlar el nivel general de precios, sin descartar por completo la
importancia de la brecha del producto.

Para colapsar el modelo, bajo una perfecta movilidad de capitales en el mercado
financiero global, la libre flotacion del tipo de cambio permite el cuamplimiento de la
paridad descubierta de tasas de interés: la diferencia entre tipos de interés |%; — i}* es
igual a la tasa de variacion esperada del tipo de cambio real (E,e, T et) . Sin embargo,
la ya mencionada apertura comercial y precario desarrollo de los mercados de crédito
en los paises emergentes, convierten al tipo de cambio en una variable relevante del
andlisis monetario. Como una fehaciente explicacion a la realidad de estos paises, el
régimen cambiario a discutir en adelante corresponde al de una flotacién intervenida,
donde los movimientos del tipo de cambio real y tasa de interés nominal, optimizan
la funcién de pérdida del banco central a través de una regla de politica monetaria.

2.2. Control robusto

Para construir la regla de politica monetaria, las ecuaciones (1), (2) y (3) como
restricciones de (4) (Leitemo y Soderstrom, 2008), forman el siguiente lagrangiano:

E, ZBC {f[zz + j’iytz - :utﬁ [ﬁ-t —oET,, ~ ﬁj’t —ve - 8tﬁj|
_,uty[yz _Eti)tJrl +5(iz —Emy, )+9(Eret+l _et)_gtjj} 5)

- ,ute |:et —Eey +(it - Er”t+1)_(it* - Et”;:l)_ 8te:|}
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Suponiendo en el sistema un equilibrio discrecional?, se obtienen las condiciones de
primer orden de la brecha de inflacién, brecha del producto, tasa de interés nominal
y tipo de cambio real:

9y: Wi =21, ©)

3 1 =2[ B, + 4;5, ] )
0, =26 B, + 23, ] ®)
9,1 M = +6u) ©)

Para definir el rol del mercado cambiario (de flotacion intervenida), al sustituir
en (9) las condiciones (6), (7) y (8), se incluyen los movimientos del tipo de cambio
al plan de trabajo del banco central:

e b
T, ==A", (10)

A= £+L >0
;s A;(6+0)

Siendo los elementos fraccionados de A™', dos diferentes esquemas de politica
econdmica: (i) el uso exclusivo de la politica monetaria en el control de la inflacién y
producto (economia cerrada); y (ii) la combinacién éptima politica monetaria-politica
cambiaria hacia el mismo fin (economia abierta).

En el primer esquema [ Bl 2; ] , el control de la brecha de inflacién es directamente
proporcional al valor de : un alto (o bajo) valor del coeficiente, supone un fuerte (o
débil) control de la inflacién via la brecha del producto (curva de Phillips). Con A;, si
su valor aumenta por la aversion del banco central hacia la brecha de inflacién, existe
un alto grado de compromiso en la estabilizacion del producto; pero si 4; disminuye

2 En Leitemo y Soderstrom, op. cit., la adopcién de una politica discrecional que no toma la persistencia
de las variables como enddgena, permite la solucion del modelo analitico (principal contribucion del
trabajo). No obstante, una justificacion de por qué se eliminan los valores futuros de la ecuacion (5),
tiene que ver con la idea de que las decisiones de politica generalmente se toman “paso a paso” (esquema
preventivo), evitando asi la posibilidad de “quedar atrapado” en decisiones de larga duracién (Blinder,
1999: 12-19).
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por las razones opuestas, la funcién de pérdida (ecuacion 4) se inclina por un robusto
control de los precios. En ambos casos, 3/ /ly representa el trade-off inflacion-producto
de una economia cerrada, donde una baja tasa de inflacion requiere (propia natura)
de una tasa de sacrificio en la brecha del producto.

El segundo esquema I:}/ /125 (6 +9):|, expresa simultineamente los canales de
transmision de las politicas monetaria y cambiaria. Con la primera de ellas (pardmetro
9), sigue prevaleciendo el modus operandi de una economia cerrada: una robusta
(o laxa) tasa de interés, disminuye (0 aumenta) la brecha del producto (curva IS), y
en consecuencia estabiliza (o no) la brecha de inflacién (curva de Phillips). Con la
politica cambiaria (pardmetro 0), un alza de la tasa de interés que aprecia el tipo de
cambio por la atraccién de flujos de capital del exterior (ecuacién 3), disminuye la
brecha de inflacién de la curva de Phillips ante la caida de la brecha del producto
de la curva IS; y una politica monetaria expansiva que deprecia los términos de
intercambio, tiene el resultado opuesto en la economia. Asimismo, al relacionarse el
mecanismo de transmision del pardmetro y directamente con la brecha del producto
(curva de Phillips), una apreciacién cambiaria que abarata el precio de los bienes de
consumo procedentes del exterior, estabiliza la brecha de inflacién ante la caida del
nivel general de precios.

Como ambos tipos de politica necesitan la contribucion de la tasa de interés para
cumplir su cometido, el tipo de cambio real se considera un instrumento intermedio del
banco central, y la tasa de interés nominal, el instrumento de politica por excelencia.

2.3. Solucién

Para formalizar las relaciones anteriores en una univoca expresion, al sustituir en
(2) a ¥, de laecuacion (10) y resolviendo para la tasa de interés:

. s em N -1 1.5
i, =Em,  +0 'A%, ~8'AEFR,, —6'0(Ee, —e,)+5 €] (n

Suponiendo nuevamente un equilibrio discrecional:

i, =0'AR, +57'0e,+ 57 '€} (12)

La brecha de inflacién y el shock de 1a brecha del producto tienen el signo esperado, y
los movimientos del tipo de cambio real se asocian correctamente a la tasa de politica:
si la inflacién efectiva disminuye por la apreciaciéon cambiaria, la banca central puede
mantener una laxa tasa de interés, sin que ello implique la desatencidon de su meta
de inflacién; y una depreciaciéon cambiaria que aumente el nivel general de precios,
obliga a la autoridad central a robustecer su politica monetaria.
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Sustituyendo en (12) las formas reducidas de brecha de inflacién y tipo de
cambio real (ecuaciones A.2 y A.4 del anexo estadistico, respectivamente), se llega a
la expresién mds depurada de la regla de politica:

iz :fﬁgtﬁ—’_fygtj)-{_f;gte (13)
o =[67 (Aaz +6c;) |: f; = [as—l(Aay +6c; +1)]; f,=[67(Aq, +6c,)]
ij >0

Donde «5‘,’~r y 8? son los shocks tradicionales de una regla tipo Taylor (Ball, 1997;
Svensson, 1996; Taylor, 1993, 1998), y & la innovacién del modelo: el manejo de
la politica monetaria es per se un indice de cotizaciones monetarias (ICMs) que
incluye la tasa de interés nominal y tipo de cambio real (Ball, 1998; Svensson, 1998;
Taylor, 2001)3.

Aunque la ecuacién (13) no muestra las variables del lado derecho de la igualdad
en sus valores de estado, al efectuarse la estabilizacion del producto e inflacién por
los canales que suscribe la regla de Taylor, la expresion obtenida se considera una
regla de politica 6ptima (donde la determinacion de los coeficientes f;, estd sujeta
a las preferencias de los policy makers).

3. EVIDENCIA EMPIRICA

3.1. Revision de la literatura

Desde su implementacion en Nueva Zelanda, la valoracién empirica del régimen
de metas de inflacién ha propiciado un debate internacional, a fin de examinar el rol de
la politica monetaria dentro de la nueva macroeconomia. En un primer acercamiento,
al forjarse un vinculo de confianza entre banca central, gobierno y sector publico, la
fijacion de metas de inflacién reduce la tasa promedio y shocks de inflacién (Roger
y Stone, 2005; Sterne, 2001), ademds de promover un crecimiento econémico con
menor variabilidad en el producto (Garcia-Solanes y Torrejon-Flores, 2012; Gongalves
y Salles, 2008). De forma anecddtica, Angeriz y Arestis (2009) sefialan que la evidencia
mads fuerte sobre los buenos resultados de la estrategia, consiste en que los paises que
la siguen generalmente estdn complacidos con ella, pues hasta el momento, ninguno

3 Enel primer apartado del anexo estadistico se determinan los valores de a; y ¢; de la ecuacién (13).
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de ellos la ha abandonado (para una compilacién al respecto, véase Hammond, 2012
y Schmidt-Hebbel y Carrasco, 2016).

En un escenario menos alentador, al analizar Cecchetti y Ehrmann (1999) las
preferencias de politica de 23 economias (9 con metas de inflacién y 14 sin ellas), no
encuentran diferencias relevantes en los coeficientes de aversion a la inflacion; ipso
facto: 1os buenos resultados del esquema son los propios de un periodo “friendly to
increased price stability” (Neumann y von Hagen, 2002: 129). Por el contrario, de
Paula y Ferrari-Filho (2010) dan dos explicaciones de por qué dicha estrategia tiene un
menor €xito en las economias emergentes: (i) como sus canales de crédito estdn muy
poco desarrollados, la demanda agregada es igual de (in)sensible a los mecanismos
de transmisioén de la politica monetaria; y (ii) como su gasto en consumo no es del
todo significativo frente al efecto riqueza, la tasa de interés no tiene repercusiones de
importancia en el consumo de la gente.

Con la disponibilidad de estadisticas mas extensas, diversas investigaciones han
estudiado el comportamiento de la banca central a través del andlisis econométrico de
las reglas de politica. Por ejemplo, al estimar Corbo, Landerretche y Schmidt-Hebbel
(2001) la regla de Taylor para 25 economias (Minimos Cuadrados Ordinarios, MCO),
prueban que Unicamente en Australia y Colombia (con metas de inflacién) y Estados
Unidos y los Paises Bajos (sin metas de inflacion), la tasa de interés rezagada, brecha
de inflacién y brecha del producto tienen coeficientes positivos y estadisticamente
significativos. En la Unién Europea, Gerdesmeier y Roffia (2003) y Gerlach y
Schnabel (2000) obtienen en la mayoria de sus regresiones (Método de los Momentos
Generalizados, MMG) coeficientes de la brecha de inflacién superiores al de la brecha
del producto, lo que presupone un mayor compromiso por la estabilidad de precios
que la actividad econémica de la zona.

En el caso particular de las economias emergentes, la mayor sensibilidad a los
movimientos del tipo de cambio, requiere que las reglas de politica sean las de una
economia abierta. Con Schmidt-Hebbel y Werner (2002), los coeficientes (MCO)
de la regla de Taylor para Brasil, Chile y México, muestran que sus tipos de cambio
nominales no tienen ningtn efecto significativo sobre la tasa de interés; aun cuando
sus esterilizaciones cambiarias dan pie al fendmeno documentado como “miedo a
flotar” (Calvo y Reinhart, 2000). En contrapartida, al realizar de Mello y Moccero
(2011) modelos de Vectores Autorregresivos Estructurales (SVAR) para Brasil, Chile,
Colombia y México, concluyen que tinicamente en el tltimo la tasa de politica responde
significativamente a las variaciones del tipo de cambio nominal; sin importar que
durante la segunda mitad del periodo analizado, el esquema monetario corresponde
(enteramente) al de metas de inflacion.

Entre los trabajos que analizan exclusivamente la economia mexicana, se
encuentran Ramos-Francia y Torres (2005) y Cermeiio, Villagémez y Orellana
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Polo (2012). En el primero, al estimar en seis ocasiones una regla de politica con
modelos de Vectores Autorregresivos (VAR): 1la meta de inflacién y brecha de sus
expectativas siempre son significativas y mayores que la unidad, la brecha del producto
solo es relevante en dos ocasiones (y menor que 1), y la depreciaciéon cambiaria
peso-délar en cuatro (con coeficientes que oscilan entre 0,67-0,84). Con Cermeiio,
Villagémez y Orellana Polo (2012), al analizar por MMG el periodo 1998-2008,
los coeficientes de la brecha del producto y desviacion esperada del tipo de cambio
real son significativos pero menores que la unidad (0,63 y 0,23, respectivamente),
mientras que la meta de inflacion y brecha de sus expectativas tienen nuevamente
los valores mds altos (1,15 y 1,18).

Salvo algunos matices en la determinacién de los objetivos de politica, la
evidencia presentada (particularmente en los modelos autorregresivos) supone la
manipulacién deliberada de la trayectoria del tipo de cambio en México durante
el esquema de metas de inflacion: “the case for using two policy instruments (the
policy interest rate and FX market intervention) under an IT [inflation targeting]
regime” (Ghosh, Ostry y Chamon, 2016: 4). En este sentido, mas que una flotacién
intervenida o “miedo a flotar”, algunos autores consideran el caso de México como
“miedo a depreciar”: intervencion asimétrica del mercado cambiario (Libman, 2018),
combatiendo con mayor intensidad las depreciaciones del mismo (Barbosa-Filho,
2015; Ros, 2015). Esto tltimo, difiere notablemente de la experiencia mercantilista
del este y sureste de Asia (Pontines y Siregar, 2012, 2015), donde el “miedo a
apreciar” o “flotacién a la inversa” (Levy-Yeyati y Sturzenegger, 2007; Levy-Yeyati,
Sturzenegger y Gluzmann, 2013) permite conservar un tipo de cambio competitivo
en proteccidn de los sectores exportables (Guzman, Ocampo y Stiglitz, 2017; Levy-
Yeyati y Sturzenegger, 2009).

3.2. Estimaciones economeétricas

Tomando como marco de referencia la regla de politica de la segunda seccion
y la revision de la literatura previamente descrita, en este apartado se estima bajo
la metodologia de un modelo SVAR cointegrado, “el rol del tipo de cambio real en
Meéxico durante el esquema de metas de inflacién”. Para la construccidn de la base de
datos, exceptuando el tipo de cambio real obtenido del Banco de México (BANXICO,
2017), la tasa de interés nominal, el Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC), y el Indice Global de la Actividad Econémica (IGAE) provienen del Instituto
Nacional de Estadistica y Geograffa (INEGI, 2017)*. Por su parte, la elaboracién de las

4 El tipo de cambio real es un fndice ponderado con los precios al consumidor de 111 economias, y la

tasa de interés nominal el promedio ponderado de instrumentos de deuda de corto plazo a 28 dias.
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brechas de inflacién y producto requieren que se satisfagan las siguientes ecuaciones:
#,=(INPC-MI) y y, = (IGAE— THP) , donde MI es la meta de inflacion y THP ]a
tendencia del producto generada con el filtro Hodrick-Prescott (HP).

Aunque el inicio y consolidacién de las metas de inflacién en el pais datan
de 1999 y 2002, respectivamente (véase mds adelante Figura 1), después de
realizarse diversas estimaciones a partir de diferentes lapsos de tiempo, el periodo
de estudio a considerar por la significancia de sus resultados empieza en octubre
de 2003 y termina en enero de 2015: r=2003M10-2015M01. En lo tocante a
la frecuencia de las series, como la producciéon econdmica es la tnica variable
disponible mensual y trimestralmente, se ha preferido optar por la primera (el
IGAE), para asi preservar en el resto de la informacién estadistica su estado
original (ademds que un mayor nimero de observaciones tiene la particularidad
de generar estimaciones mas consistentes).

De esta manera, la expresiéon matematica de la ecuacién (13) en su estructura de
modelo VAR, se plantea como sigue:

x,=H1xH+H2xt,2+---+prl,p+Kzt+6t (14)

xz:[it’jjz?et’ﬁ't]

Donde x, esun vector de m variables endégenas (ordenadas de izquierda a derecha
por su mayor endogeneidad), z, un vector de n variables exdgenas, H y K las matrices
de los coeficientes a estimar, y ¢ el vector de innovaciones no correlacionado
con sus rezagos ni las demds variables. Como los retardos de X, unicamente
aparecen a un lado de la igualdad, la estimacién por MCO no deriva en problemas
de simultaneidad (Wooldridge, 2016: cap. 16); por lo que sus estimadores ademads
de eficientes son equivalente a los de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG)
(EViews, 2015: cap. 38).

Para llevar a cabo el andlisis de cointegracién propuesto, lo primero a realizar
supone la determinacién de la estacionariedad de las variables, es decir, que sus
distribuciones de probabilidad no dependan del tiempo (Surifiach et al., 1995: cap. 2).
Para ello, al aplicarse en las cuatro series involucradas la prueba de raiz unitaria de la
Tabla 1, se determina al 95% de confianza la estacionariedad de las variables en su
primera diferencia: series 7 (1) o integrables de orden 1. En presencia de procesos con
raiz unitaria, la inferencia cldsica del VAR se plantea a través de un modelo de Vector
de Correccion del Error (VEC), dejando para su correspondiente elaboracion las tres
siguientes etapas: (i) seleccién del nimero de rezagos 6ptimos; (ii) construccién del
polinomio deterministico del modelo; y (iii) determinacién del rango de cointegracion
(Johansen, 1995).
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TABLA 1

PRUEBA KPSS
I(O) Modelo tprueba t0,0S 1(1 ) Modelo tpmeba t0,0S
; IyT 0,21 0,15 Al IyT 0,07 0,15
! I 2,00 0,46 ! I 0,18 0,46
- IyT 0,50 0,15 A5 IyT 0,04 0,15

Vi Y
I 0,52 0,46 I 0,05 0,46
. IyT 5,70 0,15 Ae IyT 0,00 0,15
! I 19,68 0,46 ! I 0,00 0,46
% IyT 3,29 0,15 A%, IyT 0,00 0,15
I 548 0,46 I 0,00 0,46

A = Primera diferencia.
I = Intercepto; T = Tendencia lineal.
H, = Raiz unitaria; H, = Serie estacionaria.

Fuente:  Elaboracion propia.

En la seleccion del nimero de rezagos, por los criterios de informacién de indice
de probabilidad modificado (LR en inglés), error de prediccién final (FPE), Akaike,
Schwarz y Hannan-Quinn (Liitkepohl, 2005: cap. 4), se establece la existencia de
hasta cuatro posibles escenarios para la discriminacién de los retardos del modelo
(Tabla 2). Al probarse en cada uno de ellos la significancia de sus resultados, el
criterio de Akaike arroja los Unicos estimadores que ademads de satisfactorios en su
interpretacion econdémica, cumplen con las pruebas de estabilidad requeridas (véase
mads adelante Tablas A.1, A.2 y A.3 del anexo estadistico).

TABLA 2
SELECCION DE REZAGOS
Rezagos LR FPE Akaike Schwarz Hannan-Quinn
1 - 0,30 10,14 10,48* 10,28
2 58,29 0,24 9,92 10,61 10,20*
16 28,32% 0,11* 8,83 14,32 11,06
27 18,32 0,19 7,38% 16,63 11,14

* Indica el nimero de rezagos.

Fuente: Elaboracion propia.
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En la construccién del polinomio del modelo y determinacién del rango de
cointegracion, por los criterios de informacion de la Tabla 3 y las pruebas de traza
y méximo valor propio de la Tabla 4, se confirma la significancia de al menos tres
relaciones de cointegracion ( )'c3) con intercepto y tendencia cuadratica en comun (/
y T2, respectivamente):

Xqp = 0553,: 15)

Resolviendo para cada variable:

Ay, =g (x4,z — Uy, — 1= T2)+ G

- . 2
AYy, =@y (x4, =03, —1-T

(16)

0>¢;<-1

Donde los @; correctores del error tienden a cero, conforme las relaciones a largo
plazo de las cuatro variables endégenas se ajustan parcialmente.

TABLA 3
POLINOMIO DEL MODELO
Akaike Schwarz
E .
en(s). de I I I I - I I I I
cointegracion
- — - T T2 - - - T T2
0 7,61 7,61 7,58 7,58 7,39 | 16,86 | 16,86 | 16,92 | 16,92 | 16,82
1 7,10 7,08 7,06 6,27 6,06 | 16,52 | 16,53 | 16,57 | 15,80 | 15,66
2 6,96 6,95 6,93 5,77 5,61 | 16,55 | 16,59 | 16,61 | 1549 | 15,37
3 6,92 6,93 6,92 5,67 | 5,56% | 16,68 | 16,76 | 16,77 | 15,59 | 15,50*

* Indica el tipo de modelo.

Fuente: Elaboracién propia.
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TABLA 4
RANGO DE COINTEGRACION
Traza Max. valor propio
Rango
1 prueba I/ 0,05 s prueba [/ 0,05
0 297,26 55,25 196,59 30,82
1 100,66 35,01 78,08 24,25
2 22,58 18,40 22,54 17,15
3 0,04 3,84 0,04 3,84

HO: tpruebu < IO,OS'
Fuente:  Elaboracién propia.

Especificada la estructura del modelo, siendo los residuales del primer vector
los tnicos que cumplen las hipétesis basicas de MCO (Tablas A.1, A.2 y A.3), el
sistema de informacion de la ecuacion (16) se reduce al mismo nimero de relaciones
cointegrantes:

: . 2
Aij, = o (x4,r_19x1,z_1_T )+€l,t
: : (17)
Ay, = ¢4 (x4,t_19xl,z_1_T2)+€4,t

Como el corrector del error de la tasa de interés ((p1) es el Unico parametro de ajuste
que ademas de significativo tiene el valor esperado (Tabla 5), la normalizacién de los
resultados es la siguiente:

Ai,_; =0.26-0.30(i,_,)+0.07(5,, )+ 0.04 (e, ) +0.38(%,_,) - 0.01(T?) (18)

Donde un incremento del 1% en el tipo de cambio real y brecha de inflacion, suponen
un crecimiento del 0,04 y 0,38% de la tasa de interés nominal, respectivamente; y la
brecha del producto (por su pardmetro f), no tiene una significancia estadistica en la
determinacion de la politica monetaria.

En cuanto a los demds resultados, el valor del intercepto en la ecuacion (18) refleja
la tasa de interés real de la economia (0,26), la tendencia cuadratica el crecimiento
de Ai,_; através del tiempo (-0,01), y el pardmetro de ajuste el tiempo que le toma
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a la tasa de interés nominal (ante un shock externo) regresar a su estado de equilibrio
(0,30% de mes).

TABLA 5
MODELO VEC
Ecuacién de cointegracion Pardmetros de ajuste
-0,30
iy 1,00 i (0,16)
(-1,84]
-0,23 2,57
Ve (0,25) P2 0,78)
[-0,92] [3,27]
-0,12 1,77
e (0,02) 3 (1,32)
[-7.66] [1,34]
-1,27 0,05
I 0.21) P (0,16)
[-6,09] [0,30]
1 0,87
e 0,04

Error estandar: ().
Estadistico t: [ ].

<1,66; <2,63.

<1,98;

’to,lo% 10.05% 10,01%

Fuente: Elaboracién propia.

