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EFECTOS DE LOS SHOCKS MACROECONOMICOS

SOBRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO EN COLOMBIA

Eduardo Lora y Cristina Fernandez

INTRODUCCION

La forma mds adecuada de analizar los efectos distributivos de los -shocks
macroeconémicos €s mediante un modelo de equilibrio general, que permite tener en cuenta las
relaciones tanto irectas como indirectas que -existen entre este tipo de variables. Para este estudio
en particular, se implementd una variante de un modelo desarrollado por Loray Rarmrez (1990 y-
1991) en Fedesarrollo, y posteriormente modificado-en 1993 {World Bank, 1994) para analizar los

efectos distributivos de la apertura-econdmica.

Los ejercicios realizados ponsisten -en simular shocks macroecondomicos de diversa indole,
bajo el supuesto de que el gobiemo adopta politicas de ajuste con el fin de mantener el equilibrio
fiscal o, aitemativamente, -el equilibrio externo. De esta manera, es posible establecer los efectos de
los shocks macroeconomicos y de las politicas de ajuste que-se adopten para neutralizarlos, sobre las

variables de-economia y de distribucion del ingreso.



Este trabajo consta de tres partes principales: en la primera se presenta una descripcion del
modelo .utilizado, en la segunda se enumeran los ejercicios realizados y se hacen algunas
aclaraciones metodologicas de orden general y en la tgrcera, se analizan los resuitados desde el
punto de .vista macroecondomico y distributivo. El trabajo finaliza con una breve seccion de

conclusiones.



L DESCRIPCION DEL MODELOQ

A. Estructura del modelo

Precios y Produccion: El modelo estd desagregado en 21 sectores basado en la desagregacion a
dos digitos del Dane,-como se presenta en el Cuadro 1'y en las estructuras de demanda y origen del

valor agregado por sectores del Cuadro 2.

La produccion en cada uno de los sectores se encuentra especificada por funciones de
prodﬁecié‘n anidadas (Grafica 1). Los insumos y el trabajo se combinan con coeficientes 'ﬁjos 10).
Los insumos uti]izédos en cada sector son a su vez, el resultado de combinar las fuentes de energia
con el resto-de ir_ls_umos de acuerdo con coeficientes fijos, donde la energia utilizada en cada sector
se determina por funciones de elasticidad de sustitucion constante (CES) que combinan las
diferentes fuentes energéticas. Cosa ‘semejante ocurre <con el trabajo: -en una primera instancia se
combipan los dos tipos de trabajo no calificado y luego el trabajo calificado se combina-con el total
del trabajo no calificado. Luego se combinan el trabajo con el capital, y ambos con el paguete -der

insumos, que mezcla la energia con los demas insumos.

En el caso de la agricultura moderna, el capital es considerado un factor de' mercado, que es -

combinado con el trabajo a través de una funcién CES {(no mostrada-en el grafica). En los -otros



CUADRO 1

CLASIFICACION DE LOS SECTORES EN EL MODELQ

SECTORES DEL MODELO

SECTORES DANE

Alimentos agricalas
Agricultura moderna

Café pergaminoe

Café elaborado

Petrdieo

Gas natural

Carbén ,

Productos refinados del petrdleo
Otros productos mineros
Alimentos manufacturados

Monufacturas de consumo liviano

Manufacturas -de consumo intermedio

Manufacturas de consumo durable

Construccion

Comercio

Transporte

Otros servicios modernos

Servicios personales
Alquiler de vivienda
Servicio doméstico
Servicios del gobierno

Agricultura no comercial (02)
Agricultura comercial {02}
Ganaderia {03)

Silvicultura (04)

Caza y pesca (05)

Café pergamino (01)

Café elaborado (08)

Petrdlec (08)

‘Gas natural (06)

Carbon (08)

Productos refingdos del peirdles (20)
Mineria (07)

Carnes y preparados (09).
Transformacion de cerelaes (10)
Productos Idcteos (11)

Azucar y derivados (12)

Otros dlimentos elaborados (15)
Bebidas (13)

Tabaco elaborado (14)
Textiles, confecciones y productos de cuero (16) -
Madera y muebles de madera (17)

Papel y productos de papel (18)

Quimicos y caucho {19)

Minerales no metdlicos (21)

Bienes metdlicos (22)

Maquinaria y equipo (23)

Equipe de transporte (24)

Industrias miceldneas {25)

Construceidn (27)

Comercio {28)

Transporte (29)

Bancos, seguros y empresas de servicios (31)

Gos, ogua y electricidad (26)
Comunicaciones. {30)

Servicios personales (33)
Alquiler de vivienda {(32)
Servicios domesticos {35)
Servicios del gobierno (34)

Fuente: Fedesarroilo
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CUADRO 3

ESPECFICACIONES BASICAS DL MODELO

PRODUCCION

EXPORTACIONES

IMPORTACIONES

PRECIOS

Aimentos ogricolas
Agriculiurg moderna
_ Café pergamino
Pelrdlea
Carbdn
Gas raturd
Produclos refinados del peirdleo

Otros producios rmineros

Cald elahorada
Alimentos manufaciur ados.

Marwfacluras da consuma Rviano

Marufaciuras de consumo infermedio

Marufnciuras de consurfo duroble

Cansiruccidn

Cormarcio

Transporile

Ctras serviclos modernos
Servicios personales
Servicios domdsficos
Nguiter da vivienda

Serviclo domésiica
Servicios dei goblerno

Fija
Flexible
Flaxible
Fija
Flexibla
Flaxibla

Fija

Flexible

 Flaxible

Flexibia
Flaxible
Flaxibla
Flexibla

Flaxible
Flexibla

Flexibla
Fimxible
Flaxible
Flexible

Flexible
Flaxibte

CET con demanda
interna (elasi=inl}
CET con demarda
interna (elast=inf)

Elosticidod de ‘o demondo

CET con damanda
inferna (elost=50)

Elaslicidad de la demanda

Elasticidod de k demanda
‘ Elaslicidad de ko demanda

Ehasticidad de lo demanda
Blaslicidad de fo demando

tiasticidad de la demanda

Elaslicidad de la dermaonda
flasticidad de o demando

Flasticidad de o demanda

n
£

= inf

= inf
= (.9

0.9

n

0.9

=90.3

CES con demanda
interna (elasi=1.8)
GES con demanda
interna (elasi=1.8)

CES con produccidn
interna (ekisi=0.0)
CES con produccidn
inferna (eiosi=0.0)
ICES eon produccidn
interra {elast=inf}

CES con produccidn
interna (elasi=0.0)

CES con praduccidn

interna (elast=1.8} °

CES con produccidn
interna (elosi=1.8)
CES con produccidn
interno {elast=0.75)
CES con produccidn
inlerna (elasi=0.75)
CES con produccidn
interna (easi=1.5)
CES con produccitn
interna (eiosi=1.5)
CES con praduccién
interna (elasi=1.5)
CES con produccién
interna {elost=1.5)

Flaxible
Flexible
Fijos -
Fijos
fijos
fijos
Fijos
Mark—up

Mark—-up
Mark—up

Mark-up
Mark—up
Mark—up '

Mark—-up
Mark—up

Mark-up
Mark=up
Mark-up
Flaxible
Fijos

Flaxibla
Flaxibla

Fuente: Fedesarrota
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sectores, el capital urbano y el rural se consideran como factores fuera del mercado, y por lo tanto,
el ingreso que perciben no es <l resultado de la productividad marginal, sino que constituye una
renta. Esta renta es el residuo entre €l precio alcanzado por los bienes finales y los costos variables,
o como un mark-up de estos costos. Las rentas aparecen cuando la produccién o los precios de
produccion se asumen fijos. Este es el caso de los productos agricolas para consumo, el café sin
trilla, el petroleo, el carbon, el gas natural, los productos refinados vy et alquiler de vivienda. Los
mark-up se presentan en los sectores induétriales y de servicios restantes, ekceptuando los servfcios
del gobierno y los servicios domésticos donde los precios y los costos son iguales. Un resumen de la

especificacion bésica del modelo se presenta en €l Cuadro 3.

Oferta de bienes. Las producciones sectoriales se dividen entre exportaciones y bienes de consumo
interno. Se utilizan ﬁmcioﬁes de elasticidad de transformacion constante ‘(CET) para este proposito

cuando las cantidades producidas son fijas (como es et caso de los productos alimenticios de la |
agricultura o los productos refinados del petroleo) o -determinadas por la oferta de factores de
produccion (agricultura moderna). De lo contrario, se aplican coéficientes técnicos fijos. Los bienes
domésticos e importados se combinan entre si de acuerdo con la gspeciﬁcacic’m de Armington, que
permite df&ent&s grados de sustituibilidad entre estos dos tipos de bienes. Por su parte, la oferta de
biénes importados es infinitamente ineldstica a los precios externos dados. Los bienes ofrecidos

domésticamente son utilizados para €l consumo intermedio, la inversion y el consumo final.
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Factores dé mercado. Como se mencioné anteriormente, el capital es un factor de mercado sdlo en
el sector de la agricultura moderna. La oferta de este factor se supone constante y sus rendimientos
corresponden al valor de su productividad marginal. Se consideran tres ‘tip(.)s de trabajo: rural,
urbano no calificado y urbano calificado. Todos presentan una oferta fija en el corto plazo. Se
supone que los salarios se ajustan péra equilibrar el mercado en los segmentos de trabajo rural y
urbano caliﬁcgdo, pero no en el caso de los trabajadores no calificados. En este segmento, la
existencia de un salario minimo para los formalmente empleados da origen al desempleo y a un
segrnento informal de trabajadores no calificados. El desempleo ocurre porque algunos trabajadores
abandonan sus trabajos informales atraidos por la posibilidad de encontrar un trabajo mejor
remunerado én ¢l sector formal. De esta manera, el nimero de trabajadores no calificados se divide
entre la loferta de trabajo del mercado formal (esté o no empleado) y el trabajo independiente en el

segmento informal de acuerdo con la siguiente funcién:
A/B = Uy (WA/WB)™

donde, A y B son las ofertas de trabajo en los segmentos formal e informal del imercado de trabajo
de trabajadores no calificados, U-es 1a tasa de desempleo del sector formal del mercadé, WA y WB
'S.On los salarios correspondientes, ¢ un parémétro de calibracion, z un numero negativo que
representa la aversién al riesgo de ser -desempleado en el sector formal del mercado, y m es un
nimero.positivo-que representa el grado de movilidad relativa entre los segmentos formal e informal

del mercado de trabajo no calificado. Esta funcion -es consistente con una funcidén de utilidad de



CUADRO 4
DISTRIBUCION DEL INGRESO (1990)

HOGARES URBANOS

HOGARES RURALES

Ingresos labor ales

Ingresos Porcenlaje Ingrésos Ingresos Porcentaje
Deciles Informal no Formal no © Califi- o labo— de distri-~ Deciles laborates no labo— de disiri—
| calificado calificado codo rales bucién rales bueién
.y —

1 84.818 47.050 4.076 107.901 2.15 1 19.144 28.307 1.31
2 127.551 90.093 9.286 164.856 3.45 2 56.408 78.808 372
3 157.833 121.369 13.246 220.224 4.51 3 78.867 117.429 5.4
4 . 182.314 152.780 30.147 285.577 573 4 93.803 139.536 6.43
5 190.687 177.531 57.948 332.160 6.68 5 111.650 164.264 7.6
6 204.170 188.744 91.152 443.027 8.16 6 131.500 192.761 8.93
7 203.409 212.751 159.808 544.620 9.87 7 153.288 2337119 10.66
8 205.118 235933 261.845 692.563 12.29 8 194.240 297.320 13.54
g 218.280 230.739 437.598 1020.822 16.80 9 192.857 332.349 14.47
10 223.797 267.831 952.300 1997.633 30.36 10 327646 686.841 2794
Gini. a/ 0.48 0.464

a/ Chleulos después de-impueslos

Inlcuye ingresos de factores y fransferencias del gobierno y de la segurided social

Fuente; cdlculos del autor con base en la informacidn del Dane.
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elasticidad constante donde la utilidad depende inversamente del riesgo de ser desempleado y

directamente del nivel de ingreso.

_Distribucién- del ingreso y consumo privado. Cada tipo de ingreso de capital y de trabajo se.
asigna a los diferentes deciles de los hogares rurales y urbanos proporcionalmente a sus tenencias
" originales de factores (Cuadro 4), después de deducir los impuestos sobre [a renta de las sociéda_des
y los impuestos a la seguridad social {(en el caso de trabajadores calificados y trabajadores formales
no calificados). En el secfor petrolero, las rentas marginales se dividen en phrtes iguales entre el
gobieno y las asociaciones privadas (siguiendo la practica generalizada en los contratos de
asociacion que rigen en el pais) y se supone que esta segunda paﬂé es remitida al extenor. Los
hogares urbanos reciben transferencias del exterior y del gobierno en cantidades fijas. El ingreso de
cada grupo de hoga'res se asigna al ahorro e inversion en proporciones fijas, después de deducir los
impuestos directos (pagados tnicamente por fos dos deciles urbanos de ingresos superiores). El
consumo en cada uno de los hogares por grupos de ingresos se representa mediante un sistema de |
funciones Cobb-Douglas. Debido a la falta de informacion, se supone el mismo patron de consumo

para los diez hogares rurales (véase la proxima seccion para fuentes de informacion).

Sector externo. Las importaciones se modelan bajo el supuesto de ¢lasticidad infinita de los bienes
en el comercio internacional. También se suponen curvas de elasticidad infinita para las demandas -
~ externas de las exportaciones de todos los bienes primarios, pero no para bienes manufacturados ni

para los servicios. En el corto plazo, la demanda externa por bienes mariufacturados y servicios es



-
inelastica debido a la diferenciacion del producto y al acceso restringido a los mercados
internacionales. A pesar del supuesto de pais pequefio para importacionesr y bienes primarios de
exportacion, no rige la ley del precio tnico por el tratamiento rgferido de las ofertas exportables y de
las demandas-de exportaciones. La cuenta corriente es equivalente a las exportaciones netas de
bienes y servicios mas las transferencias netas a las familias y al gobiemo, que estan dadas en
términos de délz}res. La tasa de cambio se presume constante en términos nominales y se €scogio

como numerario del modelo.

Gobierno. E! gobiemo recolecta impuestos directos Ie indirectos, obtiene ganancias de la
produccion de sewicios. del gobierno y recibe transferencias del exterior. Estos ingresos se utilizan
para consumir, invertir, ;pagﬁr transferencias al sector empresariai y a los hogares, y ahorrar. Todas
las transferencias estan fijas en términos nominales. El consumo del gobierno y la inversion en bienes

y Servicios es-constante en términos reales.

Los impuestos directos son pagados por el .sector empresarial y por los dos deciles urbanos
mas aitos, .de acuerdo a tasas establecidas. Los impuestos indirectos y los subsidios comprenden el
IVA, los impuestos a las importaciones, los subsidios a las exportaciones y deduéciones, y algunos
impuestos indirectos menores; y se encuentran divididos por sectof de produccion. Los bienes y
Servicios dentro del sistema del TVA se clasifican en tres grupos: (@) excluidos; (b) incluidos con
tarifa O; y.(c) incluidos con otros impuestos. Los bienes excluidos del TVA comprenden productos
agricolas y mineros, alimentos manufacturados, <construccién, transporte, alquileres de vivienda y

servicios personales, domésticos y del gobiemo. Todas las exportaciones estan excluidas del sistema
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del IVA, sin importar el tipo de bien. La exclusion impli;:a que no se realiza la devolucion de los
impuestos gravados sobre los insumos del producto correspondiente. La inclusion con una tasa de
cero implica que no se pagan impuestos ni directa ni indirectamente. Los bienes incluidos con un
VA de cero comprenden la gasolina y otros combustibles, insumos manufacturados, maquinaria y
equipo para el sector agricola y algunas pocas actividades de comercio, y servicios modernos. La
inversion-en magquinaria y reqluipo esta sujeta a un régimen especial, porque €l IVA correspondiente
es deducible de los impuestos sobre las sociedades. En el modelo, -este tipo de inversion esta incluida
en la lista de bienes gravados con tarifa cero. El resto de bienes y servicios incluidos (otros
derivados del petroleo, bienes industriales, el comercio y el resto de servicios modernos, usados para
el consumo privado o para el. consumo mtenneaio en la produccion de bienes) estin gravados

explicitamente.

Inversién privada y cierre del modelo. La inversion privada comprende la inversion fija y la
acurnulacién de inventarios, que se suponen constantes en ténninos‘ reales. Como la inversion del
gobierno también es constante en térmnos realv_es, en el cierre basico del modelo el total del ahorro
se acomoda para -cerrar el modelo. Las fuentes de ahorro comprenden_ la cuenta corriente, el
gobierno, el sector érnpresan'al y los hogares. Las dos primeras son residuales, las dos ultimas son
enddgenas dadas las propensiones medias a ahorrar. En algunas simulaciones, sin embargo, este
cierre basico del modelo puede alterarse, por ejemplo, para imponer un valor exégenf_)-del ahorro

* externo o del déficit fiscal, €l cual se logra mediante ajustes en alguna variable de politica.



B. Fuentes de informacién, calibracién y parametros

Las cuentas agregadas son consistentes con las Cuentas Nacionales del Dane. La
desagregacion del sector agricola esta basada en la estructura de costos y los equilibrios de oferta-
utilizacién por producto presentados en Lora y Ramirez (1990) y Gomez (1990). La cuentas de

produccién del sector minero son tomadas de Lora, Perry et.al. (1992).

El valor agregado del trabajo y el capital en cada sector es tomado de la matriz insumo-
producto de 1990. Las proporciones en las que los tres tipos de frabajos urbanos se combinan en

cada sector se toman de la Encuesta de Hogares del Dane de septiembre de 1992.

Los factores de distribucion de los hogares por!decil también fueron tomados de en la

Encuesta de Hogares {Cuadro 4). Se utilizaron distribuciones por hogares, no por individuos.

El -consumo de los hogares urbanos por deciles -es calculado manteniendo el mismo patron
de consumo observado en la Encuesta de Ingresos y Gastos de 1985. Esta encuesta no incluye areas
rurales y por lo tanto, el consumo rural es obtenido en forma residual, asegurando que el consumo

total de los hogares iguale el consumo privado de las Cuentas Nacionales'.

! pebido al tratamiento residual del consumo rural, fueron
necesarios algunos ajustes para evitar resultados implausibles.
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Las anteriores fuentes de informacién son la base para la matriz de contabilidad social del
modelo en 1990, Para calibrar‘el modelo en 1992 se siguié el procedimiento que se describe en
World Bank (1994, Annex 2). La calibracion respeto los valores de las siguientes variables en 1992:
(i) producto interno bruto y sus componentes de acuerdo con el Dane, (ii) valor agregado por
sector, para los 21 sectores del modelo, usando su correspondencia con las cuentas nacionales del
Dane; (iii) importaciones y exportaciones por tipo de producto, basada en documentos de aduana;
(iv) variaciones de precios para importaciones y exportaciones por tipo de bien, de acuerdo con €l
Indice de Precios al Productor del Banco de la Republica; (v) indice de precios al consumidor del
Dane (total y para cada uno de los servicios considerados por el modelo); (vi) indice de precios al
productor producidos y consumidos domésticamente, por tipo de bien; y (vﬁ) fuerza de trabajo rural
y urbana, empleada y desempleada, distinguiendo en las areas urbanas entre trabajo calificado y no
calificado, y posteriormente entre formal ¢ informal (de’ acuerdo con la Encuesta de Hogares del
Dane).
Las variaciones observadas en las variables referidas fueron reprodpcidas con la mayor exactitud

que permitio el medelo imponiendo cambios en las variables exogenas y parametros del modelo®.

Z para mayorés detalles véase World Bank, 1994, Annex 2.
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IL METODOLOGIA DE LAS SIMULACIONES

Con base en €l afio 1992, que se considera como un afio de relativo equilibrio doméstico y
externo, se realizaron 37 simulaciones de las cuales 13 ﬁlantienén el equilibrio fiscal, y el resto el
equilibrio externo. Dentro de los shocks que afectan el equilibrio fiscal se tomaron en cuenta:
incrementos en los salarios plblicos, el gasto neto de remuneraciones, la inversion y la tasa de
interés externa. Dentro de los shocks que afecfan el-equilibrio externo se tomaron en cuenta:
carﬁbios en los precios de las importaciones y de las exportaciones, incrementos ¢n la tasa-de interés

externa y en los salarios rurales y urbanos, y restricciones de crédito externo.