En su analisis estructural, al ortogonalizar por descomposicién de Cholesky
la varianza de i, en los shocks del vector de variables enddgenas (ecuacion 14), se
obtienen los porcentajes que cada una de ellas explican la tasa de politica (Tabla 6).
Durante los primeros seis meses, la varianza de la tasa de interés es la variable de
mayor importancia en la determinacién de su propio comportamiento (72,64%), seguida
de la brecha de inflacién (14,66%), el tipo de cambio real (9,46%), y finalmente la
brecha del producto (3,24%). Del séptimo mes en adelante, la brecha de inflacién y
tipo de cambio real intercambian de posicion, y la tasa de interés nominal y brecha
del producto se mantienen igual.
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TABLA 6

VARIANZA DE LA TASA DE INTERES NOMINAL (%)

Meses :S::;?:(;Sr i ¥ € 7
1 0,26 100,00 0,00 0,00 0,00
2 0,42 92,39 0,79 0,08 6,74
3 0,57 88,63 0,50 1,04 9,83
4 0,73 80,54 0,39 342 15,65
5 0,90 75,26 1,83 7,15 15,75
6 1,14 72,64 3,24 9,46 14,66
7 1,37 68,54 5,50 12,33 13,62
8 1,60 64,22 8,79 15,23 11,76
9 1,80 62,64 9,88 16,65 10,83

Fuente: Elaboracién propia.

En este contexto, los resultados obtenidos tanto por el andlisis de cointegracién
(largo plazo) como por el de descomposicién de la varianza (simulacién de corto plazo),
son consistentes con una politica monetaria que ademds de priorizar la estabilidad de
precios, se mantiene inflexible a través del tiempo; es decir, la funcién de reaccién
del Banco de México, supone un anclaje intertemporal de las metas de inflacién, con
la tasa de interés nominal y tipo de cambio real como sus instrumentos de trabajo.

3.3. Evidencia estadistica

Para tener una mejor perspectiva de la evidencia econométrica, a continuacion se
compara informacién estadistica de las metas de inflacién en México, asi como del
resto de economias en América Latina que siguen la estrategia>. Empezando con los
intervalos de inflacién (Figura 1), Brasil y Guatemala tienen los rangos mas flexibles,
Chile, Colombia y México estdn en la media de la muestra, y Perti es la economia
que permite la menor discrecionalidad. Si se contabilizan los afios que cada pais ha
mantenido su nivel general de precios en los intervalos deseados (marcados con un
punto negro), Brasil y Colombia obtienen los mejores resultados (superiores al 60%),
Chile, Guatemala y Peru (el menos flexible) tienen una efectividad que sobrepasa el
50%, y México es la economia con los peores resultados (45%).

5 Al compartir el esquema de metas de inflacion, los pafses de la muestra utilizan la tasa de interés
nominal como su instrumento de politica monetaria, los tipos de cambio son de libre flotacion, y sus
bancas centrales autonomas. Esto tltimo difiere de Brasil, aunque el comportamiento de su autoridad
monetaria es similar al de sus homélogos (Pérez-Laurrabaquio, 2019).
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En la fijacion de las tasas de politica hacia el oportuno cumplimiento de las metas
de inflacién (Figura 2), Brasil es el tnico pais que en todo momento mantiene su
tasa de interés por encima de la inflacién general, México no logra hacerlo en 2014,
y los demds paises en mas de dos ocasiones®. Incluyendo en el anlisis las tasas de
crecimiento econémico (Figura 3), Chile, Colombia, Guatemala y Peru tienen los
mejores resultados (superiores al 3%), Brasil se halla en el pentltimo sitio (2,4%),
y finalmente se encuentra México (2,23%). En este sentido, pese a que economias
como la brasilefia mantienen una estricta politica monetaria, la tasa de crecimiento
de su PIB supera lo mostrado por paises como México, donde una tasa de interés
relativamente estable y descendiente no tiene los resultados esperados en el estimulo
de su actividad econdmica.

Retomando el analisis de economias abiertas, al contabilizar el nimero de afios
que cada pais ha mantenido su tipo de cambio real apreciado (Figura 4), Guatemala
se encuentra en la cima con trece de diecisiete ocasiones, le sigue Brasil con nueve,
Chile, Perd y México con siete, y Colombia con seis (todos ellos marcados con un
punto negro). En el caso que nos compete, aunque la variacion del tipo de cambio en
Meéxico es la tinica que mantiene una trayectoria depreciativa a lo largo de la muestra
(linea negra punteada), sus escasas apreciaciones cambiarias tienen una razonable
incidencia en el cumplimiento de las metas de inflacion: del total de afios que se ha
apreciado su tipo de cambio, el 57% de ellos obtienen los niveles deseados (marcados
con MI). Por consiguiente, las politicas monetaria y cambiaria de México conservan una
regularidad de importancia: el camplimiento de las metas de inflacién es consistente
con la apreciacién del tipo de cambio; en otras palabras: el tipo de cambio real en
Meéxico se manifiesta (nuevamente) como un instrumento intermedio del banco central.

4. CONCLUSIONES

En la contribucién del andlisis de economias abiertas con imperfecta movilidad de
capitales, en este trabajo se investigé “el rol del tipo de cambio real en México durante
el esquema de metas de inflaciéon”. Tomando como marco de referencia la politica
monetaria de la Nueva Macroeconomia Keynesiana, en la seccion 2 se construyé una
regla monetaria de tasa de interés, propia de una economia como la mexicana: pequefia,
abierta, con tipo de cambio intervenido (de facto) y banca central independiente. Entre
sus particularidades, la funcién de reaccién incorpora la brecha de inflacién y brecha
del producto como sus objetivos de politica monetaria, y la tasa de interés nominal y

tipo de cambio real como sus instrumentos de trabajo.

6 Laimportancia de mantener la tasa de politica por encima del nivel general de precios, radica en que
un adecuado manejo de la misma, supone que las presiones de inflacion se eliminen incrementando

mds que proporcionalmente la tasa de interés nominal (Taylor, 1993).
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la CEPAL.
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FIGURA 3

CRECIMIENTO ANUAL DEL PIB A PRECIOS CONSTANTES EN AMERICA LATINA
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Para su tratamiento empirico, con la seleccion de los modelos autorregresivos
como el mecanismo de validaciéon mas apropiado en la estimacién de las reglas de
politica, en la seccién 3 se estim6 un Vector de Correccién del Error para el periodo
2003M10-2015MO1. En su andlisis de cointegracién (Tabla 5), la tasa de interés
nominal responde significativamente a las variaciones de brecha de inflacién y tipo de
cambio real, mientras que la brecha del producto no tiene una significancia estadistica
en la determinacién de la politica monetaria. En su andlisis de descomposicién de
la varianza (Tabla 6), la brecha de inflacién y tipo de cambio real son las variables
de mayor importancia en la explicacion de la tasa de interés, y en dltima instancia la
brecha del producto.

En relacién con la evidencia estadistica (1999-2018), al compararse el funcionamiento
de las metas de inflacién en el pais con el resto de economias en América Latina que
siguen la estrategia, se encuentra lo siguiente: (i) el éxito de las metas de inflacién
en México se asume como moderado (del 45%), ya que, de todos los paises de la
muestra, tiene una mayor efectividad en el cumplimiento de la estrategia (Figura 1);
(ii) con una tasa de interés relativamente estable y descendiente (Figura 2), la politica
monetaria de México no tiene los resultados esperados en el estimulo de su actividad
econémica (Figura 3), lo que si ocurre en economias como la brasilefia, a pesar de
mantener una estricta politica monetaria; y (iii) con una sobresaliente depreciacion
del tipo de cambio (Figura 4), las escasas apreciaciones en México tienen una de las
mayores incidencias en el cumplimiento de las metas de inflacién.

Por consiguiente, tanto en su enfoque econométrico como estadistico, la evidencia
presentada describe al régimen de metas de inflacién en el pais como un sistema
hibrido, donde la tasa de interés nominal (instrumento de politica) y apreciaciones
del tipo de cambio real (instrumento intermedio), tienen como primordial objetivo,
la estabilizacion de la inflacién dentro de una meta numérica.
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6. ANEXO ESTADISTICO
6.1. Regla de politica

Tomando los shocks de 7,, ¥, y e, como las variables de estado de las ecuaciones
(1), (2) y (3), se forma el siguiente sistema matricial:

7T, az a; a, &
5 |=| b by b || & (A1)
e, g ¢ G gf

Resolviendo para cada variable:

7, = azel +az€] +a,€

(A2)
5, = byl +bye] +b,¢f (A3)
e, =c e +c§.€f +c,€ (Ad)

Las expresiones (A.2), (A.3) y (A.4) son las formas reducidas de la brecha de inflacién,
brecha del producto y tipo de cambio real, respectivamente.

Para definir los valores de a; y c; presentes en la regla de politica de la ecuacion
(13), se sustituye a ¥, de la ecuacién (10) en (1) y a i, de la ecuacion (11) en (3):

Bft, = aE f,,, +ve, +€F (A5)
BE(1+ﬁA)>O

~ ~ Jk * i Y
De,=DEe,,—Cat,+CER,  + (zt -Enm,, ) -07gl +¢f (A6)

c=(57"4)>0; D=(1+570)>0
Con la persistencia de los valores futuros y variables del exterior como exdgenas:
B7t,=ye, + € (A7)

De,=-C7,~87'e] +¢&f (AS)
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Para eliminar la brecha de inflacién y tipo de cambio real de las ecuaciones (A.7)
y (A.8), se sustituye en cada una de ellas las expresiones (A.2) y (A.4):

V4 y bid y b
B(aﬁe, +aze) + aeef) = y(c,-,s, o€ + cesf)+ g (A9)
n y e\ _ b3 y e -1,y e
D(c,,e, +c3E +C € )— —C(a,[s, +a;€ +a,€ )—6 g +e (A.10)

Por el método de coeficientes indeterminados, (A.9) y (A.10) se descomponen en
(A.11) y (A.12), respectivamente:

c; |1 Yy c,
aﬁ:% o ai:?& anYB (A.11)
_C a;,C §! c 1
P o= o, =t~ (A.12)
D D D D D

D w Y
aA= = 5 a~:—; a, = (A.13)
" E Y E ‘ E
E=(yC+BD)>0
. Cc . _&'B . B
Cﬁ__Es C5=— E Ce—E (A.14)
6.2. Modelo VEC
TABLA A.1
AUTOCORRELACION
Rezagos Est, LM Rezagos Est, LM
1 0,55 7 0,90
2 0,65 8 0,80
3 0,72 9 0,03
4 0,07 10 0,67
5 0,17 11 0,51
6 0,18 12 0,33

Hy = No correlacion serial.
Fuente: Elaboracion propia.
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TABLA A.2
NORMALIDAD
Residuales Liitkepohl

e 0,21
= 0,35
€ 0,08
& 0,30
Conjunta 0,13

Hy = Normalidad multivariante.
Fuente: Elaboracion propia.

TABLA A.3
HETEROSCEDASTICIDAD
Residuales Wald (chi?)
¢ 0,00
& 0,00
¢ 0,00
& 0,00

H, = Caminata aleatoria.
Fuente: Elaboracién propia.
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Results show a positive association between participation in organizations
and satisfaction with the economic situation, however, in the case of
life satisfaction and happiness, this effect is unclear for economic and
recreational organizations. This result suggests that subjective well-being
do not necessarily respond to the economic situation.

Key words: Subjective well-being, participation, ordered bivariate probit.

JEL Classification: I31, D71, C35.

Resumen

El concepto de bienestar ha evolucionado a incorporar elementos subjetivos.
Un factor clave para el desarrollo es el capital social. La participacion en
organizaciones promueve una vida social mds activa, con efectos positivos
en el bienestar. Este trabajo investiga esta asociacion, estimando modelos
de respuesta ordenada bivariada con datos de la Encuesta Mundial de
Valores para Chile. Los resultados muestran una asociacion positiva entre
participacion y satisfaccion con la situacion econdémica, sin embargo,
para la satisfaccion con la vida y felicidad, este efecto no es claro para
las organizaciones economicas y recreativas. Este resultado sugiere que
bienestar subjetivo no necesariamente responde a la situacion econdémica.

Palabras clave: Bienestar subjetivo, participacion, probit bivariado ordenado.

Clasificacion JEL: 131, D71, C35.

1. INTRODUCCION

Los Gobiernos han promovido por largo tiempo politicas centradas en el crecimiento
econdémico y estabilidad macroecondmica, orientadas principalmente a mejorar el
bienestar material de los distintos agentes. Sin embargo, la visién de bienestar de
una nacién ha evolucionado a una mirada mds integral, enmarcada en el concepto de
desarrollo humano, donde el bienestar material es una de las dimensiones relevantes,
pero no la tnica (Dolan et al., 2008). El Indice de Desarrollo Humano (IDH) recoge
esta mirada integral, reconociendo una serie de capacidades tanto materiales como
no materiales que promueven el bienestar de las personas, entre las cuales destacan
“gozar de una buena salud”, “tener cubiertas las necesidades fisicas y materiales
basicas” y “tener vinculos significativos con los demas” (IDH, 2012). En particular,
esta dltima capacidad tiene una estrecha relacién con la necesidad y la valoracién
del capital social. El capital social engloba “un conjunto de caracteristicas de las
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organizaciones sociales tales como interrelaciones, normas y confianza que facilitan
la cooperacién y coordinacién para beneficio mutuo (Putnam, 1995).” Altos niveles
de capital social se manifiestan en una participacién activa de la sociedad y mayores
niveles de confianza, lo cual reduce los costos de transaccion, facilita la provision de
bienes ptiblicos y promueve la constitucién de actores sociales y sociedades civiles
saludables, contribuyendo al desarrollo econémico y social de un pafs (Knack y
Keefer, 1997; Kliksberg, 1999; Aker, 2007). Asimismo, sociedades con altos niveles
de capital social se caracterizan por presentar mayores niveles de bienestar individual
(Herreros, 2002; Puntscher, 2014). Segiin Veenhoven (1994), el bienestar individual
engloba un componente cognitivo, el cual actia cuando se evalda la discrepancia
percibida entre las aspiraciones y logros, y un componente afectivo, que constituye
el agrado experimentado por la persona con sus sentimientos, emociones y estados
de 4nimo mas frecuentes. De esta manera, mayores niveles de bienestar individual
subjetivo —o no material— se relacionan con “el estado de las personas que tienen una
evaluacién positiva de si mismas (i.e., se sienten satisfechas con sus propias vidas)
y de la sociedad en que viven (i.e., se sienten satisfechas con las condiciones que la
sociedad les provee para lograr sus objetivos) (IDH, 2012), lo que generalmente se
traduce en un mayor nivel de felicidad y satisfaccion con la vida (Diener, 1994). Diener
y Seligman (2002) y Fleeson et al. (2002) argumentan que las personas mds felices se
caracterizan por poseer una vida social mds activa con una buena red de apoyo social
y actividades recreativas en su tiempo libre. Lo anterior sugiere que la participacién
social es un predictor relevante para explicar el bienestar subjetivo de las personas.
Este trabajo tiene como objetivo analizar el efecto del capital social en el bienestar
subjetivo de las personas. Para tal efecto, se utiliza informacién de la encuesta World
Values Survey (WVS) para Chile correspondiente al afio 2012, la cual entrega distintas
mediciones de bienestar subjetivo basadas en preguntas para determinar el nivel de
felicidad y satisfaccion de las personas. Este trabajo se centra en la asociatividad,
vinculada a la participacion activa en organizaciones sociales, como medida de capital
social. Para abordar el potencial problema de endogeneidad entre la participacién en
organizaciones y bienestar subjetivo, se estima un modelo probit ordenado bivariado.
El articulo se estructura como sigue. En la seccidn 2 se presenta el marco conceptual
del bienestar subjetivo y capital social. La seccién 3 presenta los datos utilizadas en
este estudio. El modelo empirico se detalla en la seccién 4. Los resultados se discuten
en la seccion 5. Finalmente, en la seccién 6 se presentan las conclusiones del estudio.

2. BIENESTAR SUBJETIVOY CAPITAL SOCIAL

Los conceptos de calidad de vida, bienestar y felicidad, tienden a utilizarse
indistintamente, con mediciones que incorporan componentes objetivos y subjetivos
(Diener, 1994). El componente objetivo recae en la propia experiencia de la persona y
se relaciona fundamentalmente con la satisfaccidn con la vida (Diener et al., 2009). De
esta manera, la satisfaccion con la vida ofrece informacién sobre las consideraciones
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cognitivas de los hechos y el juicio reflexivo perteneciente al control y la auto-
realizacioén de los individuos, sobre la base de una comparacién entre lo logrado y
deseado. Bharadwaj y Wilkening (1977) sugieren que la evaluacién entre lo logrado
y deseado se realiza de una manera multidimensional en aspectos como la familia,
las condiciones de vida, el trabajo, la salud, las actividades de ocio y los ingresos
percibidos. Por su parte, el componente subjetivo considera una dimensién global,
que incluye una valoracién de todos los aspectos vividos y asociados a elementos
afectivos, tales como las experiencias agradables y emocionales vividas. Es as{
como el componente subjetivo se relaciona mas estrechamente con el concepto de
felicidad, el cual se define como el grado en el cual un individuo evalda la calidad
global de su vida presente como un todo positivamente (Veenhoven, 1994). De esta
manera, se entiende que una persona es mds feliz cuando en su vida predomina la
experiencia afectiva positiva sobre la negativa. En respuesta a lo anterior, la medicién
del bienestar subjetivo se realiza a través de preguntas sencillas orientadas a recabar
informacion sobre el nivel de felicidad, del estado de salud actual de los individuos,
de la satisfaccidn con la vida, del nivel de autorrealizacion o de la satisfaccidén con
respecto al ingreso (Calvo y Beytia, 2011).

Por su parte, uno de los activos fundamentales de toda sociedad es su capital social.
Existen diversas variaciones al concepto de capital social, pero con aspectos comunes
relacionados principalmente con la generacion de redes, normas, participacion en
organizaciones y confianza en las personas e instituciones (Coleman, 1988; Putnam,
1995; Durston, 1999). El capital social actia como un activo que contribuye a la
creacion y mantenimiento de una estructura social adecuada que, en colaboracién
con el capital fisico, humano y natural, permite sentar las bases para un desarrollo
econémico sostenible (Portela y Neira, 2012). Lo anterior considera no solamente
aspectos materiales sino también elementos asociados al bienestar subjetivo de las
personas (Herreros, 2002; Puntscher, 2014).

Pese a la importancia de ambos conceptos, el andlisis de la relacién existente
entre el capital social y bienestar subjetivo es relativamente reciente. Helliwell
(2001) encuentra una relacién positiva entre el capital social y una serie de variables
no econdmicas, variables que potencialmente aumentan el nivel y la calidad de vida
de la poblacién. Asimismo, Hudson (2006) utiliza la encuesta Eurobarémetro para
explorar la confianza en instituciones como medida de capital social, encontrando
una relacién positiva entre el nivel de confianza institucional y la satisfaccion de las
personas. Portela y Neira (2012) investigan esta relacion para el caso de Espafia. Los
autores utilizan la Encuesta Social Europea (ESS) para medir el capital social con
base en preguntas para determinar la magnitud de las redes sociales de contacto y
el nivel de confianza. Los resultados sefialan que estas medidas son determinantes
fundamentales del bienestar, medido por medio del nivel de felicidad, satisfaccién y
bienestar general. En un trabajo similar, Puntscher (2014) explora los determinantes
del bienestar subjetivo con base en indicadores de felicidad y satisfaccién con la vida
para Europa, haciendo énfasis en los niveles generales de confianza, asociatividad,
confianza en las instituciones y los vinculos sociales histéricos creados en Europa.
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Los autores estiman un modelo de error espacial para considerar la incidencia de
las regiones vecinas en el bienestar. Los autores plantean que los altos niveles de
satisfaccion con la vida y felicidad observados en los paises Nordicos pueden atribuirse
a la alta dotacién de capital social, encontrando un impacto positivo y significativo
entre las distintas medidas de capital social y de bienestar subjetivo, particularmente
para la dimensién de felicidad.

Para el caso chileno, la evidencia es escasa, con la excepcién de Ponce et al. (2014),
quienes exploran la asociacion entre el capital social medido como la participacién
en organizaciones y la percepcion de satisfaccion personal de los adultos mayores.
Los autores encuentran que el bienestar subjetivo no depende exclusivamente de
factores objetivos como el ingreso y la salud, sino también del grado de participacién
en la vida social. Existen también otros estudios para el caso Chileno enfocados en
explorar los efectos del capital social en el bienestar material de las personas. Al
respecto, Salazar y Jaime (2009) investigan la incidencia del capital social, medido
como participacién en organizaciones, en el bienestar material de las personas en
Chile. Los resultados muestran un efecto positivo y estadisticamente significativo
de la participacién en organizaciones econdémicas en el bienestar material de las
personas, mientras que la participacién en organizaciones recreativas y vecinales no
tiene incidencia en esta medida. Los resultados de este trabajo evidencian también
la presencia de endogeneidad entre las organizaciones recreativas y las medidas de
bienestar material, sugiriendo caracteristicas de bien superior para la participacién
en este tipo de organizaciones en Chile.

3. ESTRATEGIA EMPIRICA

En esta seccion, se presenta el modelo empirico para explorar el efecto del capital
social en el bienestar subjetivo de las personas. Debido a la potencial endogeneidad
del capital social en un modelo explicando el bienestar subjetivo, los resultados
obtenidos al utilizar el estimador de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) seran
sesgados e inconsistentes. Este problema puede ser resuelto al utilizar métodos de
estimacidn de ecuaciones simultdneas. Dada la naturaleza de la variable dependiente
—la cual es medida en forma categdrica y ordenada—, y dada la estructura dicotémica
de la variable participacion (proxy del capital social), se propone la estimacion de un
modelo probit ordenado bivariado. Este modelo es parte de una familia de modelos
multiecuacionales, que considera un sistema de ecuaciones determinado por procesos
subyacentes comunes no observados de la siguiente forma:

yr=x;ﬁ+zly+£1 (1)

*
Xy =27+ &
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Donde yf y x; son variables latentes para el bienestar subjetivo y participacion,
respectivamente. Pese a que las variables latentes no son observadas, es posible
identificar las elecciones de los individuos sobre los diferentes niveles de bienestar
subjetivo y de participacién en organizaciones, de acuerdo a la siguiente regla:

n=lsiy < e
M =2 si oo < yy <ocy
V=3 i 0y yy <oy @
()

yi=J sio<;Sy

.k
x,=1si x,>0

3

.ox
X, =0si x, <0

Especificamente, y; corresponde a una variable ordenada que define el nivel de
bienestar subjetivo asociado a un individuo y x, es una variable dummy que denota la
participacién de un individuo en una organizacion de distinta indole; z; y z, denotan
vectores de variables explicativas caracterizando las decisiones de los individuos
con respecto a los niveles de bienestar subjetivo y participacién en organizaciones,
respectivamente. No existen restricciones en relacion a las variables contenidas en z; y
7,. La caracteristica mds importante de este modelo es la relacion entre los errores. En
particular, si los términos error en las ecuaciones son independientes uno del otro, se
tiene que Cov[g, &,]= 0,y el modelo puede ser estimado por medio de dos regresiones
separadas. Lo anterior entregaria evidencia de que las decisiones de los individuos son
independientes. Por el contrario, si los errores se encuentran relacionados, se tiene
que Cov[g, &,]# 0, porlo que las decisiones de los individuos estarfan influenciadas
por un proceso subyacente similar. Con el objeto de considerar esta relacion entre las
ecuaciones, los términos error pueden ser representados como sigue:

=M +tuy;
&y =1 tuy,

“)

Como puede ser visto a partir de esta expresion el término error estd conformado
por un componente que es tnico a cada ecuacion (denotado por u;; j = 1,2), y otro que
es comun a ambos (denotado por 7;). Este tltimo componente nos permite capturar
la relacidn entre las ecuaciones (Greene, 1999). Si se asume que los términos error se
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distribuyen normal, entonces &; y &, no solo son normales sino también dependientes.
Asumamos también que p denota el grado de correlacidn existente entre ambos términos
de error. Debido a que estamos interesados en la probabilidad conjunta de y; y x5,
y considerando que los términos error se encuentran normalmente distribuidos, las
ecuaciones (2)-(3) pueden se estimadas consistentemente a través de un modelo probit
ordenado bivariado. La significancia estadistica del coeficiente p proveerd evidencia de
una interrelacién entre las decisiones de los individuos; es decir, nos informara que el
bienestar subjetivo y la decisién de participar en organizaciones estdn determinadas
por el mismo proceso subyacente. Por su parte, si p no es estadisticamente distinto
de cero, se tendrd evidencia de que el proceso subyacente que explica el bienestar
subjetivo es distinto al que explica la participacion, en cuyo caso ambos procesos se
encontrardn caracterizados por ecuaciones diferentes.

4. DATOS

Este estudio utiliza informacién, a nivel individual, proveniente de la encuesta
mundial de valores (World Value Survey, 2012). Este instrumento consiste en una
encuesta que es aplicada en forma regular en diferentes paises del mundo, y que
busca medir las experiencias de los ciudadanos, asi como sus actitudes, evaluaciones
y preferencias sobre aspectos valdricos, de gobierno, politica, etc. Entre las preguntas
destacan aspectos relacionados con el apoyo a la democracia, la tolerancia hacia los
extranjeros y minorias étnicas, el apoyo a la igualdad de género, el papel de la religién
y los cambios en niveles de religiosidad, el impacto de la globalizacion, las actitudes
hacia el medio ambiente, el trabajo, la familia, la politica, la identidad nacional, la
cultura, la diversidad, la inseguridad y el bienestar del individuo.

En este estudio, en particular, se utiliza la encuesta realizada en Chile entre los
afios 2011-2012, que fue aplicada a una muestra de 1.000 habitantes, mayores de
18 afios, y residentes en 30 ciudades a lo largo del territorio nacional. En particular,
esta encuesta entrega informacién respecto a las percepciones de los individuos con
relacién a diferentes medidas de bienestar subjetivo (i.e., felicidad, satisfacciéon con
la vida y satisfacciéon econdmica). Las preguntas especificas son las siguientes: a)
En general, usted dirfa que es... Medido en una escala de uno (muy feliz) a cuatro
(nada feliz); b) Considerando todas las cosas, ;Cudn satisfecho estd usted con su
vida en este momento? Medido en una escala de uno (completamente insatisfecho) a
diez (completamente satisfecho); ¢) ;Qué tan satisfecho o insatisfecho estd usted con
la situacién econémica en su hogar? Medido en una escala de uno (completamente
insatisfecho) a diez (completamente satisfecho). Las respuestas se ordenan de manera
categérica. La Tabla 1 muestra los porcentajes de respuestas para cada nivel y medida
de bienestar subjetivo.
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TABLA 1

MEDIDAS DE BIENESTAR SUBJETIVO

Porcentaje

Variables %)

Felicidad

Muy feliz 24,47
Bastante Feliz 60,28
Poco Feliz 14,44
Nada Feliz 0,80

Satisfaccion con la vida

Completamente Satisfecho = 10 11,23
9 12,45
8 26,42
7 21,26
6 12,75
5 8,10
4 4,15
3 2,1

2 0,91
Completamente insatisfecho = 1 0,61

Satisfaccién econémica

Completamente Satisfecho = 10 5,02
9 5,52
8 14,14
7 16,65
6 15,25
5 21,46
4 11,74
3 6,32
2 1,71
Completamente insatisfecho = 1 2,21

Fuente: Elaboracion propia.

Para identificar una medida de participacién en organizaciones —proxy del capital
social—-, se utiliza una pregunta tinica que recaba informacién sobre si el individuo es
miembro o no de una serie de organizaciones listadas como alternativas de respuestas:
iglesia u organizacién religiosa, organizacion deportiva/recreativa; organizacion
educativa, artistica, musical, cultural; sindicato; partido politico; organizacidn ecologista;
asociaciones profesionales; organizacién humanitaria o de caridad; organizacién de
consumidores; grupo de autoayuda ayuda mutua; otras organizaciones. Siguiendo PNUD
(2000) y Salazar y Jaime (2009), se realiza una clasificacion de las organizaciones
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en tres categorias: organizaciones con fines econémicos; en las que los individuos
persiguen mejoras en sus condiciones laborales, productivas, tecnolégicas, capacidad
de negociacién y representacion politica; organizaciones de auto ayuda, en las que los
individuos buscan un mejoramiento en las condiciones fisicas (acceso a servicios basicos
y equipamiento comunitario) y del medio ambiente social (seguridad y relacién con
los vecinos) de sus comunidades de residencia; y organizaciones recreativo-cultural,
que busca la creacién de instancias para el uso del tiempo libre y el desarrollo de
formas de expresion artistica y cultural.

Adicionalmente, se incluyen una serie de variables de control. En primer lugar
se incorporan un conjunto de caracteristicas individuales y de localizacién de los
encuestados. De esta manera se considera la variable Sexo como una variable dummy
que toma el valor de 1 si el encuestado es hombre y 0 si es mujer; Edad como los
afos de vida del encuestado; Educa como el nivel educacional mas alto alcanzado,
tomando valores desde 0, sin educacién, hasta 9, con educacién universitaria completa;
Edad_edu se define como la edad de término de educacién de tiempo completo;
Estado Civil es una variable dummy que identifica con el valor de 1 si la persona es
casada y 0 en otro caso; N° nifios como la cantidad de hijos del encuestado; y Zona
norte, Zona Centro, Zona Sur son variables dummies por zona, quedando como base
la zona Metropolitana.

En relacién con las variables que capturan diferencias en la situaciéon econémica
de los encuestados, se incorpora Ocupado siendo una variable dicotémica que toma
el valor de 1 si la persona se encuentra ocupada y 0 en otro caso; Ahorro, que mide
la capacidad de ahorro del individuo como una variable dummy tomando el valor de
1 si el encuestado manifiesta haber ahorrado y 0 en otro caso; Ingresos, que recoge
la capacidad adquisitiva del encuestado a través de su percepcion en relacion al decil
en que se encuentra su hogar, donde 1 indica el “decil mas bajo de ingresos” y 10 el
“decil mds alto de ingresos” de su pais

Para analizar las percepciones valdricas y creencias de los individuos, se incluyen
las variables Religioso, que hace referencia a si la persona profesa alguna religion,
tomando el valor de 1 si es miembro y O en caso contrario; y Patriotismo, variable
que mide cudn orgulloso se siente el encuestado de ser chileno en una escalade 1 a 5.

Se definen dos variables instrumentales, las cuales se espera que afecten la
participacion, pero no el bienestar subjetivo. Estos son: Seguridad, que se relaciona
con la percepcidn de la seguridad del barrio, tomando valores en una escala de 1 a 4,
donde 1 es muy seguro y 4 muy inseguro; y Robo, que se relaciona con la percepcién
de la frecuencia con que ocurren robos en el barrio, tomando valores en una escala
de 1 a4, donde 1 es no muy frecuente y 4 muy frecuente.

La eleccién de ambas variables como instrumentos se encuentra respaldada en
la literatura empirica, la cual sugiere que la participacién en organizaciones puede
ser afectada por la confianza (Glaeser et al., 2002; Lederman, 2005), y a que la
confianza permite explicar otros resultados econémicos, incluyendo la formacién de
grupos (Haddad y Maluccio, 2003). De acuerdo con esta literatura, una percepcion
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negativa respecto a la seguridad en el barrio afectaria negativamente la confianza en
las personas, por lo que los individuos podrian sentirse desincentivados a generar
relaciones personales en grupos y organizaciones. Alternativamente, una disminucién
en la confianza podria generar una menor participacién en organizaciones que tengan
por objetivo la bisqueda de objetivos comunes para sus miembros. Siguiendo a
Diener et al., (2009) las medidas de bienestar subjetivo (i.e., satisfaccion con la vida,
satisfaccion econémica) “...incluyen consideraciones cognitivas de los hechos y el
juicio reflexivo perteneciente al control y la autorrealizacién de los individuos, sobre
la base de una comparacién entre lo logrado y deseado”, por lo que los instrumentos
propuestos permitirian explicar el bienestar subjetivo a través de la participacién
en organizaciones, y no de forma directa. Asimismo, debido a que el componente
subjetivo de las medidas de bienestar *“...considera una dimensién global, que incluye
una valoracion de todos los aspectos vividos y asociados a elementos afectivos, tales
como las experiencias agradables y emocionales vividas”, requiere de una evaluacién
de multiples dimensiones, por lo que es muy probable que los instrumentos propuestos
satisfagan también la restriccién de exclusion en el caso de la felicidad. Existe
evidencia de la utilizacién de instrumentos similares en otros estudios (e.g., Salazar
y Jaime, 2009). La Tabla 2 presenta las estadisticas descriptivas para las variables de
participacion y controles.

TABLA 2

ESTADISTICA DESCRIPTIVA DE LAS VARIABLES EXPLICATIVAS

Variables Media Desv}1ac1on Minimo Miéximo
Estandar
Farticipacion en organizaciones
Todas 0,58 0,49 0 1
Econémicas 0,17 0,38 0 1
Recreativas 0,32 0,46 0 1
De autoayuda 0,41 0,49 0 1
Variables de control
Sexo 0,49 0,50 0 1
Edad 43,89 1,62 18 85
Educa 5,48 2,04 1 9
Edad_educa 19,24 4,46 7 48
Casado 0,47 0,49 0 1
N° nifios 1,91 1,54 0 8
Ocupado 0,601 0,48 0 1
Ahorro 0,82 0,37 0 1
Ingresos 4,80 1,72 1 10
Religioso 0,76 0,42 0 1
Patriotismo 1,58 0,66 1 5
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Variables Media Desv/lacmn Minimo Maiximo
Estandar
Seguridad 2,34 0,73 1 4
Robo 2,80 0,84 1 4
Zona Norte 0,13 0,34 0 1
Zona Centro 0,16 0,37 0 1
Zona Sur 0,18 0,38 0 1
Zona Metropolitana 0,51 0,49 0 1
N° observaciones

Fuente: Elaboracion propia.

5. RESULTADOS

En primer lugar, se discuten los resultados de las variables utilizadas para
instrumentar la participacién. Los resultados muestran el signo esperado. En
particular, una percepcién mds negativa sobre la seguridad del barrio y sobre la
frecuencia de robos en el entorno disminuye la probabilidad de ser miembro de una
organizacion social, principalmente de auto ayuda y recreativa. Lo anterior podria
deberse a que los individuos que perciben que habitan entornos mds seguros estan
mads dispuestos a confiar en los demds y se sienten mas en capacidad de explorar y
concretar relaciones sociales, las cuales generalmente se canalizan en organizaciones
sociales donde participan personas también de su entorno. La Tabla 3 presenta las
estimaciones para el bienestar subjetivo medido como felicidad para los distintos
tipos de organizaciones.

TABLA 3
ESTIMACIONES PARA EL BIENESTAR SUBJETIVO
MEDIDO COMO FELICIDAD
Variables (1 2) 3) O]

Participacion en organizaciones

Todas 1,01
(0,287)
Econdmicas 1,15
(0,261)
Recreativas 1,05k
(0,254)
Autoayuda 1,135
(0,40
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Variables (1) (2) )
Variables de control
Hombre 0,038 0,27 0,18** 0,19* 0,31 0,55%%% 0,20% -0,19*
(0,095) (0,102) (0,0918) 0,11) (0,0993) (0,110) (0,08) (0,103)
Edad -0,0142 -0,0152 -0,0141 0,021 —0,0371%% | —0,05%** -0,026 0,0174
(0,016) (0,019) 0,018) (0,02) (0,018) (0,021) (0,02) (0,020
Edad2 541e05 0,0001 7,14e05 -0,000 0,000252 0,0005%* 0,000 -0,0001
(0,001) (0,0002) (0,0001) (0,0002) (0,0002) (0,0002) (0,0001) (0,0002)
Educa 0,0133 0,0587 0,0343 0,0273 0,0402 0,0373 -0,00112 0,0783*
(0,0362) (0,0453) (0,0349) (0,0445) (0,0375) (0,0476) (0,0394) (0,0406)
Edad educa 0,00533 0,0120 0,0244 0,0467+* 0,0179 0,0244 0,0133 -0,00803
(0,0161) (0,0211) (0,0159) (0,0185) (0,0183) (0,0219) (0,0155) (0,0172)
Casado 0,127 -0,108 0,0955 -0,00523 0,0961 0,0322 0,101 -0,00959
(0,0924) (0,107) (0,0930) (0,120 (0,0931) (0,116) (0,0926) (0,107)
N° nifios -0,0332 0,0667 0,00343 0,0316 0,000735 0,0435 -0,0391 0,0659
(0,0380) (0,0416) (0,0383) (0,0499) (0,0365) (0,0468) (0,0396) (0,0412)
Ocupado 0,109 —,43%% 0,0226 0,202 -0,0926 -0,142 0,137 =0, 4288k
0,111) (0,116) (0,105) (0,140) (0,102) (0,121) (0,125) (0,121)
Ahorro 0,314 -0,262* 0,300%* 0,267 0,161 -0,198 0,310 -0,236*
(0,110 (0,136) 0,118) (0,168) (0,122) (0,144) 0,113) (0,134)
Ingresos 0,0326 0,0453 0,061 1% 0,0304 0,0570%* 0,0184 0,0259 0,0672%*
(0,0289) (0,0313) (0,0287) (0,0358) (0,0284) (0,0347) (0,0297) (0,0333)
Religioso -0,101 0,501 0,0618 -0,0175 0,107 0,117 -0,162 0,619+
0,117) (0,118) (0,0984) (0,129) (0,0958) (0,122) (0,140) (0,123)
Patriotismo —(),23% 0,0454 —0,217%% 0,00962 —0,204%#% 0,0125 —0,20%#* -0,0388
(0,0614) (0,0709) (0,0682) (0,0864) (0,0707) (0,0819) (0,0703) (0,0755)
Seguridad -0,178** 0,0484 -0,0824 -0,176**
(0,0725) (0,0895) (0,0896) (0,0753)
Robo -0,0117 -0,0039 -0,114 0,0298
(0,0650) (0,0780) (0,0708) (0,0692)
Zona Norte —0,263** 0,623 0,0583 0,382%* 0,191 0,774 0,199 0,424+
(0,128) (0,141) (0,123) (0,168) (0,136) (0,151) (0,129) (0,142)
Zona Centro -0,0506 0,450 0,175 0,272% 0,339 0,754 -0,0184 0,319%*
(0,130 (0,130) 0,111) (0,147) (0,120 (0,135) (0,136) (0,136)
Zona Sur -0,183 0,871 0,288 0,601+ 0,484+ 1,097 -0,192 0,738+
(0,139) (0,137) (0,116) (0,146) (0,139) (0,136) (0,166) (0,130)
Cutll =2,12%%% —1,95%#* =274k =2 42%H%
(0,480) (0,487) (0,475) (0,500)
Cutl2 -0,780* 0,517 —1,34%% ~1,078%*
(0,438) (0,461) (0,460) (0,433)
Cutl3 0,892+ 1,164 0,277 0,597
(0,423) (0,440) (0,480) (0,430)
Cu21 0,222 348k -0,029 1,207+
(0,610 (0,660) (0,655) (0,606)
Athrho 0,65 0,760+ 0,816%** -0,661*
(0,253) 0,227) (0,263) (0,384)
Log Pseudolikelihood -1200,52 -1064,55 -1144,0 -1192,63
Wald chi2 111,82 119,52 125,33 114,20
Obs. 793 793 793 793

Nota:  Errores estdndar robustos entre paréntesis. *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p<0,1.
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En relacién a las variables de control, los resultados muestran que los individuos
que declaran realizar esfuerzos para ahorrar reportan mayores niveles de felicidad.
Mas ahorro permite mantener un consumo estable a pesar de sufrir eventos inesperados
que reducen la capacidad de generacion de ingresos, reduciendo de este modo la
incertidumbre asociada a sufrir en un futuro experiencias financieras negativas.
Asimismo, los resultados muestran que los individuos que manifiestan sentirse mas
orgullosos de su nacionalidad reportan niveles de felicidad mas altos. Lo anterior podria
estar relacionado con un tema de identidad, pero también con un mayor optimismo
por parte de estos individuos en relacién con los problemas del pafs.

En relacién con las variables de participacion, se constata una asociacion positiva
entre la participacidn en organizaciones en general, y de autoayuda, en particular, con
los niveles de felicidad. Sin embargo, las estimaciones sugieren una relacién negativa
y significativa entre la participacion en organizaciones econdmicas y recreativas con
los niveles de felicidad. La Tabla 4 muestra las estimaciones para el bienestar subjetivo
medido como satisfaccién con la vida para los distintos tipos de organizaciones.

TABLA 4

ESTIMACIONES PARA EL BIENESTAR SUBJETIVO MEDIDO
COMO SATISFACCION CON LA VIDA

Variables (1) (2) (3) (4)
Participacion en organizaciones
Todas 1,203%**
(0,154)
Econémicas 0,638
(0,713)
Recreativas —1,18%#*
(0,149)
Autoayuda 1,383
(0,108)
Variables de control
Hombre 0,0241 0,217 0,202 0,203* 0,355 0,572 0,231+ -0,206%*
(0,0806) (0,101) (0,0826) (0,121) (0,0830) (0,110) (0,0791) (0,0997)
Edad 0,00682 -0,00954 0,00555 0,0138 -0,0199 | -0,0584*** | -0,00844 0,0147
(0,0151) (0,0189) (0,0174) (0,0244) (0,0175) (0,0214) (0,0146) (0,0188)
Edad2 -6,44e-05 | 847e-05 | -440e-05 | -585¢-05 | 0,000162 | 0,000491** | 58905 -9,96e05
(0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0002) (0,0001) (0,0002) (0,0001) (0,0001)
Educa -0,0285 0,0508 -0,00505 0,0197 0,00482 0,0468 -0,0456 0,0610
(0,0311) (0,0414) (0,0295) (0,0481) (0,0333) (0,0468) (0,0305) (0,0388)
Edad educa 0,0138 0,0150 0,0327%* 0,0469%* 0,0310% 0,0206 0,0230% 0,00341
(0,0139) (0,0188) (0,0154) (0,0189) (0,0158) (0,0215) (0,0130) (0,0162)
Casado 0,00444 -0,0635 -0,0387 -0,0255 -0,0280 0,0264 -0,0250 0,00596
(0,0827) (0,104) (0,0848) (0,121) (0,0834) 0,111) (0,0807) (0,103)
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Variables (1) (2) (3) )
N° nifios -0,062* 0,0553 -0,0302 0,0539 -0,0188 0,0325 0,069 0,0636*
(0,0306) (0,0369) (0,0350) (0,0514) (0,0323) (0,0436) (0,0302) (0,0361)
Ocupado 0,157+ ~0,402% | -0,00983 0,248 -0,0935 -0,120 0,187+ 0,457
(0,0944) (0,112) (0,108) (0,149) (0,0943) (0,123) (0,0930) (0,113)
Ahorro 0,289 -0,227* 0,261%* 0,227 0,124 -0,247* 0,280%* -0,210
(0,102) (0,137) (0,104) (0,176) (0,103) (0,140) (0,103) (0,134)
Ingresos 0,0183 0,0395 0,0490* 0,0478 0,0475% 0,0217 0,00863 0,0606*
(0,0263) (0,0313) (0,0270) (0,0445) (0,0265) (0,0329) (0,0266) (0,0335)
Religioso =0211%% | 0d64* | -0,00999 | -0,00550 0,0395 0,156 0,27 0,536%**
(0,0904) (0,113) (0,0901) (0,135) (0,0894) (0,116) (0,0892) (0,119)
Patriotismo 0,28 0,0383 0,327 0,00247 0,27 0,0380 0,22 -0,0547
(0,0594) (0,0692) (0,0673) (0,0860) (0,0695) (0,0799) (0,0627) (0,0761)
Seguridad 0,20 %% 0,0225 -0,0695 —0,19##*
(0,0675) (0,125) (0,0690) (0,0657)
Robo 0,0116 -0,131 -0,161%* 0,0544
(0,0545) (0,0813) (0,0634) (0,0552)
Zona Norte —046% | 0,609 -0,181 0,303 0,0559 0,672%5% | 0,38k 0,495+
(0,113) (0,133) (0,138) (0,186) (0,125) (0,153) (0,108) (0,132)
Zona Centro —0,228%% | 0,428+ 0,00965 0,252 0,233 0,778 0,189 03407
(0,0987) (0,125) (0,101) (0,158) (0,101) (0,134) (0,0984) (0,126)
Zona Sur -0,168 0,805%#% | 0,352%* | (,500%** 0,633+ 1,058 -0,195% 0,759+
(0,118) (0,134) (0,136) (0,151) (0,112) (0,134) (0,112) (0,128)
Cutl1 —1,62%#* ~2,01 %% D 49k —1,91
(0,430) (0,589) (0,430) (0,409)
Cutl2 —1, 31 —1,65%#* 2,13 —1,62%
(0,429) (0,575) (0,434) (0,409)
Cutl3 ~1,00%* ~1,291%* —1,80%* —1,33%
(0,420 (0,556) (0,428) (0,402)
Cutl4 -0,690% -0,910% —146%#* —1,027
(0411) (0,544) (0,425) (0,396)
Cutl5 -0,320 -0459 ~1,057%* -0,676*
(0,404) (0,533) (0,425) (0,393)
Cutl6 0,0999 0,0502 -0,606 -0,273
(0,398) 0,517) (0,427) (0,390)
Cutl?7 0,590 0,644 -0,0896 0,205
(0,395) (0,498) (0,430) (0,389)
Cutl8 1,194 1,376%%* 0,537 0,799%*
(0,394) (0,473) (0,436) (0,391)
Cutl9 1,595 1,862 0,947 1,199
(0,398) (0,459) (0,443) (0,396)
Cut2l 0,342 3,156 -0,114 1,207%*
(0,577) (0,675) (0,603) (0,570)
Athrho —1,045* 0,332 0,958+ —,15%
(0,214) (0,443) (0,177) (0,169)
Log Pseudolikelihood -1947.24 -1812,50 -1887,98 -1934,1
Wald chi2 183,45 96,49 17737 287,39
Obs. 787 787 787 787

Nota:  Errores estandar robusto en paréntesis. *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p<0,1.
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Para el caso del bienestar subjetivo medido como satisfaccion con la vida, emergen
algunas variables de control adicionales que resultan ser significativas. Se tiene que
los individuos que tienen mds hijos tienden a estar menos satisfechos con su vida,
probablemente debido a la carga econdmica y de tiempo que esto implica. Asimismo,
las personas con una ocupacion laboral manifiestan niveles mds altos de satisfaccién
con la vida. El trabajo no solo es visto como una fuente de generacién de ingresos
sino también como una forma de realizacién profesional y personal. Finalmente,
los datos sugieren que los individuos que manifiestan profesar una religion mas
activamente reportan un menor nivel de satisfaccion con la vida. Se argumenta que
la religién puede ser vista como un vehiculo para satisfacer una necesidad espiritual,
y que su préactica puede hacer aflorar sentimientos de disconformidad y culpa que
reducen la satisfaccion con la vida.