Como se mencioné anteriormente, la forma méis adecuada para analizar los efectos
distributivos de los shocks macroeconémicos es mediante un modelo de equilibrio general. Sin
embargo, -¢l procedimiento utilizado no estd exento de limitaciones, que es importante tener en

- cuenta a{a hora de interpretar los resultados:

Horizonte del analisis: El presente trabajo se realizé mediante un modelo de corto
plazo que representa una economia con varias rigideces. En este modelo, algunos
precios son fijados por "mark-up" y algunas producciones son consideradas
constantes. Los <capitales son-especificos a cada sector de la produccién y no hay
movilidad laboral entre el --cémpo y la ciudad {aunque si entre ‘sectores urbanos y

entre sectores ruraies, respectivamente).



Debido a la forma de representacion de los mercados de trabajo no es posible que
haya desempleo rural ni desempleo en el segmento calificado del mercado de
trabajo. Entre los trabajadores no- calificados si puede haber desempleo, porque se
supone un salario fijo en términos nominales para aquellos trabajadores no

calificados que estin en ocupaciones formales, aunque no para los informales.

"Aﬁﬁ base de las proyecciones: Los resultados que arroja el modelo utilizado son
muy sensibles al afio basé. En la interpretacion de los resultados debe tenerse en
cuenta-que 1992 es un afio de superavit externo y fiscal, combinado con un ahorro
relativamente alto por parte del sector privado. Ademds, en este afio, el sector
prodﬁcﬁvo urbano operaba con excesos de capacidad y de disponibilidad de mano

de obra; y-el sector agricola operaba con restricciones de capacidad.

Efectos que no se tienen en cuenta en el modelo: Las-especificaciones iniciales del
modelo determinan que ¢l consumo del gobierno sea relevante en términos de
" financiacion y de gasto, pero desconoce los efectos que pueda tener el tipo de gasto
sobre el incremento en productividad (si se incrementa la inversion en
infraestructura) o sobre ¢l bienestar de las familias-(si se gasta en servicios sociales).

Con el modelo tampoco es posible -establecer los efectos de variables monetarias
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sobre las variables reales. Por ejemplo, un incremento en la tasa de interés no genera

modificaciones en la inversion privada.

Priorizacion de resuitados: En los términos de referencia del proyecto se pide
ordenar las politicas analizadas de acuerdo a los resultados de las varables
macroeconémicas y distributivas. En este punto debe aclararse que la priorizacion
de politicas de ajuste, depende de las condicioﬁes especificas en que se presente el
shock. En un morthento dado, un pais puede prefenr éstimular la actividad
econdmica, -afm a costa de sacrificar la metas inﬂa.cionarias. Asi mismo, en una
coyuntura de reservas internacionales escasas, el gobiemo puede preferir defender

su cuenta corriente ante otras opciones de politica.

Variables de ajuste: Como se sefialé al explicar los mecanismos de cierre del
modelo, -diversos ejercicios de simulacion-exigen que variables que en principio son
‘exégenas en el modelo pasen a ajustar los diferentes desequilibrios. Las

especificaiones metodologicas de estas variables de ajuste son la siguientes:

- Impuestos indirectos. En este ejercicio Unicamente -se considerd el IVA,
{Impuesto al Valor Agregado) como variable de ajuste. Otros impuestos como los

cobrados sobre el petroleo, el -café y la gasolina, se excluyeron por tener una

13



magnitud muy pequefia o por afectar de forma muy desigual a algunos sectores

especificos.

- Compras pﬁblicas. corrientes. Un aumento en el gasto publico corriente,
excluyendo. un aumento en las remuneraciones (o en las. compras publicas
corrientes), implica un cambio en la techologia de produccion de los servicios del
gobierno, qué no parece realista en las condiciones actuales del_ pais y por lo tanto,
~ exige algunos cambios en la estructura del modelo. En efecto, para realizar este

cambio en los coeficientes técnicos, fue necesario anular algunas transferencias

internas del gobierno y por lo tanto, el déficit fiscal inicial (o alternativamente el -

ahorro externo inicial) es diferente al observado en el resto de las simulaciones.

- Tipo de cambio real. Para realizar este ejercicio se dejo'como variable de ajusié Ia
tasa de cambio nominal (la tasa de cambio real siempre\es endégena). Para tal

efecto, fue necesario utilizar-como numerario el salario minimo.

14
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D. ANALISIS DE LOS RESULTADOS |
A.  Shocks que Afectan el Equilibrio Fiscal

Para cada uno los shocks analizados ‘sevpresentan los siguienteé puntos: i) Una explicacion
metodélégica de las modificaciones qué fue necesario realizar al modelo inicial, para ‘adecuario a
dichas simﬁlaciones; i) Un anélisis de los resultados det shock en caso de que el gobierno no adopte
ninguna politica de ajuste; y iii) Una-explicacic’m de los r.esultados de la simulacién cuando €l
gobierno adopta politicas de estabilizacién para mantener el equilibrio fiscal o el externo. La
con\(eniencia de cada una de estas politicas Vse analiza desde diversos puntos de vista como el

crecimiento, la-estabilizacion y{a distribucion del ingreso.
1. 20% de incremento en los salarios publicos (Cuadros 5A y SB).

Metodoldgia. Con el fin de aumentar los salarios de los trabajadores publicos de mé.nera
exogena e independientemente de los salarios de-los-demas trabajadores, se-crearon (exclusivamente
para esta simulacion) -dos nuevos segmentos de trabajo compuestos por trabajadores publicos
calificados y no 'mﬁﬁcados. Debido a la falta de informacion, los ejercicios se realizan con el
supuesto bajo el cual, la distribucién del ingreso por deciles para los trabajadores calificados del
gobierno es la misma que presentan los otros trabajadores calificados. El mismo supue§to se aphco

para el caso de los trabajadores no -calificados. Esta creacién de dos segmentos adicionales de



CUADRO SA

SHOCKS QUE AFECTAN EL EOUIL?ER[O FISCAL

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS
OF UN AUMENTO DE 20% EN LOS SALARIOS PUBLICOS

Sin Con pofiticas de ajuste
politicas :
de Reduccidn de Incremento en Incrermento en
gjuste la inversién los impuestos los impuesios
plblica del 56%  directos del 31%  indirectos del 23%
Componentes de la demanda }
PIB 0.74 =0.70 0.03 -0.37
Consumo privado 2.41% 1.43 0.44 ~-0.50
Gasto - - -
Inversién plblica -56.38 - -
Exportociones =121 6.12 ~0.43 ~0.49
Importaciones 4.01 -0.97 1.18 -0.28
Precios
IPC 3.99 0.03 1.48 4.35
Tasa de cambio real promedio -1.20 -1.23 -2.64 ~5.32
Balances macroecondmicos
(Cambio en puntos porcentudles del PIB)
Ahorro externo 0.60 -0.11 0.19 0.0
Déficit fiscal 1.03 -0.02 -0.05 -0.07

Fuente: Cdleules de Fedesarrollo




CUADRO 58 _
" SHOCKS QUE AFECTAN EL EQULIBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO

DE UN AUMENTO DEL 20% EN LOS SALARIOS PUBLICOS

Sin Con polfticas de gusie
politicas
de Raduccidn de fncremento en Incrementa en
gjuste la inversign fos impuestos los irmpusstos.

plblica del 56%  directos del 31%  indirectos del 23%

INGRESOS

ingresos por deciles

Hogares rurcles
Decil 1 0.84 1.19 0,04 ~-0.78
Dacit 2 0.86 1.19 0.05 -0.77
Decit 10 _ 0.75 1.17 0.02 -0.83
Hogares urbanos :
Decil 1 2.19 012 0.45 =-0.75
Decil 2 2.55 0.42 0.86 -3.47
Decil 10 2.98 ) 1.86 -0.54 0.23
Brecha urbana-rural 355 1.48 0.75 0.29

Ingrasos por tipo de factor

Trabajo
Calificodo 8.70 6.71 7.43 4.02
Formd no cdlificado 9.00 4.89 7.57 4,11
Infermal no cadlificade a.11 -2.23 : -0.28 -2.30
Ruraf 1.54 . 1.34 0.22 =0.44
Cepital B
Rurd 0.37 1.08 ~0.08 -1.01
Urbano 1.20 -0.47 0.55 . =161
EMPLED

Empleo por deciles
Hogares urbanos

Decil 1 -2.83 -1.0% -0.88 -0.76
Decil 2 -0.16 - -1.08 -Q.57 =0.53
Decil 10 0.33 =0.64 C =015 -0.19
Empleo por tipo de frabojo

Calificado ~-0.19 -0.36 -0.29 -0.28
Formd no cdiificado §.85 -1.46 2.70 1.88
. Informal no calificads -5.21 -0.86 -2.94 -2.29

Rurd . - - - -
Dasempieo urbano -13.74 10.32 -2.02 -0.45

MEDIDAS DE DISTRIBUCION

Coaficiente Gini
Rura —0.05 -0.01 -0.01 -0.02
Urbano ) 0.18 0.83 -0.07 0.30
Varianza logaritmica
Rurd -0.11 -0.06 -0.08 -0.07
Urbana 0.63 1.72 -0.63 0.92

Fuente: Cdicuos de Fedesarrollo
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trabajo afecta Gnicamente los calculos internos del modelo, porque los resultados por tipo de trabajo

se continuan presentando en forma agrégada.

Resultados de la simulacién sin aplicar politicas de ajuste. Un aumento del 20% en los
salarios publicos que no se encuentre acofnpaﬁado de ninguna politica de ajuste produce un
deterioro en las cuentas fiscales de aproximadamente un puntb del PIB. Asi mismo, ocasiona u-n
aumento en el consumo que por un lado estimula el crecimiento pero a su vez, es altamente

inflacionario y perjudicial para el desempefio de lacuenta corriente.

Ademss de los efectos, 'sobre las importaciones y las exportaciqnes, la inflacion deprime el

salario real delos trabajaldor,es formales no calificados que no pertenecen al gobiemo y por lo tanto,

- aumenta la-demanda de empleo en este segmento’ y desplaza del mercado laboral a-los trabajadores
.'mfonnales. De-esta manera, los ingresos de los trabajadores formales de la ciudad se iﬁcr;:mentan
con el alza en los 'salarios publicos, mientras que él -resto -de trabajadores .(qﬁe pertenecen €n su

mayoria a los -estratos bajos), continian ‘p.ercibien(_io ingresos similares a los que percibian en el

equilibrio inicial y como resultado, se deteriora fa distribucion urbana del ingreso.