Similarmente a los resultados encontrados para el caso del bienestar subjetivo
medido como felicidad, mientras que la participacién en organizaciones de autoayuda
influye positivamente en el nivel de satisfaccion con la vida, la participacién en
organizaciones recreativas reduce los niveles de satisfaccion con la vida. Finalmente,
no se encuentra una relacién significativa entre participacién en organizaciones
econdmicas y satisfaccién. Lo anterior ratifica lo encontrado para el caso de la
felicidad, relevando la importancia de la existencia y promocién de instancias de
participacién de autoayuda en el bienestar inmaterial personal, y, por consiguiente,
en su calidad de vida, medido a través su nivel de satisfaccion. La discrepancia en
los resultados entre organizaciones recreativas y de autoayuda puede responder a los
distintos objetivos que persigue cada tipo de organizacion. Mientras la participacién
en organizaciones recreativas puede estar explicada por el interés propio de desarrollo
personal en actividades como el deporte, artes y musica, las personas que participan
en organizaciones de autoayuda tales como organizaciones religiosas y de caridad,
lo hacen de manera voluntaria y altruista con el objeto de brindar una ayuda
desinteresada a los demds. De esta manera, en el primer grupo de organizaciones
se podrian generar comportamientos competitivos que den origen a situaciones de
estrés y frustracion, los cuales afecten negativamente el bienestar de las personas.
En contraste, las personas que participan en organizaciones de autoayuda podrian
tener una sensacion de complacencia o gratificaciéon por contribuir a mejorar la
situacién de los demads.

Finalmente, la Tabla 5 presenta los resultados para el caso de la satisfaccion
con su situacién econémica.
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TABLA 5

ESTIMACIONES PARA EL BIENESTAR SUBJETIVO MEDIDO
COMO SATISFACCION CON SU SITUACION ECONOMICA

Variables (1) (2) (3) 4)
Participacion en organizaciones
Todas 0,552
(0,669)
Econdémicas 1,381
(0,151)
Recreativas 1,167#%*
(0,191)
Autoayuda 1,179%#*
(0,289)
Variables de control
Hombre -0,203** 0,268 -0,201%* 0,176 0,345 0,559 -0,0618 -0,189*
(0,0977) (0,104) (0,0804) 0,111) (0,0854) (0,110) (0,0844) (0,103)
Edad 0,0145 -0,0124 0,00620 0,00601 0,0336%* 0,07 0,00242 0,0198
(0,0169) (0,0204) (0,0161) (0,0230) (0,0165) (0,0224) (0,0170) (0,0212)
Edad2 -0,00017 0,000116 | -0,000117 | 3,19¢-05 -0,0003* 0,0006%* | -7,33e-05 | -0,00013
(0,00018) | (0,000214) | (0,000174) | (0,000247) | (0,00017) (0,0002) (0,00018) (0,0002)
Educa 0,0359 0,0595 0,0392 0,0103 0,0328 0,0143 0,00584 0,0756*
(0,0374) (0,0466) (0,0359) (0,0449) (0,0324) (0,0424) (0,0356) (0,0409)
Edad educa 0,00295 0,0107 -0,0121 0,0428%** -0,00373 0,0259 0,00853 -0,00549
(0,0169) (0,0216) (0,0172) (0,0194) (0,0140) (0,0173) (0,0154) (0,0177)
Casado 0,0167 -0,105 -0,000960 -0,0305 -0,00547 0,00622 0,00520 0,0112
(0,0828) (0,108) (0,0793) (0,116) (0,0783) (0,112) (0,0810) (0,110
N° nifios -0,0125 0,0606 -0,0170 0,0396 -0,0129 0,0682* -0,0297 0,0608
(0,0354) (0,0413) (0,0309) (0,0439) (0,0318) (0,0415) (0,0328) (0,0398)
Ocupado 0,0410 0,437 -0,124 0,286 0,0148 -0,0852 0,152 0,41
(0,138) 0,117) (0,0920) (0,138) (0,0968) (0,130) (0,107) (0,124)
Ahorro 0,413%%% -0,264* 0,255%#* 0,135 0,41 1#%% -0,208 0,407 -0,248*
(0,104) (0,140) (0,0956) (0,158) (0,0988) (0,144) (0,104) (0,138)
Ingresos 0,235 0,0391 0,199+ 0,0678** 0,205 0,0501 0,194 0,0699**
(0,0361) (0,0309) (0,0279) (0,0337) (0,0279) (0,0322) (0,0380) (0,0322)
Religioso 0,104 0,478%#* 0,183%* 0,0444 0,133 0,148 -0,0649 0,583+
(0,156) (0,115) (0,0882) (0,125) (0,0891) (0,118) 0,117) (0,128)
Patriotismo 0,175 0,0462 0,159+ 0,0674 —0,16%#* 0,0483 =0,131%* -0,0242
(0,0542) (0,0711) (0,0559) (0,0813) (0,0532) (0,0742) (0,0578) (0,0734)
Seguridad -0,178** -0,0958 -0,201%* —0,178**
(0,0868) (0,0780) (0,0710) (0,0751)
Robo -0,0171 -0,110 -0,162%* 0,0189
(0,0839) (0,0683) (0,0648) (0,0634)
Zona Norte 0,00346 0,635 -0,0128 0,352%* -0,144 0,694### -0,0546 0,408+
(0,185) (0,146) (0,106) (0,156) (0,113) (0,145) 0,117) (0,141)
Zona Centro -0,107 0,456%#* -0,0857 0,237* —0,264%* 0,662 0,158 0,330%*
(0,148) (0,131) (0,0979) (0,139) (0,109) (0,133) (0,107) (0,133)
Zona Sur -0,200 0,860 -0,225%* 0,521##% 0,435k 1,034 —0,36%** 0,743%%%
(0,227 (0,144) (0,108) (0,143) (0,126) (0,141 (0,131 (0,132)
Cutl1 -0,306 -0,958** 0,0350 0434
(0,481) (0,435) (0,425) (0,434)
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Variables (1) (2) (3) 4)
Cutl2 -0,0429 -0,733* 0,270 -0,203
(0.464) (0.431) (0415) (0.429)
Cutl3 0,511 -0,256 0,768* 0,283
(0,446) (0.434) (0,407 (0.432)
Cutl4 1,090%* 0,249 1,203+ 0,794*
(0.438) (0,440 (0,406) (0.445)
Cutl5 1,788+ 0,866* 1,924 1 41250
(0.436) (0.449) (0411) (0.469)
Cutl6 2,187 1,203 2,286+ 1,766%+
(0.436) (0.454) (0413) (0.484)
Cutl7 2,713 1,700 2,763 2,235
(0,439 (0,460 (0417 (0.505)
Cutl8 3,365 2,295 3,353 2,819
(0.450) (0.469) (0427 (0.536)
Cutl9 3,830+ 2,724 3,777 3,232k
(0.459) (0.470) (0433) (0.554)
Cut2l 0,195 2,765+ -0,635 1,297%*
(0,669) (0,629) (0,617 (0.609)
Athrho -0,304 -0,973%* 0,79 0.8
(0,447 (0,163) (0,195) (0.309)
Log Pseudolikelihood -2021,45 -1879,61 -1962,2 -2012.8
Wald chi2 230,31 365,57 348,71 304.99
Obs. 794 794 794 794

Nota:  Errores estdndar robusto en paréntesis. *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p<0,1.

Finalmente, para el caso de la satisfaccién con la situaciéon econémica, destacan
como variables de control relevantes el sexo del individuo y los ingresos. Para el primer
caso se tiene que los hombres tienden a manifestar un menor nivel de satisfaccién
econdémica que las mujeres. Lo anterior podria responder a diferencias en aspectos
aspiracionales entre los hombres y mujeres, donde los hombres emergen como mas
ambiciosos y menos conformistas econdmicamente que las mujeres. Una relacién
positiva y significativa entre los ingresos y la satisfacciéon econdmica es esperada
debido a la asociacion estrecha existente entre ambas medidas.

Para el caso de la participacidn en organizaciones, a diferencia de los resultados
anteriores, las estimaciones sugieren un efecto positivo y significativo en la satisfaccién
con su situacién econdémica tanto para las organizaciones recreativas y de autoayuda
como las organizaciones econdmicas. Este resultado podria estar mostrando los
beneficios econémicos que ofrece la participacion en organizaciones de toda indole,
por medio de las redes de personas que se concretan en estas instancias. Lo anterior
no necesariamente se encuentra relacionada con potenciales vinculos afectivos, sino
mads bien con relaciones interpersonales y de reciprocidad que favorecen el acceso a
la informacién y la reduccion de costos de transaccion, para de esta manera mejorar
el bienestar material de las personas.
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6. CONCLUSIONES

Los Gobiernos han evolucionado a una mirada mas integral del concepto de
bienestar, incorporando elementos de carcter subjetivo en su medicion. De esta manera,
esfuerzos relacionados con la consecucion de objetivos propiamente materiales estan
siendo redireccionados a acciones que sean capaces de realzar el bienestar global de
las personas.

Uno de los factores clave para el desarrollo de toda sociedad es su capital
social. En particular, la participacién como medida de capital social no solo entrega
a sus miembros mayores oportunidades para el acceso a recursos, promoviendo
comportamientos cooperativos en pos de la consecucién de beneficios econémicos,
sino también fomenta una vida social mas activa con resultados positivos en los niveles
de satisfaccion y/o felicidad de las personas.

Este trabajo investiga esta tltima asociacion a través de la estimacion de modelos
de respuesta ordenada bivariada para el bienestar subjetivo y participacién social para
distintas medidas de bienestar y categorias de organizaciones.

Los resultados indican una asociacién positiva y significativa entre la participacién en
organizaciones sociales de distinta indole y la medida de bienestar subjetiva relacionada
con la satisfaccién y con la situacién econémica. Lo anterior podria ser consecuencia
de las mayores oportunidades que ofrecen las organizaciones para concretar redes
de colaboracién, y de esta manera, mejorar el acceso a la informacion y reducir los
costos de transaccidn. Sin embargo, cuando se explora el efecto de la participacion
social en la satisfaccion con la vida y felicidad, medidas mucho mas subjetivas de
bienestar, los resultados muestran un efecto positivo solo para las organizaciones de
autoayuda. El efecto no es conclusivo para las organizaciones econémicas. Lo anterior
es consistente con la visién de que la participacién en organizaciones econdmicas
responde mayormente a un interés en mejorar condiciones laborales y productivas,
lo cual no necesariamente se traduce en una mejora en el bienestar desde el punto de
vista de la satisfaccion con la vida y felicidad. Los resultados también muestran una
asociacion negativa de la participacion en organizaciones recreativas con las medidas
de satisfaccion con la vida y felicidad. De esta manera, mientras las personas participan
en organizaciones de autoayuda con la motivacion de brindar apoyo desinteresado a los
demas por medio de acciones de caridad, religiosas o ayuda humanitaria, los individuos
desarrollan actividades de recreacion por placer y desafio personal. Asi, puede ser mas
probable que las organizaciones de auto ayuda canalicen de mejor manera instancias
sociales de interaccién y generosidad que pueden dar como resultado la concrecién de
relaciones afectivas y experiencias positivas que aumenten los niveles de satisfaccion
con la vida y felicidad. Por otra parte, en las organizaciones recreativas pueden dominar
sentimientos de competencia y estrés que podrian tener una incidencia negativa en
el bienestar. Lo anterior no contradice la evidencia encontrada en Salazar y Jaime
(2009), cuando la participacién en organizaciones econdmicas tiene una incidencia
positiva en la satisfaccién con la situacién econdémica de las personas. Este trabajo
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contribuye a generalizar el rol clave que juegan las organizaciones sociales, no solo
en realzar el bienestar material, sino también los niveles de satisfaccion y felicidad
de la poblacion, especialmente aquellas orientadas a promover acciones de caridad,
religiosas y de ayuda humanitaria.
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Resumen

¢/ Qué impulsa a los adultos mayores a trabajar después de la jubilacion? Este
articulo analiza los determinantes economicos de la decision de trabajar en
adultos mayores ecuatorianos. En la parte analitica, los autores analizan
la literatura dedicada a los adultos mayores, a partir de la cual se derivan
varias hipotesis comprobables relacionadas con el ingreso, la educacion
v hogares complejos. El articulo proporciona evidencia empirica usando
datos de la Encuesta de Condiciones de Vida (2014). Los resultados de
las estimaciones sugieren que variables como el ingreso, la educacion y
pertenecer a un hogar complejo juegan un papel importante en la decision
de trabajar de los adultos mayores ecuatorianos.

Palabras clave: Economia de los adultos mayores, asignacion de tiempo y
oferta de trabajo, eleccion ocupacional, jubilacion.

Clasificacion JEL: J14, J22, J24, J26.

1. INTRODUCTION

The elderly population around the world has been constantly increasing. In fact,
elderly people represent 13% of the worldwide population, and it is growing about 3%
per year (United Nations, 2017). In this sense, as a consequence of declining fertility
rates and increased life expectancy, population older than 60 years old will increase
from 900 to 2000 million between 2015 and 2050 (World Health Organization, 2017).

Nowadays, the growth of elderly population worries worldwide, due among
other reasons to characteristics of the elderly persons, such as low productivity and
high economic needs because of health problems (Aisa, Pueyo, and Sanso, 2012).
However, elderly people play a key familiar role for helping their families to care
their members and increasing their participation in the paid workforce (World Health
Organization, 2017). Therefore, this topic is very important for economic decision
makers, although elderly population contribute to the workforce, their health care can
also be costly for society.

Multiple reasons could explain the decision to work at advanced ages. According
to Bachmann (2009), self-employment is the result of the combination of several
factors, such as the desire to remain in the labor force and the flexibility in a work
schedule. Flexible forms of employment could delay the age of retirement and lead
to a social policy that addresses the problem of population aging. On the other hand,
Wahrendorf ez al. (2016), points out that if a person is a self-employed worker it could
decrease their chances of receiving a high pension in the future. This fact results in the
increase of incentives to work. Based on background literature regarding the elderly
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population, we study the Ecuadorian case. Ecuador is a country characterized by a
familiar regime (Martinez, 2007). According to this author, in this type of welfare
regimes, families face the risks and vulnerabilities of their members in different
stages of life, emphasizing the role of women as unpaid caregivers, and the State has
aresidual role. Additionally, these structures conserve the sense of familiar solidarity.
These features are not exclusive of Latin American countries. Esping-Andersen (1999)
found similar characteristics in Europe.

In this context, this paper is one of the first empirical studies regarding the
motivation to work at advanced ages. Through the study of educational level, family
structure and income level; this article aims to analyze the determinants of the decision
to work in elderly persons.

In order to determine factors in the choice of working of Ecuadorian elderly
persons. The article is organized as follows. Section 2 shows the theoretical framework.
Section 3 contains data and the study variables. Section 4 shows the econometrical
specification to exam the determinants of the decision to work in elderly. Finally,
Section 5 concludes.

2. ANALYTICAL FRAMEWORK
2.1. Education level

According to Wahrendorf ef al. (2016), the most of the population of workers who
are between 65 and 80 years old have the following characteristics: self-employed,
men, have higher levels of formal education, and they are wealthier than those who
are retired. It happens despite the labor supply ratio would decline with age for both
women and men (Clark, York and Anker, 1999).

In fact, Martin, Schoeni, and Andreski (2010) argue that high levels of education
are associated with good life conditions for older people. Elderly people, who exhibit
well developed skills, as well as formal education, would stay longer in labor market.
Indeed, salaries could be affected by the experience of people. In addition, high
education levels could decline the disability in elderly population (Schoeni et al.,
2006). However, jobs, which involve physical force, workers are motived to retire
early (Afsa, Pueyo and Sanso, 2012).

In this sense, Reddy (2016) after comparing informal and formal labor markets,
argues that people who exhibit lower education are more likely to work in the informal
sector and would not have access to social insurance and retirement benefits. Hence,
it is expected that the elderly people would have to work. In this context, we derive
the following hypothesis:

HI: Elderly people with a high level of education will be less likely to work than
those with a low level of education.
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2.2. Complex family household

A complex household or an extended household is formed by a complete or an
incomplete conjugal nucleus and by other relatives. There is no presence of non-relative
members of the head of household (Barahona, 2006).

Thus, if the head household is an elderly person, he could have the obligation to
work to support his family. Considering welfare production, different situations of
families involve different forms of unpaid work. These types of employment would
be determined by demographic changes such as the reduction of the size of the
households, the reduction of the fertility, the increase of the life expectancy and the
socioeconomic factors like the loss of the purchasing power of income (Martinez,
2015). These factors lead to the creation of new family arrangements such as extended
homes, in which, the elderly could be the head of household. It means that the family
plays an important role as to whether older workers believe that they are able and want
to continue working after 65 years old (Kerstin, Rignell and Lars, 2011).

On the other hand, recent evidence shows that youngest people stay longer or move
back to their parent’s home easily. In fact, Matsudaira (2016) argues that economic
situation, characterized by low wages, expensive apartment rents and high levels
of investment in education; could force people to change living arrangements. For
example, a person could prefer to share his apartment with roommates or live alone.
In this sense, elderly owners would reduce over time (Chiuri and Jappelli, 2010).
Nevertheless, the fact that elderly people live with relatives, should not necessarily be
negative. Rahaman (1999) provides empirical evidence that the presence of relatives
improves the life of elderly people, since relatives could take care of them (Cigno
and Komura, 2017; Ulker, 2008). Conversely, labor activities of children could be
affected when they take care of their elderly parents, depending on the degree of
social security in the country. This situation could be present even after the parent’s
demise (Fevang, Kverndokk, and Rged 2012). Thus, the elderly persons who belong
to smaller families, with four or fewer members, are more likely to participate in labor
market in both rural and urban areas (Singh and Das, 2015).

In this context, our second hypothesis is:

H2: Elderly people living in complex homes will be less likely to work than those
living in nuclear families.

2.3. Income level

The decision to work until the minimum age of retirement would be more likely to
depend on personal finances than other areas such as worker health (Kerstin, Rignell
and Lars, 2011). Other reasons even include fertility decisions, which would be also
associated to the choice to retire. In fact, people would choose the time to retirement
in function of children (Mizuno and Yakita, 2013; Hock and Weil, 2012).
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According to Arendt (2005), elderly persons with low-incomes have poorer
functional capability, lower physical activity and lower psychological well-being.
This fact could be translated into a list of labor abuse (Reddy, 2016). The author
observes that the majority of the elderly workforce is engaged in poorly paid jobs
in the informal sector, either as casual workers or as self-employed in low-skilled
or unskilled occupations. A negative relationship between income and elderly labor
force participation is reported by Clark, York and Anker (1999).

However, elderly people could also have high levels of productivity, in such a
case; individuals could be more incentive to retire early because their incomes when
they were young were greater than those of the less productive people were. Therefore,
their pension will be greater or remain for a longer time in the labor market (Afsa,
Pueyo, and Sanso, 2012). In addition, in an aging country workingage, individuals
will see a large fraction of their labor income redistributed to the elderly through taxes
to comply with policies established by the local government in favor of the elderly
(Hock and Weil, 2012). In other words, individual would be motived to retire. In this
context, we propose:

H3: Elderly with a high income level will be less likely to work than those with
a low income level.

2.4. Case study: Ecuadorian elderly persons

Many developing countries belonging to regions such as Africa, Asia and Latin
America are ill equipped in order to provide medical assistance to elderly population.
As aresult, elderly persons tend to rely on members of their household and family for
their well-being and survival. However, elderly people could also be head household.!
In average, Latin America has 84% of elderly male household head and 40% of elderly
female household head (Bongaarts and Zimmer, 2002). In this context, the head
household guarantees welfare of his family providing economics sources, education,
feeding, and others. In other words, those elderly people could be working, even if
they are at age of retiring.

In Ecuador, according to current Ecuadorian legislation and considering that in
2017, the minimum wage is USD 375, persons older than 60 years old that contributed
30 years to the Social Security Ecuadorian System (IESS) receive between 80% and
450% of the basic salary. Persons older than 65 years old who have 15 years or more
to contribute to IESS, receive maximum 300% of the basic salary; and those over 70
years old and with 10 years or more of contributing, receive maximum 250% of the
minimum wage. However, if an elderly person decide to come back to labor market,

' Head household is the person who is recognized by all of the members of the household due to their

responsibilities, prestige, decisions, economic reasons or traditions (National Institute of Statistics and
Census from Ecuador, INEC, 2014).
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he/she is entitled to an improvement in his retirement pension, as long as, he/she
ceases his new job and has contributed at least twelve months (Instituto Ecuatoriano
de Seguridad Social, 2014). The profile of workers older than 65 years old in Ecuador
is distributed as follows: only 3% of the population has adequate work?, 5,3% of them
are in underemployment?, 13,7% have inadequate work* and 8.9% of the population
have unpaid work> (INEC, 2013).

According to the INEC, the elderly group represents 7,4% of the Ecuadorian
population. This group has constantly been increasing, as shown in Figure 1. In fact,
the population doubled its value between 1997 and 2017, at the same time, that life
expectancy was 75 years old in 2010 and it will rise to 80.5 years old in 2050.

FIGURE 1

EVOLUTION OF PERCENTAGE OF THE ELDERLY POPULATION IN ECUADOR
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Source: Ecuadorian Population and Housing Census 2010, Population Projection and Retroprojections of
Population at Provincial Level by Sex and Age group: 1990-2010. INEC.
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2 People who work in poor conditions, in terms of income and working hours, established by law.

3 People who work less than 40 hours per week and who received income below the basic wage and have
the desire and availability to work additional hours.

4 People who work less than 40 hours a week and who receive income below the minimum salary and
do not have the desire and availability to work additional hours.

5 Employed persons who do not receive income from job.
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From them, 45% live in conditions of poverty and extreme poverty due to unsatisfied
basic needs; 42% live in the rural sector; 15% of poor households are composed of
an older adult living alone. 15% are victims of negligence such improper treatment
by another person that causes them harm, risk of their health, their welfare or their
property; 75% do not have access to contributive social insurance (Ministerio de
Inclusién Econémica y Social, 2013). These numbers bring to light a latent problem,
since these characteristics could force older adults to continue or start working at an
advanced age in order to satisfy needs or to generate income for their families. This
situation is observed in Ecuador despite the constant efforts of the Government to
avoid that. For example, Ecuadorian government has implemented policies such as:
(1) the Elderly Law, which aims to guarantee rights related to maintaining an adequate
standard of living (Elderly Law, 2016); (ii) the payment of monthly pensions to persons
older than 65 years old, who are vulnerable and who had not contributed to social
insurance (Ministerio de Inclusién Econémica y Social , 2013); (iii) the Ecuadorian
Constitution (2008), in Articles 36, 37 and 38, concludes that elderly persons will
receive priority and specialized attention in fields of social and economic inclusion,
and protection against violence in public and private sectors.

3. DATA AND MEASUREMENT
3.1. Data

In order to analyze the motivation to continue working Ecuadorian elderly
population, we use data from the Living Conditions Survey (LCS). This survey was
conducted by the INEC, between 2013 and 2014. The LCS includes information of
15 952 442 individuals and 1 215 862 expanded observations correspond to elderly
persons.

Missing data due to non-response of the interviewees not exceed 10% of the
sample; therefore, it was not necessary to use imputation techniques, so we proceeded
to eliminate the observations. On the other hand, before the implementation of the
model, an analysis of outliers was performed. All variables are categorical, with the
exception of income, that is to say this variable presented outside values upper and
lower extremes. After elimination of observations containing outlier values the number
of observations is 1 032 066.

The majority of the elderly population working is concentrated in the Sierra
(mountain region). Furthermore, 44% of elderly population in Ecuador worked in
2014. According to LCS, 54% of the sample are women.

In addition, 75% of the elderly population identifies as Mestizo, followed by 8%
of Indigenous. In the case of elderly people who work, 56.6% live in the rural area,
characterized by economic activities such as agriculture, livestock, handicrafts, etc.
The low level of education from Ecuadorian elders could be associated with this fact,
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since 67% of elderly working people only have basic education. Consequently, a high
rate of participation in household chores (78%) was observed. Another relevant fact
of the Ecuadorian elderly is that 74% of them do not receive income by pension or
retirement. Finally, 17% of people who receive pension or retirement continue working,
compared to 83% of people who do not receive pension and continue to work.

3.2. Measurement
3.2.1. Dependent variable
Labor participation: The dependent variable takes values of one if the elderly person

worked during the reference period and zero otherwise. Figure 2 shows that the most
of Ecuadorian elderly who work are men.

FIGURE 2

ELDERLY LABOR PARTICIPATION BY GENDER
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Source: LCS, INEC (2014).

3.2.2. Independent variables and control variables

In table above, we present a list of the independent variables and control variables,
including in the model. Each of the independent variables reflects socioeconomic
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aspects of elderly people, in line with the hypothesis of the analytical framework
(HI-H3). A full description of the variables is presented in the Online Appendix.

TABLE 1

DESCRIPTION OF INDEPENDENT VARIABLES

insurance do not continue working except of those who
receive Rural Social Security.

Variable Description Categories
Not education
(reference group)
. The variable indicates the most advanced level of | Illiterates
Education . .
education that the elderly person attended. Primary
High school
Higher education
Famil This variable indicates whether the person lives in a | Head household
y nuclear household plus other relative (uncles, cousins, | Complex household
structure oo .
siblings, in-laws, etc.). Crowded home
Income It is the income of the elderly person measured in US | Logarithm of the total
level dollars. income
Age It represents the age of the people in the sample. Years
Gender This variable indicates if the elderly is a woman or a man. Man (reference)
Woman
Others (reference)
. . . . . Indi
. It is a categorical variable that presents information " lg.e nous
Ethnic . . . . Mestizo
about the ethnic self-identification of the elderly people. .
White
Montuvio
Civil Itis a categorical variable that represents the civil status | Have a partner (reference)
Status of the elderly people. Not have a partner
Sierra (reference)
. Itis a categorical variable that collects information about | Coast
Region . . . .
the geographical region in which the elderly person lives. | Amazon
Galapagos
It is a categorical variable that collects information about | Rural (reference)
Area .
the area of residence of the elderly people. Urban
It is a categorical variable that contains information | Have health insurance
Health about people receiving health insurance such as IESS | (reference)
insurance (general or voluntary), ISSFA , ISSPOL or private health

Not have health insurance




84 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 35, N° 1

3.2.3. Descriptive statistics
Table 2 presents the descriptive statistics of the independent variables as well as

the correlations between them.

TABLE 2

STATISTICS AND CORRELATION

Mean SD 1 2 3 4 6
Age (1) 74.37 7.376 1
Head of household (2) 0.625 0.483 -0.0339* 1
House overcrowding (3) 0.145 0.353 -0.0055 -0.0265 1
Complex_household (4) 0.1458 0.347 0.2368* 0.5232* 0.0874* 1
Income (6) 230.7157 233.531 0.0007 0.0018 0.1730* -0.0099 1

Significance level: * = 10%, ** = 5%, ***1%.
Source: Survey of living conditions, 2014.

This table highlights the high standard deviation for the income variable. This
finding is not surprising for cross-sectional data with a large sample, when a variety
of persons is concerned. We use the natural logarithm for this variable.

4. METHOD

Considering the factors that the literature proposes as the main determinants of
economic participation in elderly and the socio-demographic characteristics of the
population sector under study, a probit model is estimated in order to determine the
main determinants of the labor participation of the Ecuadorian elderly population.
Therefore the final specification model is:

P=py+ BX+e (D

Where P; takes 1 if the elderly person was in labor force during the reference
period and O for elderly who were not in labor force. X; Represents a collection of
demographic and socioeconomic characteristics of elderly persons such as: age,
gender, area, region, marital status, ethnics, income, level education, and others that
are described in above section; X; also represent the family structures, if an elderly is
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head of household or lives in a complex home or in a home overcrowding. f3; are the
respective coefficients, and e; is the error term.

Weighting of the sample

Before the model was estimated, we analyze the statistical projections of the
census 2010 presented by the INEC and the results of the ECV 2014, since studies
like McIntosh and Danigelis (1995) provide evidence that a non-representative sample
could be a problem in this type of data.

Table 3 presents an explanation for weighting estimations. It is showed that the
sample is underrepresented in the urban area and over-represented in the rural area. In
conclusion, we obtain weighted estimations using the expansion factor calculated by
the INEC in order to avoid biased estimators (Solon, Haider and Wooldridge, 2015).

TABLE 3

EXPLANATION FOR THE VARIABLE WEIGHTING

2014 Unweighted Weighted
Census 2014 2014
projection LCS LCS
Area
Urban 63.3% 46.0% 67.7%
Rural 36.7% 53.9% 32.9%

Source: Survey of living conditions, 2014 and Census Projections.

Model specification Analysis

The multicollinearity and heterocedasticity tests were performed on all models
proposed. In the 4 models, the predictors are correlated and have heterocedasticity,
so this problem is corrected using robust standard errors

5. RESULTS

The estimates enable us first to comment on the quality of the econometric model.

The Pseudo R-squared values are low (between 20% and 26%), which is typical of
cross-sectional data.
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Table 4 shows the results of the estimation of the probabilistic model of discrete
choice, probit. Model 1 considers only the variables to compare the hypotheses proposed
level of education (H1), complex household (H2) and income (H3). Model 2 includes
all control variables. Finally, Model 3 and Model 4 include variables of robustness
for the income and complex household variables.

TABLE 4
ESTIMATION RESULTS
Variables Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Education (H1). Reference:
No level education
Primary -0.00785 0.0448*** —-0.00680 —0.5013%**
(0.00513) (0.00633) (0.00630) (0.0066)
High_school —0.280%** —0.175%%%* —0.17886%** —0.3595%**
(0.00800) (0.00961) (0.0093) (0.0098)
Higher —0.509%#* —0.521##%* —0.47294 %% —0.5680%**
(0.0120) (0.0134) (0.0126) (0.01320)
Family structure (H2)
Complex household —1.496%** —0.963 —0.770821%** —1.442%*
(0.00702) (0.00818) (0.00534) (0.00534)
House overcrowding —0.1019%**
(0.00746)
Head of household 0.31332%*
(0.0082)
Income (H3)
Log_Income_perc —0.266%** —0.01771%%**
(0.00252) (0.00318)
Log_Regula_income_perc —0.204334%#*
(0.00115)
Log_labor_income_perc 0.37344 %
(0.00120)
Natural Region. Reference:
Sierra
Coast —0.276%** —0.30501** —0.4652%**
(0.00527) (0.00534) (0.00558)
Amazon —0.24 1 %% —0.28763#** —0.2839%#*
(0.0134) (0.01378) (0.01466)
Galapagos -0.0742 —0.2823#%** —0.8133%#*
(0.0866) (0.08785) (0.09874)
Ethnics. References Others
Mestizo —1.492%3#: —1.3262%%*%* —1.46327%**
(0.0411) (0.03947) (0.0405)
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Tabla 4 (continuation)

87

Variables Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Indigenous —1.000%** —0.77968%*%** —0.7459%
(0.0421) (0.0405) (0.04181)
Afro_descendent —1.346%** —1.12169%#%*%* —1.2638%%**
(0.0424) (0.04100) (0.04216)
White —1.661%%** —1.4880%** —1.5606%**
(0.0421) (0.04060) (0.04459)
Montuvio —1.505%** —1.333] %% —1.4550%*
(0.0421) (0.04049) (0.04466)
Age —0.113%%* —0.10484%:* —0.9862 %
(0.000371) (0.000370) (0.000373)
Gender (women) —1.220%** —1.0333%%** —1.2847#%*
(0.00497) (0.0063) (0.0052)
Urban_area —1.201 %% —1.19095%3#* —1.4175%%:*
(0.00586) (0.00552) (0.00581)
Civil Status
Marital_Status_Partnership 0.0325%** 0.204343%#:%* —0.71402%3%*
(0.00507) (0.00634) (0.00533)
Health_insurence —(0.359%** —(0.3325%#**
(0.00537) (0.00520)
Cons 1.404%%* 11.37%%% 10.619%%#%* 0.328 %%
(0.0122) (0.0531) (0.0508) (0.0525)
N 1.032.431 1.032.431 1.032.431 1.032.431
Log Likelihood -668.053.77 -554.960.41 -540.854.86 -506.376.53
Pseudo R2 0.06 0.2162 0.2361 0.2848
FIV 1.19 1.25 1.27 1.21
AIC 1.336.119.5 1.109.958.8 1.081.747.7 1.046.262.9
BIC 1.336.190.6 1.110.183.9 1.081972.8 1.046.488
Standard errors in parentheses.
#*p < 0,01 **p < 0,05 ***p < 0,01.
TABLE 5
MARGINAL EFFECTS
Variables Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Education (H1). Reference:
No level education
Primary -0.0019 0.01087%* -0.0017 0.0120%*
(0.0013) (0.0015) (0.0015) (0.0016)
High_school —0.0674%* —0.0417%* —0.0427%* —0.0835%*
(0.0019) (0.0023) (0.0022) (0.0022)
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Tabla 5 (continuation)

Variables Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Higher —0.1185%* —0.1187%* —0.1083%* —0.0993%x*
(0.0026) (0.0028) (0.0027) (0.0027)
Family structure (H2)
Complex household —0.3115%* —0.2109%* —01730%* -0.2897
(0.0011) (0.0015) (0.022) (0.013)
House overcrowding —0.0790%*
(0.0013)
Head of household 0.0751%#%*
(0.0020)
Income (H3)
Log_Income_perc —0.0652%* —0.004 1%##**
(0.0006) (0.0008)
Log_Regula_income_perc —0.0494%*
(0.0003)
Log_labor_income_perc 0.0896%**
(0.0003)
Natural Region. Reference:
Sierra
Coast —0.0665%* —0.0734%* —0.1107**
(0.0013) (0.0013) (0.0013)
Amazon —0.0569%* —0.0675%* —0.060%*
(0.0031) (0.0031) (0.0033)
Galapagos -0.0178 —0.0661%** —0.1718**
(0.0206) (0.0195) (0.0174)
Ethnics. References Others
Mestizo —0.3565%* —0.3184%* —035027%*
(0.0090) (0.0089) (0.0090)
Indigenous —0.2129%* —0.1720%* —0.163%**
(0.0074) (0.0079) (0.0081)
Afro_descendent —0.2629%* —0.2838** —0.2469%*
(0.0059) (0.0053) (0.0060)
White —0.3054%* —0.2841 %% —0.2880%*
(0.0050) (0.0053) (0.0051)
Montuvio —0.2888%* —0.2645%* —0.2771%*
(0.0056) (0.0060) (0.0013)
Age —0.0274%* —0.0253 33 —0.0237%*
(0.0001) (0.0001) (0.0001)
Gender (women) —0.2890%* —0.2463** -0.3015%*
(0.0011) (0.0015) (0.0012)
Urban_area —0.2873%* —0.2849%* —0.3341%*
(0.0013) (0.0013) (0.0013)
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Tabla 5 (continuation)

Variables Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
Civil Status
Marital_Status_Partnership 0.0078%** —0.0596%** -0.0171%*
(0.0012) (0.0015) (0.0012)
Health_insurence —0.0860%** -0.0790%*
(0.0013) (0.0013)
N 1.032.431 1.032.431 1.032.431 1.032.431

Based on the BIC criteria, the preferred model is Model 4, these results reveal
the importance of income, education level and family structures on the probability
that an elderly person works. The significant and negative impact of education level
and complex household on the probability of working suggest that, these variables
reduce the probability of working, conversely, the income variable indicate that labor
income from the elderly has a positive effect on the likelihood of continuing to work
at an advanced age. Thus, providing evidence for hypothesis 1 and hypothesis 2.

It is important to make a difference between the types of income considered in
this paper. Model 3 considers the income received from regular transfers as pensions
for retirement, orphans, Human Development Bonus, Joaquin Gallegos Lara bonus,
familiar financial support, scholarships, money delivered by public or private institutions.
The negative and significant effect of this variable indicates that older people who
receive this type of income are less likely to work.

On the other hand, labor income from the elderly has a positive effect on the
likelihood of continuing to work at an advanced age (Model 4). Aisa, Pueyo, and
Sanso (2012) conclude that productive older people stay longer in the labor market,
this can be attributed to if the elderly receives higher labor income, and he is motivated
to continue working.

The total income includes the primary income, income from property, regular
transfers and other non-current income. In Model 1 and Model 2, the total income has
a negative and significant effect in the likelihood of continuing to work.

Finally, the results regarding the control variables are interesting as follows: if
the elderly has any health insurance, decreases the likelihood of working compared
to older people who do not have health insurance. Contrarily if the elderly person is a
woman, she decreases the probability of working in comparison with men. Conversely,
if the old man has a sentimental partner decreases the probability that he works in
contrast to those elderly who have no sentimental partner.

6. DISCUSSION

This article contributes to the on-going literature related to the importance of
socioeconomic factors that which may be involved on the decision to work in elderly
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persons. Using Ecuadorian elderly people data, we provide evidence of the negative
impact of education and income on the probability of working in elderly people.
These results suggest that people with higher education level will have better savings
programs or have better jobs that allow them to stop working earlier.

The estimations regarding the effect of complex family household on the probability
of working emphasize that family household would reduce the probability that an
elderly person works. However, the possibility for the elderly people to receive help
from their families depends on demographic and social circumstances such as women
insertion in the labor market (CEPAL, 2009), and if a family conflict happens the
elder would be unprotected.

The progressive aging of population, added to the increasing of life expectancy
in last years, motivate this analysis in order to understand the impact of education,
complex family structures and income on the decision to work. Elderly population
is an important group of population, since its rate of growing is 3% worldwide.
Therefore, governments, as well as the society, should be prepared to take care of all
elderly people needs.

For instance, public programs should take into account that childhood is important
in order to have less problems at this stage. In fact, a good early nutrition will reduce
health problems in the future, which means less costs for the Government (Wen and
Gu, 2011; Palloni and McEniry, 2007). The growing elderly population would increase
the demand of those places. Care institutions represents a problem even in developed
countries like Finland (Nihtila and Martikainen, 2007). In this context, Ecuador has
the responsibility to prepare for the growing elderly population since families remain
as a support to elderly people (Ulker, 2008), which could be a problem given the
reduction of fertility rate (Shelton Brown er al., 2013).

Finally, limitations of this study must be mentioned, providing direction for
further research. First, the empirical investigation is limited by the characteristics of
the data, which focuses on a single year. This approach could be complemented with
estimations using panel data to highlight evolutions and change in behavior of elderly
people. In addition, it would be interesting to have information about the perceived
quality of life of elderly people to better understand the choice of staying or coming
back to the labor market.
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ONLINE APPENDIX A

Independent variables
Income: 1t is the income of the elderly person measured in US dollars.

There are several definitions regarding the analysis of the income variable. The
INEC considers the recommendations made by the ILO®. This organization defines
that income is the sum of all revenues (in currency or in kind) (INEC, 2012). In this
context, the INEC classifies the income as follow:

Current Income

e Primary income: Earned income (dependent and independent jobs)

¢ Income from Property: Income for capital or investment (rents, dividends, royalties,
etc.).

e Regular Transfers: Income for transfers as: pensions, orphans, Human Development
Bonus’, Joaquin Gallegos Lara bonus®, familiar financial support, scholarships,
money delivered by public or private institution ns.

e Other non-current income: Income for insurance compensation, inheritances,
lotteries, etc.

In this paper, we create the different kinds of income and the total income will be
the sum of the income described above. Figure A1 illustrates the most representative
kind of income at an old age. The Ecuadorian women elderly receive more income for
regular transfers than men. However, Ecuadorian men elderly receive more income
for dependent and/or independent jobs than women do.

International Labour Organization.

Monthly monetary transfer of USD 50 addressed to elderly people, who are in conditions of vulnerability
and are not affiliated with a public security system.

Economic benefit for people with severe disabilities, rare catastrophic diseases or orphans, children
under 14 with HIV / AIDS.
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FIGURE A1

TYPE OF INCOME

779
Regular Transfer %
53%

. 12%

Primary Income
39%
11%
Other Income
09%

00% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%
® Women ® Men

Note:  Other income includes income from property and other non-current income.
Source: LCS, INEC (2014).

Education: The variable indicates the most advanced level of education that the elderly
person attended. It is divided in: i) not education, ii) illiterates, iii) primary, iv) high
school and v) higher education. No level education is used as the reference group.
Figure A2 shows the education level of Ecuadorian elderly population.

Complex household: This variable indicates whether the person lives in a nuclear
household plus other relative (uncles, cousins, siblings, in-laws, etc.). Latin American
families are diverse in structure, so there is not a single model of family composed of
mother, father and dependent children (Martinez, 2015). In Ecuador, 158.491 elderly
people live in a complex household, which represents 15% of the elderly population.
Nowadays, various factors influence the adoption of new housing modalities (single-
family houses) and settlement patterns, (Sistema Integrado de Indicadores Sociales
del Ecuador, 2014), which can lead to the formation of overcrowded homes. In
Ecuador 13% of the elderly population live in these conditions. In this study, the
housing overcrowding was also included to check robustness of results. Following
the Economic Commission for Latin America and the Caribbean (CEPAL, 2013),
we consider a housing overcrowding when the number of people living in the same
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house divided by the number of bedrooms available is greater than three. Finally,
Head of household indicates if the elderly person is head of household. According
to LCS, 62% of Ecuadorian population is considered by the members of his family
as head of household.

FIGURE A2

EDUCATION LEVEL

0,
Higher 2,92%
5,15%
0,
High School 10.69%
15,83%

Primary

0,
No Level Education 26,44%
23,55%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00%

59,95%
55,47%

m Labor Participation m No labor Participation

Source: LCS, INEC (2014).

Control variables
Age: It represents the age of the people in the sample. It is measured in years.

Gender: This variable indicates if the elderly is a woman or a man. The reference
category is man.

Ethnic: It is a categorical variable that presents information about the ethnic self-
identification of the elderly people. The reference category is Others that include:
Asians, Indians, Turks, etc. and the other possible options are Indigenous, Mestizo,
White, Montuvio, Afro-descendents that include Blacks and Mulatos. The distributions
of the different ethnic groups in Ecuador is as follows:
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TABLE Al

DISTRIBUTIONS OF THE ETHNIC GROUPS

Ethnics Perc(;zl)t age
Mestizo 74.74
Others 0.36
White 5.37
Afro-descendent 4.18
Indigenous 8.61
Montuvio 6.74

Source: Survey of living conditions, 2014.

Civil Status: It is a categorical variable that represents the civil status of the elderly
people. It is 1 when the elderly has a partner (married, free union) and O when he does
not have it. The category of reference is if the elderly persons do not have a partner
(separated, divorced and widowed).

Health insurance: 62% of the elderly population is not covered by any health insurance.
In addition, it is also observed that people receiving health insurance such as IESS®
(general or voluntary), ISSFA !0, ISSPOL!'! or private health insurance do not continue
working except of those who receive Rural Social Security. Health is a key factor in
the decision to continue working at an advanced age. Consequently, the institutions
that provide health services are essential in this study. A weaker health could increase
disincentives the return of work since health problems could reduce life expectancy,
which leads to an earlier retirement (Roberts et al., 2010). However, poorer health
increases the consumption of medications, and higher incomes are required therefore
the elderly are motivated to continue working to satisfy this need. In addition, Eggleston
and Fuchs (2012) claim that better health in terms of survival and reduced morbidity
tend to increase age rates in the workforce.

Region: It is a categorical variable that collects information about the geographical
region in which the elderly person lives. Sierra is the category of reference and the
other possible options are Coast, the Amazon and Galapagos. Sierra region concentrates
49% of elderly population, the Coast region 48%, followed by the Amazon with 3%
and finally the 0, 1% corresponding to Galapagos Island (Ministerio de Inclusién

9 Ecuadorian Institute of Social Security.

10 Social Security Institute of Ecuadorian Armed Forces.
1" Social Security Institute of the National Police.
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Econdémica y Social, 2013). Agriculture and livestock activities characterize Sierra,
itself comprised of very different Indigenous group (De Vos, 1998). Considering that
this region concentrates the majority of elderly of the country, we expect a greater
elderly labor participation in the Sierra (mountain region) compared to other regions.