} Los precios de los servicios del gobierno estan determinados
en el modelo bajo el sistema de "mark-up", segin el cual los
aumentos en costos se traducen -en aumentos -en precios. Pero este
incremento no -ocasiona .cambios significativos en la. produccién, ni
en el empleo, porque el gobierno es el principal comprador de los
servicios que él mismo produce.
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En el campo, 1a remuneracién a los factores aumenta como consecuencia del incremento

global de la demanda, pero €l ﬁumento en la remuneracidn al capital es menor que el incremento
salarial y por lo tanto, ocurre una mejoria en la distribucion rural del ingreso. Sin embargo, el
incremento en los ingresos urbanos es huy_ superior al incremento en los hogares rurales y por lo

tanto, se incrementa la brecha entre el campo y la ciudad.

Resultados de 1a simulacién acompaiiada de politicas de ajuste. El andlisis del aumento
en los salarios publicos se realizo bajo escenarios diferentes en los cuales el equilibrio fiscal se logra
alternativamente mediante el uso de tres herramientas de politica: un aumento en el IVA del 23%,

un incremento en el impuesto a la renta del 31.5% y una reduccién de la inversion publica del 56%.

Como se observa en los cuadros SA y 5B, todas las herramientas analizadas consiguen
contrarrestar los efectos del shock inicial sobre las principales variables macroeconémicas y

distributivas, €n algunos casos-con mas éxito que-en otros.

En términos -de crecimiento y empleo, la politica mas acertada es la tributaria, pero en
términos -de estabilizacion puede ser preferible una- politica menos inflacionaria. Por el contrario, la
opcién de reducir la inversion para contrarrestar el aumento-en los salarios piblicos, es una politica

recesiva (el PIB se reduce en 0.7 puntos) pero capaz de mantener constante la inflacion.

Para que el aumento en los salarios publicos, tenga efectos positivos y significativos sobre

los ingresos de los hogares, es preferible utilizar la inversién piblica como variable de ajuste. Esta
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opcion permite que el gobierno asurna ¢l peso del incremento en sus costos, y libera recursos que
estimulan la actividad privada; mientras que la opcién impositiva traslada el costo del incremento

salarial a las famihas.

Con ninguna de las politicas de ajuste analizadas es posible mantener la reduccion del 13%
en el desempleo que produce el shock inicial. Sin embargo, si se quiere proteger en lo posible el
empleo, se debe optar por incrementar los impuestos, porque la reduccion de la inversion implica

una menor contratacion de trabajo formal no calificado, que incrementa el desempleo en 10%.

En ténnino§ distributivos, el uso de politicas de estabilizacion es en general benéfico para
disminuir el incremento de la brecha entre el campo y la ciudad, que produce el shock inicial. Pero €l
linico instrumento que logra contrarrestar el efecto positivo que tiene el incremento en los salarios
sobre ¢l coeficiente Gini para la ciudad, es el impuesto a la renta que deteriora signiﬁcativ‘amente‘los

ingresos-de-{os deciles altos.
b. Aumentos de la inversion pablica (Cuadros 6A y 6B)

Metodologia. Segiin. los términos de referencia del proyecto, se debia simular un
crecimiento de la inversion del 5% del PIB. Sin-embargo, este valor es demasiado alto para la
economia colombiana y por 1o tanto, no puede implementarse en la mayoria de las simulaciones. Por
gjemplo, cuando se toma como variablg de ajuste las compras publicas manteniendo el equilibrio

fiscal, resulta que un aumento de esta magnitud tendria que estar acompafiado de una caida en las



CUADRO 6A )
SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUIUBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

DE UN AUMENTO EN LA INVERSION PUBLICA DE 2.5% OfL PB

Sin Con polfticas de cjuste
polfticas

de Incremento en Incramento en Reduccidn de
gjuste ios impuestos los impuestos fas compras

directos del 49%  indirectos del 70%  plblicas de! 20%

Componentes ds fa demanda

FB 2.58 1.08 0.54 ) Q.64
Consumo privedo 274 =-1.24 —2.49 .87
Gasto . - - - -20.33
Inversién plnlica 78.43 : 78.43 ‘ 78.43 75.65
Exportociones -2.26 -0.82 -0.92 =0.19
Importaciones '8.49 3.8 1.10 -0.14
Precios .
PC 6.50 2.21 5.43 0.40
Tasa de cambio real promedio -7.31 -3.34 =7.16 -1.59
Balances macroecondmicos
{Cambie en puntos porcentudes del PIB)
Aherro externo 1.19 0.45 ) 0.19 -0.04
Déficit fiscal ~1.79 -3.05 ~0.09 0.01

fusnte: Cdcuos da Fedesarrolls



CUADRO 68

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUIEBRIO FISCAL

EFECTOS SQHRE LA DISTRBUCION DEL NGRESO

OF UN INCREMENTO EN LA INVERSION PUBLICA OE 2.5% DEL P8

Sin Can pafiticas de ajusie
pofiticas

de Incremento en Incrsmenio en Reduccién de
ajuste las impuastos los frpuestos las compras

diraclos del 49%  indirectos del 70%  pilblicas del 20%

NGRESCS

Ingresos por deciles
Hagares rurgles

Decil 1 0.50 -1.42 ~-2.59 =-2.29
Decit 2 ) 0.52 -1.42 -2.58 -2.27
Decil 107 0.36 =143 -2.63 -2.40
Hogares urbanos
Deci 1 ‘ 4.01 0.51 -1.18 2.36
Dect 2 4.34 0.76 -1.13 2.38
Oecil 10 1 -3.83 -2.01 1.55
Brecha urboma=rurd 4.61 -(.88 =1.41 3.20

Ingresas por lipe de facter

Trabaio
Caificada 2.73 2.16 -2.90 1.08
Farmd ra cdificado ' 11.50 567 0.38 3.25
hfermal no cdificado 2.26 2.18 -0.81 3.21
Rurgd 1.52 -1.35 -2.30 -1.46
Lapital
Rurd! -0.20 -1.47 -2.79 -2.85
Urbaro 3.21 1.75 -1.62 1.56
EMPLEC

Frrples por detiles

‘Hogares wharos
Decd 1 -0.88 -0.25 c.01 .12
Decil 2 ’ B R 0.46 0.55 0.41
Decil 10 1.57 G.70 061 0.37

Ernplea por lipo de Erabofo

Caificade - -
Farmal no coificada 18.58 7.86 6.25 3.53
Infaemat no cofificado ~11.495 ~-4.85 -3.53 -1.80
Ruro - - - -
Deserplea urbono =45.73 =20.02 -17.08 -10.23

‘MEDIDAS CE DISTRBUCION

Coeficiente Gini
Rural -0.07 ~0.01 -0.02 ~0.06
trbana -0.59 ~1.91 -0.42 -0.37
Yorianza logaritrmica
Rural ~f.14 -3.05 -0.07 -0.12
Urbana -1.10 -3.28 ~(.89 -0.78

Fusnle: Cdicuos de Fedesarrolo
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compras del gobiemno tal, que superaria el monto de esta vanable. Para solucionar este problema se
podria haber realizado el ejercicio con una disminucién de la inversion equivalente, pero ésta
tampoco alcanza- el 5% del PIB. Como- consecuencia los ejercicios simulan un aument6 de la

inversion publica del 2.5% del PIB.

Resultados de la simulacién sin aplicar politicas de ajuste. Como puede observarse en el
cuadro 6A, el aumento en la inversion sin ninguna politica de ajuste complementaria es una medida
favorable para el crecimiento, pero al mismo tiempo inflacionaria y perjudicial para la balanza

comercial.

Sin‘embargo, el efecto més significativo que tendria un incremento en la inversion del 2.5%
del PIB, es la reduccion del desempleo en casi un 50%. La inversion pablica es intensiva en trabajo
formal no calificado y su incremento produce un aumento en los ingresos de los hogares urbanos

acompaiiado-de una mejor distribucién urbana del ingreso.

Ademas del efecto inflacionario, la gran limitacion de la inversion es que se concentra en
factores urbanos y por esta razon no genera cambios significativos en los ingresos rurales. Por el
contrario, el incremento en los precios deprime las e:;portaciones agricolas que son intensivas en
capital. Esto hace posible una ligerisima mejoria en la distribucion rural del ingreso pero se produce

un incremento de la brecha de ingresos entre-€l campo y la ciudad.
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Resultados de la simulacién acompaiiada por politicas de ajuste. Para contrarrestar los
efectos de la‘im‘rersién sobre el‘ déficit fiscal se realizaron simulaciones con tres 'politicas de ajuste

diferentes: un incremento en los impuestos directos cercano al 50%, un aumento en el impﬁesto ala

renta del 70% y una reduccion de las compras pablicas del 20%. Si el ejercicio se hubiese realizado

" de acuerdo con los términos de referencia del proyecto, el incremento en las variables de ajuste seria

aproximadamente del doble.

De -estas politicas, la que mejor logra r-establecer el ‘equilibrio inicial es la reduccion de las
compras pblicas. En efecto, al ser absorbido el shock dentro del mismo gobiemo, no se producen
cambibs significativos sobre las variables macroeconémi;as. Sin embargo, como se supone una
reduccion del gasto neto de remuneraciones, la sustitucion de éste por inversion permite una
- reduccidn del desempleo y por‘ -ende_, un crecimiento -de los iﬁgresosl urbanos. De otra parte, las
: 'compfas pﬁblicés son mas intensivas en bienes agricolas que la im'ersic;m y por lo tanto, -esta
recomposicion en '.él consumo del gobierno, deprime los ingresos rurales e incrementa la brecha

entre el campo y la ciudad.

La 6tra variable de ajuste del déficit fiscal son los impuestos. La implementaciéri de -estas
variables (IVA e impuesto a la renta) permite que el incremento -en €l consumo del gobiemno se
financie con una reduccién equivalente en el-consumo privado y de esta manera, ¢l efecto final sobre
ta demanda es muy reducido. Sin.embargo, no se logra reducir la inflacién por el peso que tienen los

impuestos sobre los costos de produccion.
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A pesar de estos inconvenientes, la utilizacion de los impuestos como instrumento de
estabilizacion es una medida mas favorable que la reduccion de las compras piiblicas para otros
objetivos de politica como: establecer una lucha activa contra €l desempleo, o eliminar los efectos

negativos que tiene el incremento en la inversion sobre la brecha urbana-rural.

En el caso de los impuestos indirectos, €l efecto que producen en la inflacién (ncremento
del 6.5%), deteriora los salarios e incrementa el empleo, con un efecto final negativo sobre los
ingresos urbanos. En el caso de los impuestos directos, es la combinacion de mayor crecimiento y
mayor inflacién, lo que produce una reduccion del desempleo y un aumento en los ingresos urbanos
de los deciles bajos, a costa de los altos, mejorando por' consiguiente la distribucion del ingreso en

las ciudades.