Area: It is a categorical variable that collects information about the area of residence
of the elderly people. Rural area is the category of reference. It is important to control
this aspect because the rural area has worse socioeconomic conditions than the urban
area, and older people with lower cognitive functioning inhabit in neighborhoods with
lower socioeconomic levels (Worne et al., 2017). In this context, Singh and Das (2015)
found that elderly persons from the poorer sections in rural areas are compelled to
work for higher number of days per week in comparison to the richer elderly persons.
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Resumen

El estudio busca responder cudles son los determinantes de la desigualdad
del ingreso en Chile, desde la perspectiva de sus regiones. El andlisis
empirico (1990-2016) demuestra que en Chile la relacion entre el PIB per
cdpita y el Gini no tiene la tradicional forma de la U invertida de Kuznets,
sino mds bien, el comportamiento es el inverso, mismo observado en paises
como EE.UU. y Reino Unido. Se revela que, valores iniciales del ingreso; la
actividad economica regional; la concentracion de poblacion indigena y el
capital humano, son importantes y robustos determinantes de la desigualdad
del ingreso en Chile.

Palabras clave: Desigualdad, desigualdad del ingreso, crecimiento economico,
desarrollo economico.

Clasificacion JEL: B23, C3, D31, D63, F43.

1. INTRODUCCION

Chile es un pais en vias de desarrollo con importantes resultados en materia de
crecimiento econémico, sobre todo en las ltimas dos décadas. Es el primer pais
Latinoamericano invitado a ser parte de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico (OCDE). No obstante, los buenos indicadores macroeconémicos
no han podido mitigar el persitente y elevado efecto de la desigualdad del ingreso.
Actualmente, Chile es el segundo pais mas desigual entre los miembros de la OCDE
(medida a través del indice de Gini antes y después de impuestos y transferencias).
La desigualdad del pais es intra e interregional, los ingresos del 20% de la poblacién
mas rica son 10 veces mayores que los del quintil mas pobre (OCDE, 2018), siendo
sorprendentemente mayor que el promedio de los paises de la OCDE. “En Chile
estamos viendo un fenémeno de reduccidn de las brechas que ya tiene algunos afios...
la direccién emprendida es la correcta, pero el nivel sigue siendo inaceptable desde
el punto de vista de nuestras ambiciones respecto de una sociedad mas igualitaria”
(Extracto de EI Mercurio del dia 24 de octubre de 2013 sobre el Discurso de Angel
Gurria, en la 329 reunion anual de la Red de Altos Funcionarios de Centros de
Gobierno).

Desde hace décadas, existe consenso en la literatura econémica, en que un pais
no debe ser evaluado tnicamente por sus indicadores econémicos de productividad,
sino también por su capacidad para reducir la pobreza y la desigualdad, conceptos
entendidos como males para una sociedad (Gasparini, Cicowiez y Sosa, 2014). Las
actuales inequidades econdémicas y sociales del pais generan constante rechazo
y levantamientos por parte de la sociedad, por ello, un objetivo clave para cada
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Gobierno debe ser limitar al mdximo las brechas que separan a los chilenos, de
forma de tener una sociedad mds justa y potenciar el crecimiento y desarrollo en
cada uno de los territorios. Es imperante que el crecimiento en Chile sea inclusivo
y se sostenga en el tiempo. Ademds, el hecho de obtener un ingreso insuficiente
es consecuencia de las desigualdades estructurales de un sistema econémico, por
tanto “la eliminacién de la pobreza requiere reformas estructurales e institucionales,
econdmicas y sociales, que erradiquen las desigualdades que reproducen la pobreza”
(Macias, 2014, pp. 121).

Este articulo busca responder cudles son los determinantes de la desigualdad del
ingreso, desde la perspectiva de sus regiones. Es en lo tltimo donde radica la novedad
del estudio, ya que contribuye al tema de la desigualdad, anteriormente estudiado en
Chile, pero desde un punto de vista regional. Para lograr el objetivo se trabaja con la
base de datos construida en el trabajo anterior de Mieres (2019). La segunda seccion
muestra los principales factores mencionados en la literatura por su impacto en la
desigualdad del ingreso. Los resultados del andlisis empirico aplicado a las regiones
de Chile estan en la seccion tres. Finalmente se presentan las principales conclusiones
y limitaciones del estudio.

El trabajo es un esfuerzo necesario para la sociedad chilena, de reflexionar sobre
los factores que promueven mayormente las desigualdades, y es un llamado de atencién
para las autoridades a conocer los efectos del actual modelo de crecimiento econdmico
de Chile sobre la desigualdad. Invita a enfocar la inversion publica en todos aquellos
factores que permiten reducir las brechas entre ricos y pobres, logrando de esta manera
el anhelado desarrollo inclusivo. En Chile, las brechas sociales y econdmicas crean
malestar por parte de la ciudadania y descontento hacia las autoridades publicas,
generando épocas de constantes manifestaciones, donde la poblacién exige un
crecimiento y desarrollo para todos.

La metodologia para el desarrollo de esta investigacién consiste en un andlisis
econométrico, el cual sigue la metodologia utilizada en los estudios de Forbes (2000)
y Barro (2000) y conjuga las variables que, de acuerdo a Kuznets (1955), Barro (2000)
y los autores que se mencionaran a lo largo de la Seccién 2, determinan la desigualdad
del ingreso, siendo la variable dependiente el indice de Gini. La informacion recopilada
para el desarrollo de este trabajo, se ha obtenido de la base de datos construida en
Mieres (2019)!.

El andlisis de datos de panel, del periodo 1990-2016, revela una relacion cuadratica
entre el PIB per cdpita y el Gini, pero no como lo plantea Kuznets, sino mas bien a la
inversa. Los altos ingresos disminuyen las desigualdades, pero la tendencia negativa

' Este trabajo utiliz6 fuentes secundarias desde distintas bases de datos mundiales y nacionales. A nivel
pais, se utiliz6 principalmente, la Encuesta de Caracterizacién Socioeconémica Nacional (CASEN)
del Ministerio de Desarrollo Social y datos de productividad del Banco Central de Chile. Asimismo, se
contact6 con diferentes Instituciones, como el Instituto Nacional de Estadisticas, a quien se solicitaron

datos antiguos poblacionales y vitales no disponibles en la web.
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se convierte en positiva a partir de un cierto nivel de renta. Esta relacién se observa
también en paises como Estados Unidos, Reino Unido, Costa Rica e India (Deininger
y Squire, 1998).

De las distintas estimaciones, se infiere que dentro de los factores que influyen
mayormente en las desigualdades regionales, destacan: los ingresos iniciales (PIB
per cdpita); la actividad economica principal de la region; los indicadores de salud;
la educacion (particularmente la oferta de educacion superior) y la concentracion
de la poblacion indigena. Mejorar el capital humano, aumentando las oportunidades
de acceso a la educacion y a un sistema de salud de calidad, asi como redoblar los
esfuerzos para disminuir la brecha entre la poblacién indigena y no indigena, son
medidas necesarias para alcanzar un mayor nivel de desarrollo y en consecuencia
mejorar la calidad de vida de la poblacién chilena.

Asimismo, se enfatiza en la importancia de aumentar las rentas de la poblacién
de menores ingresos, ya que se demuestra que periodos de tiempo en que el ingreso
de los ricos aumenta proporcionalmente mas que el de los pobres, son épocas
donde aumenta la desigualdad. Por su lado, en periodos donde los ingresos de las
familias mds pobres son los que proporcionalmente tienen un mayor incremento, las
desigualdades se reducen. Desmintiendo, acorde con distintos autores (Arndt, 1983;
Guillén, 2004 y Piketty, 2014) la teoria del “goteo”, la cual postula que, favorecer
a los estratos mas ricos de la poblacion, tiende a favorecer al resto de la sociedad,
a través de un goteo que llega a las personas menos favorecidas, en consecuencia
la desigualdad se reduce.

Finalmente, se prueba la robustez de los resultados utilizando como variable
dependiente una medida de desigualdad distinta al Gini, el ratio 20/20. Los resultados
utilizando ambas variables son similares, sin embargo, utilizando el ratio 20/20, los
coeficientes estimados son mayores y los ajustes de los modelos se incrementan.

“En los ultimos diez afios la investigacién ha empezado a poner de manifiesto lo
negativa que resulta la desigualdad para la sociedad. Resulta mala incluso para
los de arriba, que se convierten en personas diferentes —mas endiosadas— gracias
a ella” (Joseph Stiglitz, Premio Novel de Economia 2001).

2. DETERMINANTES DE LA DESIGUALDAD DEL INGRESO

En el trabajo anterior de Mieres (2019), se develd la gran heterogeneidad presente
entre las regiones chilenas, y la gran desigualdad econémica y social?. Es lamentable
ver que a nivel de desigualdad del ingreso, las regiones del sur suelen encontrarse

2 La Tabla del Anexo D resume los resultados de los indicadores presentados en el trabajo de Mieres
(2019).
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en una posicién desfavorecida versus las regiones nortinas. Los territorios mas
desiguales, son también aquellos con menor PIB per cédpita y menores indicadores
de desarrollo. Ademads se concluyé que existe convergencia absoluta en términos
de PIB per cépita y desigualdad del ingreso. En promedio, las regiones mds pobres
tienden a crecer mds que aquellas més ricas. Asimismo, las regiones mds desiguales
inicialmente, son las que tienden a reducir mds rapido este indicador. A pesar de lo
anterior, la desigualdad de la renta es alta y persistente en el tiempo. Estos resultados
motivan el andlisis econométrico que busca exponer los principales determinantes de
la desigualdad del ingreso en Chile.

Es amplia la literatura que relaciona el crecimiento econdmico con la desigualdad
de un territorio. Comenzando por Kuznets (1955), cuya teoria sostiene que cuando
una economia comienza a crecer, también lo hacen las desigualdades, hasta llegar a
un cierto punto de desarrollo, donde luego a pesar del mayor crecimiento econémico,
las desigualdades van disminuyendo, tomando la forma de una U invertida3.

Deininger y Squire (1998), en una investigacion que buscaba confirmar o refutar
la hipdtesis de Kuznets, realizaron un andlisis con datos longitudinales de 49 paises
del mundo. En la mayoria de los casos no encontraron una relacion significativa entre
ingreso per cépita y desigualdad. En cinco de los paises encontraron una relacién
que confirma la hipétesis de la U invertida (Brasil, México, Hungria, Trinidad y
Filipinas), mientras que en cuatro de ellos (Estados Unidos, Reino Unido, Costa
Rica e India), encontraron evidencia que la contradice. Los autores interpretan sus
resultados como una indicacién de que no hay una ley universal inamovible, sino
que mds bien, los cambios en los ingresos y la desigualdad, son afectados por las
condiciones iniciales de los paises y posiblemente por las politicas (Deininger y
Squire, 1998, pp. 261).

En su trabajo Barro (2000) encuentra una regularidad empirica clara de la
teoria de Kuznets. Sin embargo, concluye que esta relacion (el PIB per cédpita) no
explica la mayor parte de las variaciones en la desigualdad entre paises o a lo largo
del tiempo. Por ello, en su estudio incluye variables como el nivel educacional, la
apertura econdmica y el indice de democracia, como determinantes de la desigualdad
de la renta.

La explicacién de su teorfa radica en que los paises mas pobres dependian principalmente de la agricultura,
actividad con baja productividad, pero baja desigualdad. A partir de los procesos de migracion de
trabajadores del campo a la ciudad, el sector mds productivo, el industrial, empez6 a recibir trabajadores
no calificados y con bajos salarios, promoviendo una elevada inequidad, pero acompafiada de un
incremento de la produccién (parte positiva de la curva). En la siguiente fase, hay una gran cantidad
de trabajadores ubicados en el sector industrial y una reduccién del nimero de trabajadores en el sector
agricola, permitiendo un aumento de sus salarios relativos (por la escasa oferta). Aqui, la relacién entre
crecimiento y desigualdad se vuelve negativa.
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Solimano y Torche (2008) realizaron un estudio para Chile entre los afios
1987 y 2003, encontrando una relacién no lineal entre el PIB per capita y el Gini
(medido para los ingresos de las personas y los hogares). Este estudio valida la
hipétesis de la U invertida de Kuznets, sin embargo, no observan causalidad, ya que
estudian el mismo periodo de tiempo tanto en la variable dependiente, como en las
independientes. Otras variables significativas, correlacionadas con la desigualdad,
incluidas en este estudio son: la escolaridad promedio (relacidn negativa), nivel de
ocupacién por regién (relacion positiva), ingreso auténomo de los hogares (relacién
positiva), entre otras.

Por su parte, la Nueva Geografia Econémica plantea que las desigualdades entre
regiones pueden mantenerse en el tiempo e incluso crecer junto con la economia
de un pafs, ya que existe un centro que aprovecha los mayores beneficios del
crecimiento, mientras que las regiones de la periferia pierden esa oportunidad
(Merchand, 2017).

La desigualdad del ingreso esta estrechamente relacionada con la desigualdad
social. En Chile, mayores ingresos son consecuentes con mejores oportunidades
de acceso a un sistema de educacién y de salud de calidad*. Las personas que
gozan de mayores ingresos tienen la posibilidad de ir a mejores escuelas, asistir a
clases particulares y extracurriculares, ir a mejores centros médicos e incluso tomar
mejores medicinas, que una persona pobre. Estas mismas condiciones sociales y
otras medioambientales y de seguridad, son determinantes para el futuro nivel de
ingresos de las personas, por tanto, peores condiciones sociales pueden aumentar
las desigualdades del ingreso.

Contreras (1999) plantea que la educacién es la variable mds importante para
explicar la desigualdad del ingreso salarial, en segundo lugar estin los afios de
experiencia, ambas, en conjunto, forman el capital humano. En su trabajo el autor
concluye que, “la educacién determina la distribucion del ingreso a través del cambio
en su retorno, el cual a su vez es explicado por cambios en la demanda por trabajo
calificado” (pp. 325), esto quiere decir que para reducir la desigualdad es necesario
invertir mas en educacion, lo que aumentard la oferta de trabajo calificado, traduciéndose
en aumento de ingresos para estas personas y a la vez reducird los retornos de este
grupo y la desigualdad. Asimismo, la educacién es considerada una de las principales
herramientas para el desarrollo, al mejorar la productividad y la innovacién, reduciendo
asi, las brechas socioecondmicas de una sociedad.

El estudio de panel de Barro (2000), que analiza los determinantes de la desigualdad,
incluye como variable explicativa el promedio de afios de estudios de personas de 15

4 En Chile, el sistema de educacién publica (principalmente educacién bdsica y media) debe mejorar
en calidad para ser competitivo con el sector privado. Por su parte, el sistema de salud presenta
inconvenientes, principalmente por la falta de atencién oportuna.



DEVELANDO LOS DETERMINANTES DE LA DESIGUALDAD... 105

afios 0 mds en tres niveles: primario, secundario y superior. Concluye que la educacién
primaria estd relacionada de manera negativa y significativa con la desigualdad, la
educacion secundaria se relaciona negativamente (aunque no significativamente) con la
desigualdad, y que la educacién superior estd relacionada positiva y significativamente
con la desigualdad.

Por otro lado, la pobreza y la mala salud son fenémenos interrelacionados. De
acuerdo con Wagstaff (2002), a nivel sanitario, los paises pobres tienden a presentar
peores resultados que los paises ricos, y a su vez, dentro de cada pais ocurre la misma
situacion. El autor plantea que la pobreza provoca una salud deficiente por distintas
carencias sufridas por las personas mas pobres y, a su vez, existe pérdida de ingresos
cuando se cuenta con mala salud. Por tanto, la mala salud se traduce en que los pobres
sigan siendo pobres. En consecuencia la mala salud aumenta las desigualdades del
ingreso. En el ambito sanitario Chile ha presentado gran progreso en las dltimas
décadas, con cifras comparables con paises desarrollados en cuanto a mortalidad
infantil y general. Sin embargo, al igual que con el crecimiento, estos logros no son
inclusivos, es decir, no benefician a toda la poblacién de la misma manera, existiendo
diferencias a nivel regional.

En distintos estudios, la tasa global de fertilidad cobra relevancia al evaluar su
efecto sobre la desigualdad de los ingresos. En 1996, Perotti concluye que las sociedades
mads igualitarias tienen bajas tasas de fertilidad. Larrafiaga y Herrera (2008), quienes
estudiaron los recientes cambios en la desigualdad y la pobreza en Chile, concluyen
que las tasas de fertilidad tienden a converger entre las mujeres de distintos niveles
socioecondmicos, “mientras que a inicios de los sesenta la poblacion de menor nivel
socioecondmico tenia alrededor de 2,5 hijos mds que la poblacién de mayor nivel
socioecondmico, a inicios de 2000 la brecha habia disminuido a 1,0 hijo”. Chile
presenta un bajo indice de fertilidad, siendo de 1,8 nacimientos por mujer, cayendo
por debajo de la tasa de reemplazo (Mieres, 2019). Las familias con mds hijos, que
habitualmente son las mds pobres, deben distribuir sus ingresos entre un mayor nimero
de personas, incrementando los niveles de desigualdad. Por tanto, la convergencia
seflalada por Larrafiaga y Herrera (2008) debiera contribuir a una reduccién de la
brecha entre ricos y pobres.

3. FACTORES QUE IMPACTAN EN LA DESIGUALDAD DEL INGRESO:
ANALISIS EMPIRICO

El retrato de las desigualdades chilenas obtenido en Mieres (2019) ha presentado
distintas variables que, de acuerdo a la literatura expuesta, tienen un efecto sobre la
desigualdad, siendo una de ellas el PIB per cdpita. Datos como el PIB per cdpita,
indice de Gini 2013-2015, indice 10/10 regional e indice 20/20 regional fueron
calculados por la autora (el primero con base en datos del Banco Central de Chile
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e INE, y los demads en base a la Encuesta CASEN). Para obtener una base de datos
del PIB per cdpita mas amplia, se utiliz6 el método de la tasa de variacién (Correa
et al., 2002), de forma tal de unir una serie de datos del PIB por regidn, a precios
constantes, base 1986, 1996, 2003 y el PIB volumen a precios del afio anterior
encadenado (series enlazadas) referencia 2013, llevando los valores a este tltimo
aflo. Igualmente, se recurri6 al contacto con instituciones del Gobierno, para solicitar
datos no disponibles libremente en la web, principalmente al Instituto Nacional de
Estadisticas de Chile?.

Esta seccidn busca responder empiricamente cudles son los determinantes de la
desigualdad del ingreso en Chile. Tomando en cuenta que el nimero de regiones de
un pafs por lo general es pequefio, es comun que los modelos regionales se planteen
mayoritariamente de forma multiecuacional (Martin-Guzman, 1988). Es por ello que
se opta por un andlisis con datos de panel para responder a la interrogante planteada.
Debido a la disponibilidad de datos, se considera un panel con indices de Gini
observados en el horizonte temporal® 1990-2015 (dividido en cinco periodos)” y las
distintas variables descritas en la seccién anterior. Utilizando este criterio se trabaja
con 15 regiones de Chile, obteniendo 69 observaciones.

El Grifico 1 muestra la relacioén entre el LN (PIB per cdpita) y el indice de
Gini. Se observa que el comportamiento no se adecua a la teorfa de la U invertida
de Kuznets, més bien el comportamiento parece ser el contrario. A mayor nivel de
ingreso las desigualdades regionales disminuyen al principio, lo cual es un proceso
deseable para un crecimiento econémico inclusivo. Sin embargo, la tendencia
negativa se convierte en positiva a partir de un cierto nivel de renta, alertando que
la actual modalidad de crecimiento en Chile, exigiria sacrificar la equidad en aras
de obtener una mayor eficiencia. Este mismo comportamiento ha sido encontrado
para Estados Unidos, Reino Unido, Costa Rica e India, en el trabajo de Deininger
y Squire (1998).

5 Otras Instituciones a las cuales se pidi6 informacién a través del Portal de Transparencia de Chile fueron:

Servicio Nacional de Aduanas; Ministerio del Medio Ambiente; Ministerio de Educacion; Subsecretaria

de Salud Publica; Subsecretaria de Desarrollo Regional; Subsecretarfa de Servicios Sociales; Agencia

de Promocion de la Inversion Extranjera y el Consejo Nacional de Educacion.

6 El indice de Gini se obtiene hasta 2015, pero de otras variables, como PIB per cdpita, se obtienen
observaciones hasta 2016.

7 Los perfodos son t= 1: 1990-1994; t = 2: 1996-2000; t = 3: 2003-2006; t = 4: 2009-2013 y t = 5: 2013-
2016. A cada uno de estos periodos se le asigna un valor observado de Gini final y un valor del resto
de variables al principio del periodo. Por ejemplo, para el segundo periodo (1996-2000), el Gini final
corresponde al ano 2000, mientras que el PIB per cépita inicial y demas variables de control corresponden
al periodo anterior. En la practica, se hace referencia, en este caso, al afio 1996. La division, en estos
periodos de tiempo, se debe a la disponibilidad de datos, haciendo referencia a los afios en que se realizd
la Encuesta CASEN.
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GRAFICO 1
DISPERSION LN (PIB PER CAPITA) E INDICE DE GINI
1990-2016
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Fuente: Elaboracién propia.

El modelo a estimar, sigue la metodologia de Forbes (2000)8 y Barro (2000), y
conjuga las variables que de acuerdo a Kuznets (1955), Barro (2000) y los autores
mencionados a lo largo de la Seccién 2, determinan la desigualdad, siendo la variable
dependiente el indice de Gini. El modelo general queda expresado de la siguiente
manera:

GINI;, = oo+ BINGRESO; , | +BX;, | +¢&;, )

Donde:

GINI; , = indice de Gini de la region i al final del perfodo t
a = término constante

P = coeficiente de la variable predictora

8 Forbes (2000) estudia el efecto de la desigualdad del ingreso sobre el crecimiento, se sigue su metodologia

de analisis de datos de panel, adaptada a este estudio.
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B = vector de coeficientes de las variables de control

INGRESO; ,_; = medida de ingreso de la regién i al comienzo del periodo t (final del
periodo t-1).

X; .1 = vector de variables de control

¢ = término de error.

LaTabla 1 presenta los mejores resultados obtenidos para distintas combinaciones
de las variables regresoras (ver Anexo A con la estadistica descriptiva de las principales
variables utilizadas, el Anexo B con el detalle de los indices de Gini por regién y afio,
y el Anexo E con las definiciones de las variables).

El modelo I, siguiendo la primera estimacién realizada en el estudio de Barro
(2000), busca indagar mas en el resultado del Grafico 1, por lo que utiliza como
variables explicativas el LN (PIB per cdpita) y su cuadrado como tnicos regresores
(ademas del término constante). Ambas variables son significativas, demostrando que
efectivamente, en las regiones chilenas, el PIB per cépita tiene un efecto negativo sobre
la desigualdad, es decir, que regiones con mayor PIB per cdpita, tienden a reducir
las desigualdades. Sin embargo, esta relacién no se mantiene, llega un punto en que
mayores ingresos, incrementan las desigualdades, sobretodo, cuando los incrementos
provienen de la poblacidon mas rica. Este primer modelo, probablemente contiene
variables omitidas y, por tanto, los resultados pudieran estar eventualmente sesgados.
Para minimizar lo anterior se prueba utilizar efectos fijos (modelo II). Si bien mejora
el ajuste del modelo (R? = 0,404), las variables explicativas no son significativas.