En cuanto a la diferencia de ingresos entre el campo y la ciudad, los impuestos- logran, en
efecto, reducir la brecha que crea ¢l incremento en la inversion. Sin embargo, para alcanzar este
objetivo sin reducir significativamente los ingresos familiares tanto rurales como urbanos, la politica

de ajuste adecuada-es la utilizacion de los impuestos directos para ajustar la brecha fiscal.
c. Aumento de las compras publicas corrientes (Cuadros 7A y 7B).

Metodologia. Un problema similar al que se presenta-con ¢l aumento en la inversion publica

ocurre al realizar cambios exdgenos en esta variable, cuya magnitud y 1a de las variables de ajuste s



CUADRO 7A
SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

DE UN INCREMENTO EN LAS COMPRAS PUBLICAS OEL 2.5% DEL PIB

Sin Con politicas de gjuste
politicas -
de Reduccion de Incremente en Incremento en
ajuste la inversidn los impuestos los impuestos
plblica del 81% directos del 46% indirectos del 697
Componentes de la demanda
PiB 1.97 -0.75 0.41 -0.03
Consumo privado 1.89 -0.91 -2.22 -3.22
Gosto 20.97 20,97 20.97 20.97
Inversién ptblica -B1:44 -
Exportaciones ~2.16 0.9 -0.58 -0.77
Impor taciones 8.94 0.13 3.24 1.52
Pracios
IPC 6.47 -0.34 1.67 6.10
Tasa de cambio real promedic -7.20 -0.88 -2.83 -6.88
Balances macroecondmicos
{Cambio en puntos porcentudles del PIB)
Ahorro externo 1.31 0.04 0.50 0.29
Déficit fiscal 1.91 =-0.01 0.01 0.03

fuente: Cdleulos de Fedesarralle




CUADRO 78

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LA DISTRIBUCION OEL INGRESO

DE UN INCREMENTO EN LAS COMPRAS PUBLICAS OEL 2.5% DEL PB

Sin Con politicas de ajuste
poiiticas
de Reduccién de Incremento en Incremento en
diuste & inversién _ los impuestos los impuestes
publica del B1% directos del 46% indirectos del 69%
INGRESOS
Ingresos por deciles
Hogares rurcies
Cecil 1 2.94 2.48 1.02 -0.06
Oecil 2 2.95 2.46 1.00 -0.07
Oecil 10 2.93 . 2.51 1.14 0.02
Hogares urbanos .
Decil ¢ . 1.63 -2.48 -2.03 -3.43
Decil 2 1.93 -2.49 -1.81 ~3.41
Oecil 10 1.58 -1.85 -5.55 ~-3.44
Brecha urbang—rurdl 1.34 =342 -4.38 -4.55
Ingresos por tipo de factor |
Trabajo
Calificado 1.57 ' -1.18 1.03 -3.97
Forma no cafificado 8.20 -3.25 2.01 ~2.86
Informd no cdificade -1.05 -3.42 =105 -3.93
Rurd ' 3.08 152 0.14 -0.88
Capital
Rurd 2.85 © 314 1.63 0.35 .
Urbano .77 -1.686 .20 -2.96
EMPLEOQ
Empleo por - deciles
Hogares urbanos
Decil 1 -1.48 -0.23 -0.25 -0.04
Decil 2 -0.03 . -0.50 .09 0.1%
Decil 10 1.08 -0.39 3.29 0.25
Empleo por tipo de trobajo
Cdiificado - - - -
formal no cdificade 15.08 -3.47 371 2.68
Informal no cdiificado -10.82 1.59 ~2.51 -1.57
Rural - - - -
Desermples urbano -32.90 10.65 -3.68 —6.99
MEDIDAS OE DISTRIBUCION
Coeficiente Gini
Rurd -0.01 0.06 0.06 0.04
Urbano -0.22 : 0.39 -1.55 =0.03
Verianza logaritmica :
Rurdl -0.05 0.04 0.04 0.0t
Urbarna -0.27 0.93 -2.47 -0.03

Fuente: Cdlcuos de Fedesarrollo
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menor al 5% del PIB. Por esta razon, se realizd esta simulacién con un aumento de unicamente el

2.5% del PIB.

" Adicionalmente, el mismo problema que se presenta en las simulaciones en las cuales las
compras publicas son la variable encargada de ajustar el modelo, se presenta al stular cambios
exdgenos en dicha vaﬁable. Para realizar un cambio en los coeficientes técnicos, fue necesario anular
algunas transfereﬁcias internas del gobiemno ocasionando un déficit fiscal inicial (o alternativamente

un déficit comercial inicial), diferente al observado-en las demas simulaciones.

Resultados de la simulacién sin aplicar politicas de ajuste.  Los efectos
macroeconémicos de un incremento en las compras publicas son simjlares-a los efectos de un
incremento en la inversion. Sin embargo, como esta variable no incluye un aumento en las
remuneraciones, €l consumo privado y por ende la actividad econdmica y el empleo no crecen tanto
como en el caso.anterior. En efecto, es esta simulacion, el h1cremento en el empleo no es una
consecuencia directa del aumento en las compras piblicas, sino el resultado de una mayor demanda

por servicios, ‘cuya produccion es intensiva en trabajo.

Otra diferencia importante que se presenta con respecto a la simulacion anterior es la brecha
entre el campo y la ciudad. El aumento en las compras piblicas tiene un efecto directo sobre 1a
demanda por productos agricolas. Este aumento en la demanda se traduce, por fa via de los precios,

en mayores remuneraciones al capital y al trabajo rurales. Por el contrario, las compras publicas no
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estimulan particularmente los ingresos urbanos, ni genera los efectos distributivos que se presentan

al incrementar la inversion publica.

Resultados de Ia simulacion acompaiiada por politicas de ajuste. Para analizar los
efectos de este shock y de las politicas de ajuste respectivas, se analizaron tres alternativas
diferentes: reducir la inversion publica en 81%, incrementar los impuestos directos en 46.5% y

aumentar el IVA en68.9%

Como-es de suponer, los efectos de un incremento en las compras publicas con la inversion
como variable de ajuste, y los de un incremento -en la inversién con las compras publicas como

variable de ajuste, son similares en magnitud pero operan en la direccién opuesta.

Asi mismo, los incrementos en los. impuiestos necesarios para mantener el equilibrio fiscal
son similares ante un incremento en las compras publicas y un aumento en la inversion, y por lo
tanto, las diferencias entre las simulaciones sin politicas de ajuste y las simulaciones con politicas

impaositivas de ajuste no son significativas.

Por-esta-azon, el anlisis de 1os resultados es el mismo al presentado en el gjercicio anterior,
aunque las condiciones del shock inicial determinan algunas diferencias en los resultados finales,
€OmO un menor-crecimiento, una menor inflacidén, una reduccion menos exitosa del desempleo y una

marcada disminucién de la brecha entre €l campo y la ciudad.
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d. Aumento de 5 puntos en la tasa de interés externa (Cuadros 8A y 8B).

* Metodologia. Para realizar estas simulaciones se ajustaron en un 5% los ingresos y egresos
respectivos, de acuerdo con los valores que presenta la balanza de pagos por cuenta de intereses en

1992.

Resultados de la simulacién sin politicas de ajuste. La magnitud de la deuda colombiana
no es tan grande-como la de otros paises latinoamericanos y por lo tanto, un incremento de 5% en la
tasa de interés externa no es-tan traumatico para la economia como puede serlo para otros paises en

desarrollo.

Sin embargo, un incremento en la tasa de interés externa significa un reduééién en los
ingresos del gobierno y de las empresas, teniendo en-cuenta que la b_a]anza de pagos de intereéeﬁ es
negativa para el caso colombiano. -Por esta razdn, tanto el producto como el consumo privado se
| -reducen, y-estacontraccion de la demanda ocasiona una réduccién del nivel general de precios y de
la-demanda por empleo. Como 'cohsecuencia de -estos movimientos, los ingresos de los hogares
urbanos y rurales caen proporcionalmente, sin ocasionar mayores efectos sobre la distribucion del

ingreso.



CUADRC 8A

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUUBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMCAS

DE UN INCREMENTO OFE 5% EN LA TASA DE INTERES EXTERNA

Sin Con polftices ds ajuste
polfticas .
de Reduccidn de Incremento en Incremento en * Reduccidn de
gjuste ‘la inversidn los impuestos los impuastos las compras
piblica del 8.4% directos del 3.1% indirectos del 2.4% plblicas del 1.8%
Componentes de la demanda .
PB -0.01 -0.24 =0.15 -0.19 ~0.21
Consumo privade -0.03 -0.26 -0.36 -0.46 ~0.21
Gasto - - - —-1.80
Inversidn plblica ‘ - -6.40 . - -
Exportaciones 0.01 0.18 . 0.12 0.1t g.18
Impor taciones ~0.04 -0.67 -0.42 - —0.61 -0.74
Precios
IPC -0.03 -3.48 ~0.32 0.01 -0.49
Tasa de combio ced promedio -1.17 -0.72 ~0.88 -1.21 -0.71
Bafaces macroscondmicos
{Cambio en puntes porcentucies del PE)
Ahorro axterno 0.17 0.07 0.1 0.09 0.06
Déficit fisea 0.16 0.0.1 0.01 0.00 =0.0¢

Fuenfe: Cdicdos de Fedesorrolio




CUADRO 88

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQULIBRIO FISCAL

EFECTOS SOBRE LA DISTRBUCKON DEL INGRESC

DE UN INCREMENTO DE 5% EN LA TASA DE INTERES EXTERNA

Sin Con politicas de ofuste
poiflicas

de Reduccion de lcremarto en Incremento en Reduccidn de
ciusie Ig irversién las impuestas fos impuestos * los compras

plblica del 6.47% directos del 3.1%  indirectas del 2.4% pibficns del 1.8%

MGRESOS

Ingresos por deciles
Hogares rurdles

Decil 1 -0.02 ~0.08 -0.18 -0.27 -0.29
Decil 2 -0.02 —£.08 -0.19 =-(.28 ~0.29
Decil 10 -0.02 -0.06 -0.17 .27 -0.29
Hogares urbanos
Decil 1 —0.03 -0.36 -0.32 -0.45 -0.18
Decil 2 -0.03 -(.38 -0.32 —0.46 =-0.20
Decil 10 -0.04 -0.29 -0.60 -0.45 -0.18
Brechn urbana-rural -0.04 =0.40 -01.47 -0.51 -0.15
Ingreses por tivo de faclor
Trobaio
Calificadn =000 . -0.22 -0.05 ’ -0.45 -0.14
Farmal ma cafficado -0.03 =0.80 ~0.38 -0.79 =0.59
Informal no caificada -0.01 -0.26 "=0.07 =-0.31 0.1
Rural ~0.03 =-0.16 -0.26 -0.33 =-0.31
Capilal
Rurdl -0.01 -0.02 ~0.13 -0.23 ~-0.28
Urbana ~0.01 =0.28 -0.14 -0.40 -0.19
EMPLED
Errpleo por deciles
‘Hogares urbanos
Decil 1 0.00 0.0F ’ 0.01 0.03 0.03
Decil 2 ~0.01 =0.10 -0.05 -0.05 =-(.07
Decil 10 =0.01 =-0.12 -0.07 -0.07 -0.10
Emplen por lipe da irabaje
Cdiificoda - - - - -
formol no cafficado -0.06 - -1.26 -1.70 -0.61 -1.07
Informal no calificado 0.04 0.73 0.41 0.50 0.65
Rurdl - - - - - -
Deserrpleo urbamo 0.16 337 1.85% 2.07 .77

MEDIDAS OE DISTRIBUCION

Caoeficiente Gini

Rural 0.00 0.01 0.01 0.00 0.00

Urbano -0.00 0.04 0.1t 0.01 0.01
Varianza logaritmica

Rurot -0.04 -0.04 -0.04 -0.04 -0.04

Urbana 0.04 0.13 -0.14 0.06 0.06

Fuente: Cdiculos de Fadesarrake
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Resultados de la simulacién acompafiada por politicas de ajuste. Los efectos
moderados que se generan por un aumento de 5% en la tasa de interés determinan un ajuste
macroeconomico menor al observado en las simulaciones anteriores. En efecto, para restablecer el
equilibrio fiscal, la inversion publica debe reducirse en un 6.4%, el impuesto a la renta debe
incrementarse en un 3.1%, el recaudo del IVA debe aumentar en 2.4% o las cémpras corrientes de

las administraciones publicas deben reducirse en 1.8%.

En los gjercicios anteriores era posible apreciar como, por lo general, llos efectos iniciales del

shock eran contrarrestados con la utilizacién de politicas de ajuste. Pero en este caso se trata de un
“shock originado en el exterior que ataca directamente el déficit fiscal sin generar efectos secundarios
significativos. Por esta razon, las politicas de ajuste acentian los efectos de que tiene ¢l shock inicial

sobre todas las variables.
B. Shocks que Afectan el Equilibrio Externo
a. Aumento de 20% en los Precios de Importaciéﬁ (Cuadros 9A y 9B)
Metodolqgia. En sentido -estricto, un incremento del 20% en todos los precios de
importacion debe estar relacionado con un incremento en la inflacion externa. Por consiguiente, este

incremento afectaria otras variables como los precios de exportacion y los ingresos de capital. .Como

el ejercicio pretende aislar el efecto de un incremento en los precios de importacion, se supuso sin



CUADRD 24
SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILBRIO EXTERNO
EFECTOS SOORE LAS YARIABLES MACROECONOMCAS

DE UN AUMENTC OE 20% EN LOS PRECIOS DE MPORTACION

Sin Con polilicas de gquste
politicas
de Incrementa de Reduccidn da keremenio en lncremento en Raduccidn de
ajusie la tasa 42 la inversidn los impuesios los impuastos las cormros
cambio del 26%  plblica del 70%  directos del 607 indireclos del 63%  pibficas del 17 4%

Companenies de kb demanda

B 0.06 1.12 -2.53 =2.47 ~2.25 ~1.85

Cansumo privada -1.04 -2.18 =3.50 ~6.82 -§.31 -2.64

Gosto - - - - =-17.38

versidn publica - - -70.33 - -

Expertaciones =15 3.42 0.63 0.75 0.0z 0.45

Impor taciones -5.22 ~12.50 -12.31 -12.098 -12.21 -12.18
Precios

IPC 334 S14.25 -1.54 -1.93 4.02 -1.17

Taso de combio roring promedio 258

Tosa de combio regi promedio -4,39 8.78 0.34 0.74 -3.02 -0.03
Bclanees macrpecondmicas
{Carbio en puntes porcentuales del PE)

Ahorro externo 1.00 =-0.13 -0.07 -0.06 -0.01 -0.05

Déficil fizeal 0.34 -1.53 =-1.37 -2.49 -1.69 -1.34

fuents; Cdicutos de Fedesorroln




CUA0RO 98 .
SHOCKS QUE AFECTAN EL EOULIBRIO EXTERNO
EFECTOS SOBRE LA OISTRBUCION DEL WNGRESD

DF UN AUMENTO OE 20% &N LOS PRECIOS DE MPCRTACION

Sin Con polilicas de gjusta
pofiticas
de Ineremento da Reduccidn de lrerements en Incremento en Reduezidn de
ajusie la lasa de la inversitn les impuestas los impuestos  las compras
cambio del 26% plbfica del 70% direcios def 60% indirectos dei 63% pdblicas del 17.47%
, .
INGRESOS
lagrasos por deciles
Hagares rurdies
Decil 1 -0.72 1.80 -1.46 -3.82 -4,12 =340
Decil 2 ~0.72 1.82 -1.48 -3.85 -4,14 -3.40
Decil 10 -0.72 1.09 -1.35 ~3.66 -4.04 -3.40
Hogares urbanos
Decd 1 -1.27 -3.23 -4.70 -5.22 ~5.36 -2.54
Decit 2 -1.28 ~-3.09 —4.89 -6.21 -5£.55 -2.72
Decit 10 =-1.0% -3.82 -3.69 -10.B6 -6.06 -2.23
Brecha urboma—rural -1.31 -4.70 -5.07 ~3.84 =7.11 -2.16
Ingresos por lipo de factor
Trabaio
Caificada -2.15 -5.54 -4 48 -2.89 -7.57 =3.40
Formal no cdiificado -1.28 0.43 -8.96 =7.00 -10.1B -6.23
nformd ne cdificada -2.38 -7.99 -5.27 ~3.58 - -6.22 -2.26
Rurdl ~0.69 7.08 -2.28 =502 -4.76 -3.40
Copitd
Rurdl -0.73 -1.79 -0.30 ~-3.01 -3.69 -3.40
Urbano 0.08 2.07 -2.88 =-2.12 -4.85 -1.37
EMPLEQ
Emplea por deciles
Hogares urbanas
Oecil 1 -0.05 -1.02 =0.20 ~0.13 0.18 010
Decdl 2 0.13 0.35 ~1.08 -(.86 ~0.45 -0.54
Decil 10 019 1.16 -1.03 =-0.87 -0.63 =0.68
Empteo por tipo de frcbdjo
Calificodo - - - - - -
Forma no cafificads . 2:.06 14,74 -140.21 ~-8.71 -5.90 -7.27
Informal Mo colificada -1.24 -10.00 5.46 4.73 4,16 4.27
Rural - - - - - -
Desernplen urbano -5.32 -34.51 28.83 24.34 17.90 19.25
MEDIDAS OF DISTRBUCION
Caaficiente Giri
Rurd =0.00 =0.34 0.05 0.08 0.04 -0.00
Urbara 0.10 =-2.72 0.58 -1.95 0.24 0.24
Varionzo logeritmica
Rurdl -0.05 =0.51 0.03 0.07 0.02 -0.04
Urbama g.22 =2.71 1.24 .—3.09 0.44 0.46

Fuente: Cdleulos de Fedesarrolla
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embargo que la inflacién externa permanece constante y no tiene lugar ningiin efecto adicional. Por
esta misma razon, el calculo de la tasa de cambio real se hace suponiendo que no hay cambios en la

inflacion externa.

Resultados de la simulacién sin politicas de ajuste. Un aumento en los precios de
impqrtacién disminuye la demanda por importaciones, lo que en el corto plazo tiene efectos
positivos sobre la actividad productiva, porque se sustituyen productos importados por nacionales.
Sin émbargo, .como no existe una perfecta elasticidad de sustitucion, el aumento en los precios de
importacién reduce el consumo y por esta via, afecta negativamente el crecimierﬁo. En definitiva, el

efecto sobre ¢l PIB es cercano a cero, pero el efecto sobre la inflacién es alto y positivo.

A pesar de que practicamente no ocurren cambios en la actividad producﬁva, la inflacion
reduce el salario real del sector formal no calificado y por -esta razén, aumenta la demanda p(;r
trabajo en-este segmento. Este incremento en el émpleo no se traduce en mayores ingresos urbanos
porque el aumento en dos precios de importacion -disminuye €l ingreso laboral real de todos los
deciles y en especial,-de aquellos cuya canasta es intensiva en importaciones. Pero al rhismo tiempo,
el_ aumento en ‘los precios incrementa las rentas de los capitalistas y como resuitado final la

distribucion del ingreso en la ciudad se hace mas equitativa.

En el campo, la contraccion general de la demanda. reduce los precios de los alimentos

agricolas pero el abaratamiento relativo de los demds productos agricolas con respecto a sus
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sustitutos importados reduce las exportaciones del agro. Como consecuencia, se reducen por igual

las remuneraciones a los factores agricolas y a distribucién rural del ingreso permanece constante.

Resultados de la simulacién acompaiiada con politicas de ajuste. Para la realizacion de
este ejercicio se pr-ésentan cinco opciones de ajuste: devaluar la tasa de cambio nomjpal en 25.8%,
reducir la inversién publica en 70%, incrementar los impuestos directo; en 60.1% o los indirectos en
68.8%, y disminuir las compras publicas en 17.4%. En general puede afirmarse que los resuitados
que produce el ajuste del déficit externo con la tasa de cambio son radicalmente diferentes a los que

produce el ajuste con las variables fiscales.

La tasa de cambio corrige €l problema en su origen. En el corto plazo, la devaluacion
nominal tiene efectos positivos sobre la tasa de cambio real y por lo tanto, es posible devaluar hasta
el punto en el cual el incremento en las exportaciones y la reduccion en las importaciones logren

restablecer €l -equilibrio externo.

El ajuste a través de las poiiticas fiscales se alcanza por medio de una reduccion en el
consumo {privado, si los impuestos son la variable de ajuste, o publico, si fas-compras publicas o la
inversiéﬁ son la variable de ajuste) que afecta la demanda por importaciones. El incremento en el
ahorro del gobierno no juéga ningin papel en-este caso, porque se trata de restablecer el equilibrio

.extemno y no el equilibrio en la actividad interna. De esta manera, las politicas fiscales producen una
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recesion que logra reducir la inflacién. La excepcién se presenta con la utilizacion de los impuestos

directos que no solo reducen la actividad econémica sino que ademas son inflacionarios.