Los modelos siguientes incorporan las variables explicativas escogidas de acuerdo
alaliteratura. Se utiliza MCO porque se demostro, a través de una Prueba F restrictiva,
que es mejor utilizar MCO que un modelo de Efectos Fijos (excepto en la columna 1).
La hipétesis nula es que todas las variables dicotomicas regionales son iguales a 0.
Al no rechazar esta hipétesis, se dice que es mejor utilizar los MCO.

La tercera columna incorpora tres nuevos factores. Se demuestra que las regiones
mas desiguales inicialmente, tienden a ser también las regiones mas desiguales al final
del periodo. Se concluyé en Mieres (2019) que las regiones de Chile con mayor indice
de Gini inicial tendian a reducir mas la desigualdad a lo largo del tiempo (convergencia),
sin embargo, el modelo III demuestra que la desigualdad es un fenémeno persistente
en el tiempo. Cuando una regién arrastra un cierto nivel de desigualdad del ingreso, la
desigualdad tiende a permanecer y el mercado por si solo no es capaz de corregirla. Es
por ello que las politicas redistributivas han de cobrar protagonismo si la desigualdad
social es una prioridad. En Chile, la redistribucidn, a través del gasto social, forma
parte importante del ingreso de las familias mas vulnerables®, por tanto, es esencial

9 De acuerdo con Sunkel e Infante (2009), en 2006, para el 40% de la poblacién de menores ingresos,

solo un 40,5% de su rentas provenia del trabajo, un mayoritario 50,5% provenia del gasto social.
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para la reduccién de la pobreza, sin embargo, no han sido suficientemente efectivas
ante la alta inequidad. Para reducir la resistente desigualdad del ingreso en el pafs,
son necesarias mds politicas distributivas que se preocupen a priori de la generacién
del ingreso (Sunkel e Infante, 2009).

Otras variables con efecto positivo sobre la desigualdad del ingreso son, la
concentracion de poblacion indigena y el aporte del sector secundario al PIB. La
desigualdad tiende a ser mds alta en regiones con mayor concentracion de poblacion
indigena, respecto del total nacional. Por su parte, se observa que regiones con
mayor aporte del sector secundario, ceteris paribus, tienden a ser menos equitativas,
posiblemente porque los beneficios captados en este rubro no son inclusivos con toda
la comunidad.

El modelo IV adiciona una variable social, la esperanza de vida al nacer,
mejorando el R? en un 9% respecto al modelo anterior, sin embargo, tanto el LN
(PIB per cdpita) como el LN (PIBpc)? dejan de ser significativos, al igual que el Gini
inicial. Esto puede ser debido a que la esperanza de vida al nacer es una variable
muy correlacionada con el PIB per cépita (correlacion positiva y significativa al 99%)
y con otras variables omitidas, también correlacionadas con el PIB per cdpita y la
desigualdad, por ejemplo la atencion sanitaria. Se aprecia que aquellas regiones con
mejor nivel de salud, expuesto a través de la esperanza de vida, tienden a reducir las
desigualdades.

El modelo V incorpora la variable oferta de educacion superior como medida
de capital humano calificado, mejorando el modelo. La variable tiene una relacién
negativa y significativa con el Gini. Regiones con mayor oferta educativa por habitante,
tienden a tener menor desigualdad del ingreso. Esta variable es robusta, ya que se
mantiene significativa y conserva el signo en los distintos modelos donde se utiliza.
El Gini inicial sigue sin ser significativo, posiblemente por la alta correlacién entre
ambas variables (correlacion negativa y significativa al 99%). Acorde a lo anterior,
los modelos que siguen utilizan una variable o la otra, dependiendo cual permite un
mayor ajuste.

El modelo VI incorpora, al igual que el estudio de Solimano y Torche (2008), el
ingreso autonomo del hogar. Se utilizan los quintiles del ingreso auténomo en lugar
del Gini como controles de la desigualdad inicial y se mantiene el PIB per cépita.
Este modelo se ajusta en un 69,5%. Tanto la concentracion de poblacion indigena
como el aporte del sector secundario y la oferta de educacion superior siguen siendo
relevantes y el PIB per cdpita vuelve a ser significativo. En este caso ni el ingreso
del 20% mds pobre de la poblacién ni el ingreso del 20% mds rico son variables
significativas en el modelo.

El modelo VII es el de mayor ajuste, con un R? de casi 70%. Se excluyen los
ingresos del primer y tltimo quintil e incorpora la variable variacion del desempleo. Se
demuestra que la variable tiene un efecto positivo y significativo sobre la desigualdad
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del ingreso. El desempleo produce una merma de ingresos en la poblacién desocupada
y por tanto provoca mds desigualdad, dado que la desocupacién suele concentrarse
mads en los quintiles de mds bajos ingresos y poca cualificacién (ver por ejemplo
Jiménez y Ruedi (1998)), por tanto, fomentar la educacién y la formacién contribuird
a disminuir las tasas de desempleo, a aumentar los ingresos de las familias mas pobres
y en consecuencia reducir la desigualdad de la renta.

La dltima columna, considera el aporte de la mineria en lugar del sector
secundario y excluye el PIB per cdpita. Esta variable esta muy correlacionada con
el PIB per cdpita, ya que, en Chile la actividad minera es una parte primordial de la
productividad del pais. El efecto de esta variable es el opuesto al provocado por el
sector secundario. Las regiones con mayor aporte de la mineria tienden a ser mas
equitativas en la rental0.

Igualmente, se probd incorporar como variable de control la tasa de crecimiento
promedio del PIB per cdpita (aunque no se presenta en la tabla), el coeficiente de esta
variable es positivo y inicamente significativo cuando se controla por la concentracion
de poblacion indigena y el aporte del sector secundario. Se infiere que periodos de
alto crecimiento econdémico tienden a aumentar la participacién de la poblacién de
mayores ingresos, a expensas del resto de la poblacién. Recordando a Merchand
(2017), este sefala que las desigualdades entre regiones pueden mantenerse en el
tiempo e incluso crecer junto con la economia de un pafs, ya que existe un centro
que aprovecha los mayores beneficios del crecimiento, mientras que las regiones de
la periferia pierden esa oportunidad.

Los resultados exponen la relevancia de la presencia de poblacién indigena en las
regiones. Las desigualdades tienden a ser mayores en aquellas regiones con mayor
concentracion de poblacion perteneciente a una etnia, respecto al total nacional. Lo
anterior enfatiza la desventaja econémica de la poblacién indigena, ademads el resultado
es robusto, ya que el coeficiente varia entre 0,001 y 0,002 en las distintas ecuaciones.
De acuerdo con la CASEN, en 2015, el ingreso promedio de los hogares cuyo jefe
de hogar pertenecia a alguna etnia fue un 43% mas bajo que el de un hogar cuyo jefe
de hogar se declara no indigena. Asimismo, el 18,3% se encontraba en situacion de
pobreza. Cada afio existe una diferencia significativa entre la tasa de desempleo de la
poblacion indigena y no indigena, siendo en 2015 de un 8,3% para los primeros y un
menor 7,4% para los segundos. A nivel educacional, la poblacién indigena también
se encuentra mds vulnerable, principalmente las personas mayores. El 16,8% de los
mayores de 60 afios se declaran analfabetos y un 46,6% de los mayores de 19 afios

10 Esta ecuacion también se probé utilizando la oferta de educacion superior en vez del Gini inicial, la
variable resulté igualmente significativa y negativa, siendo el ajuste del modelo de un 67,7%.
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no han alcanzado la ensefianza media completa (38% de la poblacién no indigena)!!.
De acuerdo con Todaro y Smith (2012), aunque es dificil obtener informacién de
los paises respecto a poblacién indigena, la evidencia empirica en Latinoamérica
demuestra que la mayoria de los grupos indigenas viven en la pobreza extrema y que
ser indigena incrementa las probabilidades de que una persona tenga mala salud, esté
desnutrida, sea analfabeta y esté desempleada.

Este trabajo demuestra que el sector econdmico mds potente, en el sentido del
aporte al PIB regional, juega un papel importante en la reduccién de la desigualdad,
pero el efecto negativo provocado por el sector secundario parece haber tenido una
influencia mayor. Se observa que la desigualdad del ingreso tiende a aumentar en
regiones intensivas en el sector secundario (manufactura; electricidad, agua y gas'y
sector construccion), mientras que las regiones intensivas en mineria tienden a ser mas
equitativas. Se infiere que en estas regiones, las riquezas provenientes de la mineria, son
repartidas mas inclusivamente entre la poblacion trabajadora. De acuerdo con Macias
(2014, pp. 119) “un crecimiento equilibrado de la productividad entre la agricultura y
la industria genera menos desigualdad que un crecimiento de la productividad sesgado
hacia la industria”, haciendo referencia a las diferencias campo-ciudad que puede
provocar una mayor acumulacién de capital fisico en la industrial2.

La situacién de la mineria es distinta, a pesar de ser un sector que al igual que la
industria acumula capital fisico. Entonces ;por qué las regiones intensivas en mineria
son mds equitativas? Una de las posibles respuestas es que la mineria tiene una alta
demanda de mano de obra no calificada, por tanto, los salarios de estos trabajadores
son relativamente altos, comparados con los del sector industrial!3. Por otro lado, de
acuerdo con el estudio de Betancour y Maldonado (2013), la mineria estaba entre los
tres sectores econdmicos con mayor variacioén de la tasa de empleo. “En las cuatro
regiones mineras se producen los mayores crecimientos de personas ocupadas en el
pais entre 1986 y 2012, con un incremento que fluctda entre 150% y 117%, con un
promedio de 139%. Esto determina que la participacion de estas regiones en el total
del empleo del pais crece desde 10% a 12%” (Betancour y Maldonado, 2013, pp. 115).
El desempleo por sector econdmico también es relevante, de acuerdo al INE, en el
ultimo semestre 2015 el sector secundario tenia las mayores tasas de cesantia, sobre
todo en el sector construccion.

Otras variables, como los afios de escolaridad, no se han mostrado significativas, a
pesar de tener una correlacion alta y negativa con la variable dependiente. Probablemente,

Puede ver el informe completo en Pueblos indigenas, sintesis de resultados del Ministerio de Desarrollo
Social (2017).

De acuerdo con Macias (2014), el crecimiento que surge por la acumulacion de capital fisico puede
aumentar los niveles de desigualdad, sobretodo en paises pobres o de ingresos medios, al aumentar las
disparidades entre el campo y la ciudad.

No se puede ahondar en este tema, ya que este estudio no trabaja con salarios medios relativos. Sin
embargo, es muy interesante tenerlo en cuenta para futuras investigaciones.
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esto se debe a su alta correlacion con las medidas de ingreso y ocupacion. Igualmente
se utilizé la variable becas de postgrado (no se presenta en la tabla) con base en la
informacién entregada por CONICYT respecto a becas nacionales de magister y
doctorado. Si bien la relacién entre esta variable y el Gini era también negativa, no era
significativa al incorporarse en los distintos modelos. Finalmente, la variable oferta
de educacion superior ha resultado significativa y robusta como medida de capital
humano calificado. Se puede inferir que el esfuerzo de las politicas de acceso a la
educacion superior, sobre todo aquellas implementadas en los dltimos 13 afios, han
sido importantes para combatir la desigualdad'4.

Hasta ahora se han realizado las estimaciones a través del modelo de MCO, ya
que en las ecuaciones de la Tabla 1 (excepto la ecuacién I), el efecto individual de las
regiones no ha sido significativo (ver pie de la Tabla 1). A continuacién se evalda si
existe un efecto especifico temporal, incorporando variables dummy de periodos. Se
estima el modelo de Efectos Fijos Temporales, suponiendo que las diferencias entre
los distintos periodos son constantes (o fijas), por ello se debe estimar cada intercepto.
Una manera para permitir que el intercepto varie con respecto a cada periodo es la
técnica de “las variables dicotémicas de interseccién diferencial” (Aparicio y Marquez,
2005), que se presenta de la siguiente forma:

GINI;, =V, + BINGRESO;, ,+BX;, | +¢&;, )

Donde v, es un vector de variables dicotomicas para cada periodo. Como forma
de averiguar si existen efectos fijos en el tiempo se utiliza una prueba F restrictiva. La
hipétesis nula es que todas las variables dicotémicas son iguales a 0. Si se rechaza la
prueba, significa que al menos algunas variables dicotémicas pertenecen al modelo,
y por lo tanto es necesario utilizar los Efectos Fijos. Los resultados de la prueba F
indican que para todas las ecuaciones de la Tabla 1 existen Efectos Fijos en el tiempo.
Estos resultados se muestran en la segunda tabla.

Se observa en la Tabla 2, que la variable tiempo mejora el ajuste del modelo en
todos los casos, destacan los modelos X, XI y XII. De la segunda columna se extrae
que el efecto del afio 2000 sobre la desigualdad del ingreso fue 0,038 puntos superior,
en promedio, al del periodo base (1994). En los dltimos dos periodos, el efecto sobre el
Gini fue significativamente menor que el del periodo base. Se comprueba la robustez
de la variable concentracion de poblacion indigena, la cual continua siendo positiva
y significativa en cada una de las ecuaciones estimadas.

14 Por ejemplo, en el afio 2007 se crea el Consejo Asesor Presidencial para la Calidad de la Educacion,
comision convocada por la expresidenta Michelle Bachelet para el estudio de reformas a la Educacion
en Chile. Fue creada como consecuencia de las movilizaciones estudiantiles que se realizaron en el
pais entre mayo y junio de 2006.



114 REVISTA DE ANALISIS ECONOMICO, VOL. 35, N° 1

TABLA 2

FACTORES QUE DETERMINAN LA DESIGUALDAD DEL INGRESO.
MCO CON EFECTOS F1JOS EN EL TIEMPO.
INDICE DE GINI COMO VARIABLE DEPENDIENTE

Variable IX X XI XII XIIT X1V
LN (PIB p. c.) -0,410 -0,261 -0,255 -0,028 -0,016
(=2,327%%) | (-2,011%%) | (=1,863%) | (-3,431%%%) | (=2,513%%)
LN (PIB p.c.) 2 0,021 0,014 0,014
(2,132%%) | (1,931%) | (1,778%)
Concentracion poblacion indigena 0,002 0,002 0,002 0,002 0,001
(4,5807%5%) | (4,220%%%) | (4,627%%%) | (5,444%5%) | (4,174%%%)
Aporte sector secundario 0,001 0,001 0,001 0,001
(1,896%) (1,597) (-1,450) (-1,279)
Gini 0,142 0,145 0,157
(1,402) (1,393) (1,513)
Esperanza de vida al nacer -0,002 -0,002 -0,006 -0,006 -0,006
(-0,617) (-0,616) | (-1,865%) | (=1,797%) | (-2,207%%*)
Oferta Educ. Superior 0,0002 0,0001 0,0004
(0,149) (0,067) (0,36)
Ingreso hogar primer quintil 0,009
(0,782)
Ingreso hogar tltimo quintil 0,002
(1,870%)
Var. promedio desocupacién 0,0003 0,0004
(0,718) (0,994)
Aporte minerfa al PIB —0,0004
(=2,222%%)
1996-2000 0,041 0,038 0,038 0,032 0,036 0,032
(3,1217%%) | (3,183%%%) | (3,018%%¥) | (2,622%%) | (2,422%%) | (2,381%*%)
2003-2006 0,007 0,010 0,012 0,015 0,034 0,037
(0,418) (0,375) (0,397) (0,552) (1,230) (1,517)
2009-2013 -0,019 -0,011 -0,011 -0,018 0,010 0,015
(=9,940) (-0,374) (-0,365) (-0,648) (0,337) (0,57)
2013-2016 -0,014 -0,004 -0,004 -0,020 0,010 0,018
(-0,565) (-0,119) (-0,12) (-0,645) (0,327) (0,626)
R? 0,697 0,764 0,764 0,776 0,744 0,747

N = 69. Var. Dependiente: Indice de Gini al final del periodo. Estadistico T-student entre paréntesis.
*significativa al 90%. ** significativa al 95%. *** significativa al 99%. Estimacién de MCO con dummy
(periodo de tiempo). La constante (no presente en la tabla) estd incluida en cada modelo. Modelo IX modelo
con efectos fijos por region y en el tiempo.

El periodo 1996-2000 destaca entre todos los periodos al presentar el mayor
coeficiente, positivo y significativo, en todos los modelos. La época de dictadura militar
en Chile se caracterizd por una gran apertura comercial y financiera (unilateral), una
reduccidn del papel Estatal (aumentando la privatizaciéon de empresas del Estado) y
un uso extensivo de los mecanismos de mercado (Sunkel e Infante, 2009), propiciando
la desigualdad del ingreso. Entre los afios 1990 y 2000, Chile se caracterizé por un
gran dinamismo econémico, producto de la vuelta a la democracia suscitada en
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1989. En este periodo los ingresos promedio se incrementaron, principalmente en los
grupos con mayores ingresos, lo que se tradujo en un aumento de la desigualdad (sin
embargo, el nivel de desigualdad no fue superior al vivido en época de dictadura).
Particularmente, entre 1998-2003 la distribucién de la renta experimentd un leve
deterioro como resultado de las politicas de ajuste suscitadas por la crisis asidtica
(Sunkel e Infante, 2009). Las décadas siguientes tuvieron una menor dindmica y aqui
fueron los quintiles de menores ingresos los que mds aumentaron proporcionalmente.

Durante los afios 2000-2015, los ingresos del hogar del primer quintil aumentaron
165%, mientras que los del tiltimo quintil lo hicieron en un 71% (analizando cada periodo
estudiado, por separado, se mantiene la tendencia, ver Anexo C). En consecuencia,
la desigualdad cae respecto al afio base (como se observa en la Tabla 2). Es claro que
periodos en los que el ingreso de los ricos aumenta proporcionalmente mas que el de
los pobres, son épocas donde aumenta la desigualdad, mientras que periodos donde el
ingreso de las familias mas pobres crecen proporcionalmente mds, las desigualdades
caen. De acuerdo con Contreras (1999) y Sunkel (2009), en Chile los altos niveles de
desigualdad se explican por el comportamiento de la poblacién de mayores ingresos.
Este ultimo autor lo atribuye a la alta capacidad de la poblacién mds rica de mantener
o incluso aumentar su participacién en el ingreso total, versus la menor capacidad de
la poblacién de menores ingresos.

Se aprecia en el modelo XII, que ahora la variable ingreso iltimo quintil es
significativa y positiva, reforzando lo dicho en el parrafo anterior. Esto podria parecer
obvio, sin embargo no lo es, ya que de acuerdo a la teoria del “goteo” (“trickle down”),
el favorecer a los estratos mads ricos de la poblacién, aquellos con mayor capacidad
de acumulacién de capital, tiende a favorecer al resto de la sociedad, a través de un
goteo que llega a las personas menos favorecidas, en consecuencia la desigualdad se
reducirfa. Esta teoria, que se fundamenta en la hipétesis de Kuznets, no se cumple en
este caso (al menos en el periodo de tiempo estudiado). Varios autores, como Arndt
(1983), Guillén (2004) y el mas sefialado en el dltimo tiempo, Piketty (2014), han
revelado esta teorfa como falsa.

Los tltimos dos periodos se caracterizaron por un efecto menor sobre la desigualdad
del ingreso (respecto al periodo base). Como se menciond anteriormente, la vuelta a
la democracia fue necesaria para poder implementar politicas redistributivas, muchas
de las cuales (como las referentes al acceso a educacién) tienen efectos en el largo
plazo, razén por la cual, en los primeros afios de democracia (con los Gobiernos de
la concertacién) podemos ver aun altos niveles de desigualdad respecto al afio base.
Sin embargo, se puede pensar, que los efectos negativos de los tltimos periodos son
consecuencia de los actos y politicas aplicadas desde los afios 90.

La relacién cuadrética (pardbola) del Grafico 2, muestra el ajuste del modelo
XII para la relacién entre LN (PIB per cépita) inicial y el Gini final. Es decir, una
vez descontado el efecto del periodo, los ingresos del primer y iltimo quintil, la
concentracion de poblacion indigena, el aporte del sector secundario, 1a esperanza
de vida al nacery la oferta de educacion superior sobre la desigualdad del ingreso. La
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pendiente negativa viene determinada, por tanto, por el coeficiente de la variable PIB
per cdpita. Si bien el modelo tiene un ajuste relativamente alto (77,6%), todavia existe
cierta dispersion al rededor de los datos, posiblemente por alguna variable omitida
(por ejemplo el nivel de apertura econémicald). El estudio de Barro (2000), que utiliza
la relacion de exportaciones mds importaciones respecto al PIB, como variable que
representa el nivel de apertura econdémica, concluye que el efecto de este factor sobre
la desigualdad del ingreso depende del nivel de desarrollo de los paises. Y sugiere que
una mayor apertura internacional aumentaria la desigualdad en los paises ricos y la
reduciria en los pafses pobres. Lo anterior, ya que paises que estan relativamente con
alta dotacién de mano de obra no calificada (paises de menores ingresos), tienden a
importar mds productos intensivos en capital humano y fisico, y exportar productos
intensivos en mano de obra no calificada, por tanto, una mayor apertura tenderia a
elevar los salarios relativos de la mano de obra no calificada, repercutiendo en una
menor desigualdad de ingresos.

GRAFICO 2

LN (PIB PER CAPITA INICIAL) V/S INDICE DE GINI (PARTE NO EXPLICADA),
DE ACUERDO AL MODELO XII DE LA TABLA 2

65

Gini (parte sin explicar)

Ln (PIBpc)

15 El Servicio Nacional de Aduanas informa que existen datos de exportaciones por regiones solo a partir
del afio 2002.
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Finalmente, para verificar la robustez de los resultados, se realiza una regresion
utilizando como variable dependiente una medida de desigualdad diferente, el ratio
20/20 (en funcidn logaritmica). La Tabla 3 muestra estas estimaciones. De la primera
columna se extrae que el PIB per cdpita es significativo al 90%, manteniendo el signo
negativo de los modelos anteriores. Asimismo, se observa que el ingreso del 20% mas
pobre es significativo (al 95% de confianza) para explicar las diferencias entre el quintil
mds rico y el mds pobre. A partir del modelo XV, al agregar nuevas variables, tanto el
PIB per cdpita como los ingresos por quintil dejan de ser significativos.

Utilizando esta nueva medida de desigualdad existe un mayor ajuste del modelo
(siendo el R? igual a 81% y 82% en los modelos X VIII y XIX respectivamente) y €l
valor de los coeficientes de los distintos estimadores se incrementa. Por ejemplo, el
coeficiente del factor concentracion de la poblacion indigena varia entre 0,01 y 0,013
en las distintas ecuaciones.