Para combatir el desempleo la Gnica politica de ajuste efectiva es la cambiaria, por el
estimulo que produce sobre la actividad econémica y la reduccion que ocasiona en el salario real. El
aumento en la inflacién contrarresta este efecto y los ingresos del sector formal no calificado
permanecen constantes. Sin embargo, los ingresos de los otros segmentos de trabajo si se deterioran
con el incremento en la inflacién y el desplazamiento de-la demanda por trabajo informal que

también es producido por la reduccion del salario minimo.

Si bien la politica cambiaria deprime ios ingresos urbanos, el efecto que produce sobre el
campo es ¢l opuesto. El incremento en las exportaciones y-de la actividad econdmica en general,
aumenta los precios de todos los bienes agricolas y en particular, los precios de los alimentos. Como
consecuencia, ¢l incremento en los ingresos laborales es mayor a las rentas del capital y la

. distribucion del ingreso en ¢l campo se hace mas equitativa.
b. Reduccion de los precios de exportacion ((;uhdros 10A y 10B)

Metodologia. Este ejercicio también enfrenta un problema de magnitudes. Caidas en los
precios del petroleo o del café causan enormes €fectos en la economia por ¢l tamafio de estas
exportaciones y los mecanismos de distribucion de las rentas de-esos origenes. Por esta razon, y

para hacer todas las simulaciones comparables se realizd el ejercicio con una reduccion en un 5% de
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CUADRO 104 _
SHOCKS QUE &FECTAN 7L EQULIBRID EXTERNO
EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMCAS

DE UNA REDUCCION DE 5% EN LOS PRECIOS OF EXPCRTACION

Sin Con poiflicos da opste
pollicas
de Incramanta da Reduccidn de Incremento en heremanta an Reducsidén da Jner smento
quste la tosq da la imvarsidn los Fmouestos o8 impusstos los compras an Jos aran—
carmbio del 317 pldica 9o 100% directos def 76% indiracios del 5% plblicos ded 237%  celes del 24C%

Comoonentas da lo demonda

e -0.85 .52 -4.38 -4,34 -4.05 -5.43 -1.2%

Consumo privado -1.17 -2.83 -4,58 -9.15 ~-8.44 -3.52 -3.3%

Guosto - - - - - ~22.84 -

Irver sidn publica - - -34,74 - - - -

Exportociones -2.79 2.75 ~0.51 -5.33 -t Q.77 -5.80

mpar tociones -2.71 -11.44 -11.25 -11.0% -t£.07 -11.02 -10.53
Precins

PC -21.26 9.21 -2.12 —8.66 -1.05 -7.68 0.57

Tosa da camtio noming promedia - 31.2¢ - - - - -

Tasg do combio rad promedio 1.08 13.70 7.53 B.t7 -2.15 5.99 -1.76
Balonces mocroecondaicos
[Cambio en puntos porcentucles del PIB)

Ahorra axterno 1.23 ~0.26 -0.18 ~-0.19 -0.08 -0.16 ~0.81

Odficil fisca 0.94 -1.40 -1.,32 -2.98 -1.78 -1.25 -1.35

Fuanfat Cdleudos de Fadesarrolio




CUADRO 108 .

SHOCKS OUE AFECTAN FL EOULIBRO EXTERMO

FFECTOS SOBRE La NSTRBUCION DEL INGRESD

DE UNA REDUCCION DE 5% EN LOS PRECIOS ( EXPORTACION

} Sin Con polilicos da ajusta
politicas .
. da incramanic da Reduccidn da Incraments an cramenio an Paduccidn de  hcramanto
duste la taso da la inversion Ios impusstas .lnx impuesios los compras an ks aran—
cambio do 31% pliblica del 100%  directus del 78X indirectos dei 85%  piblicos dei 23%  celes dd 2407
INGREZOS
Ingresos por deciles
Hogares curoies
Dect 1 -3.15 -0.20 -4,2B =T.i4 -7.85 -6.73 =533
Dect 2 -5.20 =0:11 ~4, 34 ~7.54 -7.92- -6,79 -3.39
Dach LG -2.83 -0.78 -3.78 —6.90 ~-7.42 -6.40 -5.53
Hogares uranas .
Decd 1 -0.71 ~3.47 =5.47 -7.59 -7.80 -2.59 -2.35
Deacil 2 -0.77 ~-3.09 =571 -7.58 -8.07 -2.84 -3.04
Deci 10 -0.71 -4,06 —4.43 -14.32 -7.72 -2.63 —2.65
Brecha wbano—rurd 0.03 4,24 -3.09 -10.3% ~1.88 ~1.45 -1.85
Ingrasus por tipo de {ocior
Trabaio
Calificada . ~0.16 -4.35 -3.39 -1.25 -7.87 -1.87 -2.51
Formok no calificode -2.13 -1.28 -11.11 -3.28 -13.71 -2.3% -4,83
Informal no cofficods 0.13 -5.99 -4.29 -1.9% -5.81 .14 -2.45
Rurd =551 3.50 -7.78 -11.45 -11.82 -9.23 -8.19
Capila .
Rurdl -1.54 -2.72 -1.86 -4.71 -5.68 -5.03 -4.39
Urbano -1.28 1.03 -5.43 -4.47 -8.08 -3.70 -2.45
BWPLEC
frmplso por dedlies
Hogares urbanes
Dach 1 0.04 .43 —.56 —0.46 .06 -0.05 0.03
Dech 2 .33 Q.29 -2.12 -1.89 -1.25 -1.37 =0.35
Dect 10 : .41 Q.55 -1.94 -1.76 —1.43 -1.48 -0.4%
Empiec por lipo de Irglaje
Coiffeada - - - - - - -
Formd no cofificodo 4,35 7.45 -18.74 -17.08 - -15.05 -15.538 -4,32
" ormd no cdfficoda 252 -5.14 .1 8.33 8.52 8.63 2,43
Rra - - - - - - -
Jesermpies urbano 11.52 -18.00 5391 43.88 40.57 42.03 11.58
MDDAS O OSTRBUCION
Cosafiginie Gini .
Ard 0.t8 -0.24 0.24 0.28 3.22 .17 .18
Urbong Q.03 -0.41 0.68 -2.B6 0.23 a.22 0.19
Vorionza logoritmico T
Rurd Q.18 -0.38 2.29 0.35 .27 0.20 g.18
Urbana 814 —0.52 1.52 457 0.43 0.45 0.43

Fuante: Clicuos de Fedssarrofo
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los precios de exportacién (el ejercicio inicial pedia una reduccion de 20% en los precios de

exportacion).

De la misma manera que en el caso anterior, en este grupo de simulaciones, la inflacion
externa y la tasa de cambio real no se ajustan de acuerdo a la reduccién en los precios de
exportacion, ya que se trata de aislar {en forma artificial) los efectos de estos precios

exclusivamente.

Resultados de la simulacién sin aplicar politicas de ajuste. Una reduccion en los precios
internacionales de nuestras exportaciones tiene un efecto negativo sobre el volumen de
exportaciones no tradicionales. En las agricolas, la oferta se reorienta hacia el mercado doméstico,
por ¢l cambio que tiene lugar en los precios relativos frente al mercado externo. En las industriales,
la oferta exportable se contrae directamente por la caida en la rentabilidad exportadora. Las
exportaciones tradicionales como el petrdleo, €l carbon y el café tienen cantidades dadas
-exége_mmente, de modo que estos €asos no se présénta«ese efecto. La caida de precios en-este ¢aso

se traduce en reducciones en las rentas que son percibidas por los productores y el gobierno.

Como resuitado de estos efectos, el incremento -en los precios de exportacidn tiene
-consecuencias negativas sobre 1a actividad econdmica, el empleo y los ingresos rurales. Comoyase
ha explicado anteriormente, €l sector agricola es el mas afectado con la reduccion en las

exportaciones.
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El unico efecto favorable para la economia es la reduccion en el nivel general de precios, que
ocurre como consecuencia de la reduccién en la demanda y del aumento en la oferta de aquellos

productos que anteriormente se exportaban,

Resultados de la simulacion acompaiiada por politicas de ajuste. El ajuste necesario
para contrarrestar el incremento en lo_S precios de equnacién puede lograrse mediante un
incremento en la tasa de cambio nominal del 31%; una reduccion de la inversién publica cercana al
100% o dé las compras pﬁblicas corrientes del_ 247.7%. Alternativamente, . también puede lograrse
con un incremento de los impuestos directos en 75.5%, o de los impuestos mdirectos en 85%, o de

los impuestos al comercio exterior en 240%.

Como sucede al incrementar los precios de importacién, la escogencia entre politicas de
ajuste, para efectos macroecopénﬁcos, depende de la preferencia que existé entre inflacién y
crecimiento. Las politicas cambiaria y comercial son inflacionarias pero logran contrarrestar la
recesion que ocasiona la caida en los precios de nuestras exportaciones. Las politicas impositivas o
" de reduccidn de consumo piiblico contraen aun mas la dema;lda y el-empleo, pero contribuyen a

reducir la inflacién.

Ninguna de las politicas de ajuste analizadas logra que, en el equilibrio final, se incrementen
los ingresos de los hogares. Sin embargo, por las razones que se expusieron ‘anteriormente, el
incremento en la tasa de cambio permite suavizar la caida‘en los ingresos rurales; y la reduccion en la

inversion publica suaviza la caida en los ingresos urbanos.
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b. ~ Incremento en las tasas de interés externas (Cuadros 11A y 11B). (La metodologia y los
resultados de la simulacién sin politicas de ajuste se presentaron en una seccion anterior y en -

los Cuadros 8A y 8B).

Resultados de la simulacion acompaiiada por politicas de ajuste: El incremento en la
tasa de interés externa disminuye la entrada de capitales al pais y para restablecer el equﬂibrio
| externo es necesario devaluar 3.4% o reducir la inversion publica en 12.26%. Como puede

- observarse, la reduccion en [a inversion necesaria para restablecer el ecjui]ibrio externo es mayor que
la necesaria para restablecer el equilibrio fiscal, porque la menor inversion publica se traduce solo

parcialmente en menores importaciones.

En la escogencia entre estas dos politicas también estd presente el "trade-off" entre inflacién
"y crecimiento. La tasa de cambio aumenta ¢l crecimiento a costa de un incremento en la inflacién, la

inversion reduce la inflacion a costa de una-caida-en €l crecimiento.

En términos distributivos, la politica cambiaria es mas favorable que la reduccion de la
inversion porque reduce el desempleo, no produce una caida tan fuerte en los ingresos de los

hogares urbanos y mejora ligeramente la distribucion del ingreso.