La Tabla 3 refuerza la importancia del sector econdmico (mineria y sector
secundario), la concentracion de la poblacion indigena y el capital humano (tanto la
educacion como esperanza de vida), como factores determinantes de la desigualdad del
ingreso. Estas variables tienen el mismo efecto sobre la desigualdad, independientemente
si esta se mide a través del Gini o del ratio 20/20, y son significativos siempre,
excepto la esperanza de vida al nacer en la ecuaciéon XVIII. Al utilizar el ratio
20720, el PIB per cdpita pierde significancia, sin embargo, los afios de escolaridad
son ahora un factor significativo!®. En cada caso se observa que las regiones con
mayor nivel educacional tienden a ser menos desiguales. Estos resultados invitan
a redoblar los esfuerzos para reducir la desigualdad de oportunidades y fomentar
un sistema educativo que logre llegar a los estratos mds pobres de la poblacion,
sobretodo a la educacién superior. “La equiparacion de oportunidades no implica
por si misma una reduccién del nivel de desigualdad ex-post, pero tiende a que las
diferencias de ingreso respondan mds a factores personales (esfuerzo y habilidades),
que a diferencias en el capital inicial de los individuos y de las familias” (Gasparini,
Marchionni y Sosa, 2001, pp. 30).

16 Al igual que en las Tablas 1y 2, se prueban los modelos utilizando la variable oferta de educacion
superior (en vez de afios de escolaridad), en este caso la variable es significativa en las ecuaciones
XVI 'y XVII incrementando muy poco el ajuste del modelo. Al utilizar esta variable, la esperanza de
vida pierde significancia.
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TABLA 3

FACTORES QUE DETERMINAN LA DESIGUALDAD DEL INGRESO.
RATIO 20/20 COMO VARIABLE DEPENDIENTE

Variable XV XVI XVII XVIIT XIX
LN (PIB p. c.) -0,121 0,143 0,004 -0,076 -0,165
(=1,972%) (1,417) (0,067) (=1,405) | (=3,013%*)
Ingreso hogar primer quintil -0,188 -0,057 -0,050 0,012 0,020
(=2,642%%) (-0,967) (-0,859) -0,203 (0,326)
Ingreso hogar tltimo quintil 0,008 0,002 0,007 0,005 0,008
(1,230) (0,247) (1,065) (1,000) (1,430)
Concentracion poblacion indigena 0,012 0,013 0,012 0,010
(4,909%5%) | (5,441%%%) | (6,430%*%) | (5,110%*%)
Esperanza de vida al nacer -0,020 -0,020 -0,022 -0,040
(=2,281%%) | (=2,314%%) (-1,132) (=2,457%%)
Aifios de escolaridad 0,094 0,082 -0,061 -0,117
(=2,303%%) | (=2,110%%) | (=1,762%) | (=2,521%%)
Aporte minerfa al PIB -0,005
(=2,197%%)
Aporte sector secundario 0,006 0,005
(2,691%%%) | (2,176%*)
Aporte s. silvo-agropecuario al PIB -0,010
(=2,471%%)
1996-2000 0,281 0,358
(4,041%%%) | (5,779%%*)
2003-2006 0,168 0,315
(1,051) (2,396%*)
2009-2013 0,041 0,178
(0,238) (1,219)
2013-2016 0,032 0,211
(0,168) (1,332)
R? 0,381 0,653 0,666 0,811 0,816

N = 69. Var. Dependiente: LN (ratio 20/20). Estadistico T-student entre paréntesis. *significativa al 90%.
** significativa al 95%. *** significativa al 99%. Estimacion de MCO con dummy (periodo de tiempo) en
la dltima ecuacion. La constante (no presente en la tabla) estd incluida en cada modelo. Se utiliza MCO
porque se demostrd, a través de la Prueba del Multiplicador de Lagrange para Efectos Aleatorios de Breusch
y Pagan, que no existen diferencias entre usar MCO o Efectos Aleatorios (excepto en la columna 1) y por
ende se prefiere el modelo de MCO. Asimismo, a través de una Prueba F restrictiva, se comprueba que
es mejor utilizar MCO que un modelo de Efectos Fijos (excepto en la columna 1). La hipdtesis nula es
que todas las variables dicotomicas regionales son iguales a 0. Al no rechazar esta hipétesis, se dice que
es mejor utilizar los MCO. La ecuacién XIV probablemente contiene variables omitidas y, por tanto, los
resultados pueden estar sesgados. Al utilizar EF para minimizar el sesgo, el ajuste del modelo no mejora
y las variables explicativas no son significativas.
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Igualmente, se observan efectos fijos de periodo, siendo el periodo 1996-2000
significativo en los modelos XVIII y XIX, resultado consistente con los obtenidos
previamente. Al sustituir el aporte del sector secundario del modelo XVII, por el
factor aporte del sector silvoagropecuario (modelo XIX), este es también significativo,
demostrando que las regiones con mayor aporte de este sector al PIB regional,
tienden a disminuir las desigualdades. Esto se puede explicar, ya que la poblacién
que trabaja en el sector silvoagropecuario es mayormente de bajos ingresos, por
ende, mayores rentas en esta drea van en directo beneficio del quintil mas pobre,
reduciendo las brechas entre el 20% mads rico y mas pobre. Los resultados del estudio
de Bourguignon y Morrisson (1998) sugieren al respecto que, en muchos paises,
incrementar el nivel de productividad del sector agricola podria ser una de las formas
mas eficientes de reducir la pobreza y la desigualdad. En esta dltima columna, tanto
el PIB per cdpita como la esperanza de vida al nacer, vuelven a ser significativos.

4. CONCLUSIONES Y LIMITACIONES

La construccién de una amplia base de datos regional en Mieres (2019) permitié
dar una mirada a la dindmica de la desigualdad en Chile, retratando las diferencias
regionales. Lo que dio paso al presente andlisis empirico enfocado en el periodo
1990-2016 y que explord los principales determinantes de la desigualdad del ingreso
en Chile.

El andlisis econométrico siguié la metodologia utilizada en los estudios de
Forbes (2000) y Barro (2000) y conjuga las variables que, de acuerdo a Kuznets
(1955), Barro (2000) y otros autores de reconocido prestigio, influyen sobre la
desigualdad del ingreso, siendo la variable dependiente el indice de Gini. Los
resultados revelaron una relacién cuadratica entre el PIB per capita y el Gini, pero no
como lo plantea Kuznets, sino mds bien a la inversa. Al principio, los altos ingresos
disminuyen las desigualdades, lo cual es un proceso deseable para un crecimiento
econdémico inclusivo. Sin embargo, la tendencia negativa se convierte en positiva a
partir de un cierto nivel de renta, alertando que la actual modalidad de crecimiento
en Chile exigiria sacrificar la equidad en aras de obtener una mayor eficiencia. Esto
es relevante para la politica publica, la cual debe incentivar todas aquellas fuerzas
que reducen la desigualdad, y de esta manera, cambiar la forma cuadrética de la
relacion entre renta y desigualdad. Esta relacidn se observa también en paises como
Estados Unidos, Reino Unido, Costa Rica e India.

Lo que marca la desigualdad en Chile es su atin elevado nivel y su persistencia,
ya que, a pesar de existir convergencia, el Gini al comienzo de un periodo tiene un
efecto positivo sobre el Gini al final de este. Los resultados indican que el sector
econémico mas potente, en el sentido del aporte al PIB regional, es muy importante
para determinar las desigualdades en Chile, destacando los sectores secundario y
minerfa. Las regiones intensivas en el sector secundario tienden a aumentar las
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desigualdades, mientras que lo contrario sucede en las regiones con mayor aporte
del sector minero. Se infiere que en estas regiones, las riquezas provenientes de la
mineria son repartidas mds inclusivamente entre la poblacion trabajadora, ademas
existe menor desempleo en este sector.

Al utilizar como variable dependiente el ratio 20/20, en vez del Gini, se aprecia
que el sector silvoagropecuario es significativo y que regiones intensivas en esta
actividad tienden a reducir las desigualdades. Se propone por tanto, aumentar la
productividad del sector, mejorando la tecnologia y eficiencia, permitiendo un mayor
ingreso de la poblacién menos favorecida. El papel de la distribucién sectorial del
PIB, a lo largo del periodo estudiado, refleja la incidencia del cambio estructural
en la distribucién de la renta. Esta incidencia dependerd de las fuerzas relativas
que puedan estar actuando en direcciones opuestas (tecnologias mads intensivas en
capital fisico o capital humano, enlaces productivos, etc.). Es probable que aquellos
sectores con mds enlaces productivos apropiados con otras industrias, a nivel regional,
contribuyan a mejorar la desigualdad, como es el caso de la mineria en Chile.

Otro resultado relevante, es el referido al factor concentracion de poblacion
indigena. Se concluye que la desigualdad tiende a empeorar en aquellas regiones con
mayor concentracién de poblacién indigena, respecto al total nacional, lo que enfatiza
la desventaja econdmica de este grupo de la poblacion. El resultado es robusto, ya
que se repite en cada una de las estimaciones. Igualmente, la esperanza de vida
al nacer refleja que en Chile, las diferencias en acceso a salud de calidad, tienen
consecuencias en las desigualdades del ingreso. La variable afios de escolaridad
promedio, estd muy correlacionada con el PIB per cdpita, se observa su significancia
en la Tabla 3 (utilizando como variable dependiente el ratio 20/20), demostrando
que regiones mas escolarizadas tienden a reducir las desigualdades. En este sentido,
guarda especial importancia la oferta de educacion superior, demostrandose en
cada caso que las regiones con mayor oferta educativa por habitante, tienden a tener
menos desigualdad del ingreso. Se puede inferir, que los esfuerzos de los tltimos
13 afios para mejorar el acceso a la educacion superior, en este caso por medio de
la oferta, han contribuido en parte a mejorar los indicadores de desigualdad.

Por consiguiente, se concluye que invertir en capital humano, es decir, mejorar
las oportunidades de acceso a la educacién y a un sistema de salud de calidad, as{
como redoblar los esfuerzos para disminuir la brecha entre la poblacién indigena y
no indigena, son medidas necesarias para ser un pafs mds inclusivo con sus regiones
y reducir las inequidades que tanto mal hacen a un pais.

Al considerar el efecto fijo del tiempo, se aprecian diferencias dependiendo
del periodo analizado. El mas destacado y cuyo resultado se repite en los distintos
modelos, es el periodo 1996-2000, el cual presenta el mayor coeficiente, siendo
positivo y significativo en cada caso. Los resultados reflejaron el alto dinamismo
econdmico disfrutado por el pafs a partir de la vuelta a la democracia, crecimiento
que al parecer, beneficié mayormente a la poblacién de mads altos ingresos.
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Epocas en que se incrementan mds (proporcionalmente) los ingresos de los hogares
mds ricos, se condicen con periodos de mayor desigualdad. Mientras que, en afios
donde se incrementan mds los ingresos de los hogares mds pobres, la desigualdad es
menor. Si los esfuerzos politicos se enfocaran en aumentar los ingresos de esta parte
de la poblacion (ceteris paribus) se aplacaria mas la brecha entre ricos y pobres.
Desmintiendo, acorde con distintos autores (Arndt, 1983; Guillén, 2004 y Piketty,
2014) la teoria del “goteo”. Cuando no existe &nimo o motivacién para reducir las
riquezas excesivas de la poblacién de mayores ingresos, a través de politica piblica
que, por ejemplo, obliguen a una mayor participacién de los trabajadores en las
ganancias de las empresas y una mayor fiscalizacién de la misma, es muy dificil
solucionar el problema de la desigualdad desde este punto. Por tanto, parece ser
mads factible enfocarse en la parte baja de la distribucién, ofreciendo politicas que
generen mayores oportunidades, donde las personas no tengan un camino marcado
por el solo hecho de nacer en una familia con mas o menos riqueza; trabajando en
mds y mejores politicas educativas y formativas; ejecutando politicas que favorezcan
a los sectores menos productivos, y fomentando y facilitando el desarrollo endégeno,
sobretodo en las regiones mds desiguales.

Al utilizar dos medidas distintas de la distribucién del ingreso, podemos
comprobar la robustez de los resultados, sobretodo de los factores aporte de sector
secundario/minero; concentracion de poblacion indigena; esperanza de vida al
nacer y educacion, como determinantes de la desigualdad del ingreso en Chile.
Asimismo, se observa que el ratio 20/20 es mds sensible a cambios en las distintas
variables analizadas, ya que los modelos tienen un mayor ajuste y los coeficientes
de los estimadores, son mas altos que los obtenidos utilizando el indice de Gini
como variable dependiente.

Dado que las cifras iniciales de desigualdad en Chile son muy altas, los avances
son lentos y se necesitaria de un mayor esfuerzo por parte del gobierno y mayor
inversion en capital humano, en el sentido amplio. Esta inversion en capital humano,
a su vez, implicaria un mayor nivel de PIB futuro, lo que repercutiria indirectamente
también en la reduccién de la desigualdad.

La principal limitacién del estudio, es el bajo nimero de observaciones, seria
ideal poder realizar este andlisis a nivel provincial (56 provincias) o comunal (346
comunas), sin embargo, en el pais ain no se cuenta con bases de datos robustas a
este nivel territorial. I[gualmente, en Chile atin es muy dificil encontrar datos a nivel
regional de ciertas variables de gran interés en este estudio.

Conociendo las desigualdades que afectan al territorio chileno, el siguiente paso
serd estudiar el efecto de estas sobre el crecimiento econémico regional y por ende
nacional. De esta manera, se develari si el exitoso modelo de crecimiento econémico
actual de Chile serd sustentable en el tiempo, o si eventualmente las disparidades
afectardn negativamente al progreso econémico del pais.
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ANEXOS

A. Estadistica Descriptiva principales variables utilizadas

Variable Fuente Obs. | Media | D% | M | M
Estdndar

Gini final Ministerio de Desarrollo Social y elaboracién de

indicadores en base a Encuesta CASEN 69 0,499 0,044 0,437 0,610
Gini inicial Ministerio de Desarrollo Social y elaboracién de

indicadores en base a Encuesta CASEN 69 0,513 0,046 0,420 0,600
LN (PIBp.c.) Construido en base a Banco Central de Chile e

Instituto Nacional de Estadisticas 69 8,508 0,584 7,374 | 10,040
LN (Ratio 20/20) Construido en base a Encuesta CASEN 69 2317 0,257 1,896 3,043
Aporte sector secundario Banco Central de Chile 69 | 24,190 9,091 4,647 | 47,581
Aporte minerfa al PIB Banco Central de Chile 69 | 15320 | 18,655 |[-9,32E-08 | 61,533
Concentracion poblacion indigena | Encuesta CASEN e Instituto Nacional de

Estadisticas (1992) (observaciones utilizadas

para el primer periodo) 69 7,308 9,616 0,348 | 43374
Esperanza de vida al nacer Instituto Nacional de Estadisticas (a través del

Portal de Transparencia del Estado) 69 | 75,040 3,770 66,360 | 79,630
Afios de escolaridad Encuesta CASEN 69 9,629 1,027 7514 | 11,500

Fuente: Elaboracién propia.

B. Indices de Gini por regiones 1990-2015

Regioén 1990 1994 1996 2000 2003 2006 2009 2013 2015
Arica y Parinacota 0,450 0,446 0,440
Tarapacd 0,550 | 0,510 | 0,510 | 0,520 0,490 0,470 0,440 0,456 0,525
Antofagasta 0,520 | 0,500 | 0,480 | 0,520 0,460 0,460 0,420 0,465 0,442
Atacama 0,540 | 0,470 | 0,580 | 0,470 0,470 0,470 0,460 0,442 0,440
Coquimbo 0,550 | 0,500 | 0,530 | 0,550 0,560 0,510 0,480 0,444 0,453
Valparaiso 0,530 | 0,480 | 0,500 | 0,500 0,470 0,490 0,490 0,478 0,460
Metropolitana 0,560 | 0,580 | 0,560 | 0,570 0,570 0,550 0,570 0,523 0,507
O’Higgins 0,510 | 0,520 | 0,530 | 0,510 0,470 0,490 0,470 0,437 0,447
Maule 0,600 | 0,560 | 0,550 | 0,580 0,540 0,520 0,540 0,455 0,448
Biobio 0,580 | 0,530 | 0,570 | 0,600 0,550 0,530 0,510 0,465 0,474
La Araucania 0,590 | 0,590 | 0,550 | 0,610 0,590 0,550 0,580 0,497 0,502
Los Rios 0,520 0,494 0,506
Los Lagos 0,580 | 0,550 | 0,550 | 0,530 0,550 0,520 0,520 0,500 0,470
Aysén 0,520 | 0,520 | 0,490 | 0,530 0,560 0,460 0,570 0,502 0,472
Magallanes 0,530 | 0,450 | 0,490 | 0,570 0,510 0,500 0,510 0,448 0,456
Promedio 0,551 0,520 | 0,530 | 0,543 0,522 0,502 0,502 0,470 0,470

Fuente: Indices aportados por el Ministerio de Desarrollo Social y calculados por en autor en base a
CASEN.
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C. Variacion (%) del Ingreso Auténomo del Hogar promedio, primer y tltimo

quintil
Variacion (%) ingreso autonomo del hogar
Periodo Primer quintil Ultimo quintil
1990-1994 97,7 98,6
1996-2000 22,2 28,7
2003-2006 21,7 9,9
2009-2013 60,6 10,6
2013-2015 18,9 10,6

Fuente: Elaboracién propia basada en datos CASEN.

D. Resumen resultados socioeconomico regionales

Variables Mejores Peores
(considera 15 regiones) [© 2 3° 1° 2° 3¢
. . . Aricay
PIB per cdpita 2015 Antofagasta Atacama Tarapacd La Araucanfa . Maule
Parinacota
IDH 2003 RM Magallanes Tarapacd Maule La Araucanfa Los Lagos
IDERE . 9
(6 dimensiones) 2015 RM Magallanes Antofagasta | La Araucanfa Maule Aysén
IDERE p . p
(7 dimensiones) 2015 RM Magallanes Valparaiso La Araucanfa Maule Aysén
Pobreza 2015 Magallanes Antofagasta Aysén La Araucanfa Maule Biobio
Pobreza . . .
Multidimensional 2015 Magallanes Aysén Antofagasta | La Araucanfa Atacama Coquimbo
. Aricay . .
Indice 10/10 2015 . Antofagasta Atacama La Araucanfa Los Rios Los Lagos
Parinacota
. Aricay . . Lo
Indice 20/20 2015 . Atacama Antofagasta | La Araucanfa Los Rios Biobio
Parinacota
Ingreso Autgnomo del RM Antofagasta Tarapacd La Araucania Maule Los Lagos
Hogar 2015 & P s Lag
. Aricay ., .
Gini (met. nueva) 2015 X Atacama Antofagasta | La Araucania RM Los Rios
Parinacota
Afios de Escolaridad Tarapacd y Aricay Maule y . O’Higgins y
RM LaA
Promedio 2015 Antofagasta Parinacota Los Lagos 4 Araucania Los Rios
% Analfabetismo 2015 Tarapacd Magallanes Antofagasta Maule La Araucanfa Los Rios
Esperanza de Vida 2015 Coquimbo RM Atacama Los Lagos Antofagasta Magallanes
Especialistas/10.000 . .
hab. 2015 RM Magallanes Aysén Maule Atacama Tarapacd

Fuente: Elaboracion propia.
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E. DEFINICIONES

Aiios Escolaridad Promedio: Afios de escolaridad personas con 15 afios o mads.
Obtenido de la Encuesta CASEN.

Aporte Sector Primario al PIB 2009: Aporte al PIB regional, de los sectores
silvoagropecuario, pesca y mineria. Calculado con base en datos Banco Central de Chile.

Aporte Sector Secundario al PIB 2009: Aporte al PIB regional, de los sectores
industria manufacturera; electricidad, agua y gas y sector construccion. Calculado
en base a datos Banco Central de Chile.

Aporte Sector Terciario al PIB 2009: Aporte al PIB regional, de los sectores
comercio, restaurantes y hoteles; transporte, informacién y comunicaciones; servicios
financieros y empresariales; servicios de vivienda e inmobiliarios; servicios personales
y administracion publica, 2009. Calculado en base a datos Banco Central de Chile.

Concentracion de Poblacién Indigena: Porcentaje de poblacién que declara pertenecer
a alguna etnia, presente en una region, respecto al total nacional. Calculado con base
en la Encuesta CASEN.

Esperanza de Vida al nacer: Afios promedio de esperanza de vida al nacer. Obtenido
de INE Chile.

Indice de Gini: “El indice de Gini mide hasta qué punto la distribucién del ingreso
(0, en algunos casos, el gasto de consumo) entre individuos u hogares dentro de una
economia se aleja de una distribucion perfectamente equitativa”. “Un indice de Gini
de 0 representa una equidad perfecta, mientras que un indice de 100 representa una
inequidad perfecta” (Banco Mundial, 2018). Obtenido de Resultados Encuesta CASEN
(afios 2013 y 2015 calculado por el autor).

Ingreso Auténomo del Hogar: “Es la suma de todos los pagos que reciben todos los
miembros del hogar, excluido el servicio doméstico puertas adentro, provenientes tanto
del trabajo como de la propiedad de los activos. Estos incluyen sueldos y salarios,
monetarios y en especies, ganancias provenientes del trabajo independiente, la auto-
provision de bienes producidos por el hogar, rentas, intereses, dividendos y retiro de
utilidades, jubilaciones, pensiones o montepios, y transferencias corrientes” (Ministerio
de Desarrollo Social, 2015, pp. 6). Obtenido de la Encuesta CASEN.

Ingreso Primer Quintil: Corresponde al ingreso auténomo del hogar del 20% de la
poblacién de menores ingresos. Calculado en base a la Encuesta CASEN.
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Ingreso Ultimo Quintil: Corresponde al ingreso auténomo del hogar del 20% de la
poblacién de mayores ingresos. Calculado con base en la Encuesta CASEN.

Oferta de Educacion Superior: Nimero de vacantes en instituciones de educacion
superior por cada mil habitantes. Las instituciones pueden ser: Universidades publicas
o privadas, centros de formacién profesional, institutos profesionales o centros
educativos de las Fuerzas Armadas de Chile. Informacién facilitada por el Consejo
Nacional de Educacidn.

PIB per capita: Es el Producto Interno Bruto por cada habitante. Obtenido con base
en el (Banco Central de Chile, 2018). Se calcul6 utilizando el método de la tasa de
variacion, de forma tal de unir una serie de datos del PIB por regién, a precios constantes,
base 1986, 1996, 2003 y PIB, volumen a precios del afio anterior encadenado, series
empalmadas, referencia 2013, llevando los valores a este tltimo afio.

Ratio 20/20: “Indice de desigualdad que muestra la relacion entre el ingreso recibido
por el 20% de hogares de mayores ingresos y el correspondiente al 20% de hogares
con menores ingresos” (Ministerio de Desarrollo Social, 2015, pp. 37). Calculado
con base en la Encuesta CASEN.
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