CUADRC 11A

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERND

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

DE UN INCREMENTO DE 5% EN LA TASA DE INTERES EXTERNA

Sin Con politicas de djuste
politicas .
de Incremento en Reduccidn de
ajuste la tasa de la inversion
cambio del 3.4% publica del 12.3%
Componentes de la demanda
PIB -0.01 0.18 ~0.45
Consumo privado -0.03 -0.20 =0.47
Gasto - - -
Inversidn piblica - - -12.26
Exportaciones 0.01 0.69 - 0.33
importacionss  + -0.04 -1.24 -1.23
Precios
iPC ~0.03 1.33 -0.89
Tasa de cambio real promedio . 3.36
Tasa de cambio nominal promedio -1.17 0.78 -0.32
Balances macroecondmicos
{Cambio en puntos porcentuales del PIB)
Ahorro externe 0.17 -0.02 -0.02
Déficit fiscal 0.16 =0.13 -0.13

Fuente: Cdlculos de Fedesarrolio




CUADRO 11B

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERNO

EFECTOS SOSRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO

DE UN INCREMENTO OE 5% EN LA TASA DE INTERES EXTERNA

Sin Con politicos de djusie
politicas

de - Incremento en Reduccidn de
ojuste la tasa de la inversién

cambio del 3.4%  publica del 12.3%

INGRESOS

Ingresos por. deciles

Hogores rurales ] :
Decil 1 -0.02 0.37 -0.13
Dacil 2 -0.02 0.38 —0.13
Dacil 10 -0.02 0.27 -0.11
Hogares urbonos
Oecil 1 -0.03 -0.33 -0.55
Decil 2 -0.03 -0.32 -0.69
Decil 10 -0.04 T -0,44 -0.52
Bracha urbana—rurdl ' ~0.04 ~-0.57 -0.73

Ingresos por tipo de factor

Trabgjo :
Cdiificado =3.00 -0.51 ~0.42
formgl no caiificado -3.03 0.09 -1.48
informa no cdificada ~0.01 ~0.76 -0.30
Rural ~0.03 1.11 -0.28
Capital :
Rural . -0.01 -0.14 -0.02
Urbamo =0.01 0.26 -0.53
EMPLEQ

Empleo por deciles

Hogares urbanos
Oecil t 0.00 -0.05- 0.01
Decil 2 -0.01 0.08 =0.19
Decil 10 -0.01 0.13 -0.22

Empleo por tipo de trabajo

Caiificado ) - - -
Formd no calificodo -0.06 1.43 -2.33
nformal no caiificado 0.04 -0.89 1.33
Rural - ] - -
Desempieo urbano ’ 0.16 . -3.61 8.27

MEDIDAS DE DiSTRIBUCION

Cosficiente Gini .
Rurdl 0.00 -0.03 0.01

Urbaro -0.00 ~-0.05 0.08
Varionza logaritmica

Rural -0.04 -0.11 -0.03

Urbana 0.04 - -0.04 0.22

fuente: Cdlcutos de Fedesarrolio



CUADRO 124

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERNQ

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

DE UN INCREMENTQ DE 207 EN LOS SALARIOS URBANOS

Sin Variables de ajuste
paliticas .
de Incremento Reduccién de Reduccidn de
cjuste en la tasa de la inversidn + las compras

cambic del 12.1% pdblica det 42% plblicas del 9.6%

Componentes de la demanda

PiB : -=0.55 0.20 -2.08 -1.71
Consumo privado 1.29 0.74 -0.32 0.05
Gasto : - - - -9.66
Inversién pudblica - - -42.04 -
Exportaciones . -2.79 -0.50 -1.74 -1.87
Impor taciones 5.83 1.28 t.44 1.57
Precios .

IPC 7.32 12.30 4.31 4.60
Tasa de combio nominal gromedio 12.1

Tasa de cambio redl promedio ] -7.94 -1.37 -5.29 -5.54

Balances macroecondmicas

(Cambio en puntes porcentuales del PIB)
Ahorro externo . 067 0.02 0.04 6.05
Déficit fiscal : 0.7 . =0.17 -0.20 -0.17

Fuente: Cdiculos de Fedesarrollo



CUADRO 128

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERNC
"EFECTOS SOBRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO
* DE UN INCREMENTO DE 20% EN LOS SALARIOS URBANOS

Sin Con polfticas de djuste
politicas i
de fmerermento Reduccidn de Reduccidn da
qjuste en lg tasa de la inversion las compras

cambio del 12.1% plblica del 42% plblicas dal 9.6%

INGRESOS

Ingresos por deciles
Hogores ruradles

Decil 1 =3.44 - -2.05 -3.99 -5.15
Decil 2 ~3.44 -1.99 -4.01 -5.15
Decit 10 ~3.45 -2.39 -3.93 =5.14
- Hogares urbanos
Decil 1 3.21 2.16 0.98 212
Decil 2 : 3.22 : 2.22 0.89 2.05
Decil 10 2.43 1.08 0.70 1.34
Jrecha urbang-rurcl 4.58 2.78 2.19 - 167

mgresos por tioo de facior

Trabage
Cdiificado 7.22 53.34 5,76 5.46
Formd no catificado 31863 3.83 —.,96 0.71
Informal no cdiificado 7.79 517 5.75 7.64
Rural ~3.40 ' 0.48 -4.48 -5.23
Copita
Rural ~3.48 ~3.78 -3.66 -5.10
Urbane 0.03 ) 0.94 -1.88 ~-1.48
EMPLEQ

Empleo por daciles

Hogares wbanos
Oecii 1 0.02 0.01 -0.21% -0.01
Decit 2 -2.62 -0.24 -1.39 -1.07
Dacit 10 -0.71 -0.28 -1.39 -1.19

Empleo por tioo de irabaje

Calificado

Formd no cdlificado ) -7.43 -2.93 -13.95 -12.32

Informal mo cdificade 4.25 1.58 7.57 5.96

Rurat - - - -
Desempleo urbano 20.07 7.90 39.03 33.53

MEDIDAS DE DISTRIBUCIGN

Coeficiente Gird

Rurd -3.00 -0.17 0.03 0.01

Urbano -0.33 =-0.48 -0.05 -0.27
Varianza logaritmica X

Rural -2.05 -0.28 0.00 —0.04

Urbana ' -0.78 -1.00 -0.18 -0.58

Fuente: Cdiculos de Fedesarrolo
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Resultados de la simulacion acompaiiada por politicas de ajuste. Para restablecer el
equilibrio externo después de un incremento en el salario minimo es posible devaluar la tasa de

cambio en 12%, reducir la inversion del gobterno en 42% o las compras publicas en $.6%.

De nuevo, en términos Macroeconomicos, la decision entre estas tres opciones depende de
la prioridad que se le otorgue al crecimiento frente a la estabilizacion. Péro en términos de
distribucion del ingreso en indudable que la mejor opcidn es la péﬁﬁca cambiaria. En efecto, la
devaluacion permite contrarrestar la pérdida de cémpetitiw'dad de las exportaciones que ocasiona el
incremento salarial y de esta manera, suaviza la caida de los ingresos rurales, al tiempo que mejora la
distribucion de los mismos. En la ciudad, si bien el incremento en la inflacién reduce parcialmernte el
aumento en los ingresos urbanos que ocasiona el shock inicial, este efecto es mas acentuado sobre
los ingresos de los deciles altos y como consecuencia, la distribucién urbana del ingreso se hace mas

equitativa.

d. Aumento de 20% en los salarios rurales (Cuadros 13A y 13B)

Metodologia. Para realizar esta simulacion se fijo el precio de este segmento de trabajo,
suponiendo implicitamente un exceso de oferta-laboral no ocupada. Este supuesto parece poco
probable ya que el mercado laboral rural tiende a comportarse Como un mercado clasico de precio

flexible.



CUADRGQ 13A

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERNO

EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS

DE UN INCREMENTO DE 20% EN LOS SALARIOS RURALES

Sin Con politicas de ojuste
paliticas
de Incremento Reduccidn de Reduccion de
ajuste en la fosa de la inversion las compras
combic del 2.2%  plblica det 9.5%  piblicas del 2.3%
- Componentes de la demanda
PiB -0.95 =0.73 -1.33 -1.27
Consumo privado -1.22 -1.22 -1.62 -1.52
Gasio - - - -2.33
Inversién publica - - -9.49 -
Exportaciones -1.10 -3.35 -0.51 -0.95
knportaciones -0.31 -1.10 -1.25 -1.23
Precios -
IPC 0.76 1.58 0.13 0.20
Tasa de combio nominal promedio 2.22
Tasa de cambio real promedio -1.94 -0.58 -1.33 -1.40
Balances macroecandmicos
(Cambio en puntos porcentuales del PIB)
Ahorro externo 0.12 -0.02 -0.02 -0.02
Déficit fiscal 0.04 -0.15 -0.18 -0.17

Fuente: Cdlculos de Fadesarrollo




CUADRD 138

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQUILIBRIO EXTERNO
EFECTOS SOBRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESO

OF UN INCREMENTQ DE 20% EN LOS SALARIOS RURALES

Sin Con pofftices de ojusta
politicas

de Incremento Recuccidn de Reduccién de
gjuste #n lo tasa de la inversién lgs compras

cambioc del 2.2% plblico del 9.5% pdblicos def 2.3%

INGRESOS

Ingrasos por deciles
Hegares rurdaies

Decil 1 0.40 0.60 0.32 0.05

Decil 2 . - 0.58 0.78 Q.51 0.25

Decil 1Q -3.70 -0.48 -0.81 -1.11
Hogares urbamos

Decil 1 ~1.83 -1.85 -2.38 ~2.12

Decil 2 -1.88 -1.90 -2.47 -2.20

Decil 10 -1.66 -1.77 -2.11 —1.94

Brecha urbang~rural -2.33 -2.48 -2.96 -2.60

Ingresos por tipo de factor

Trabajo .
Calificado -1.89 . -2.15 ~2.41 -2.28
Formal no calificado -2.38 -2.57 -4.20 -3.83
Informal no cdlificade -1.83 ~2.14 -2.31 -1.93
Rural B.46 8.41 B.64 8.35
Copital _
Rurdl =5.11 -4.74 -5.37 -5.76
Urbano -1.36 -1.05 -1.82 ~ ~1.66
EMPLEO
Emples por deciles
Hogares rurales
Decil 1 -8.19 ~7.48 -8.55 -B.64
Decil 2 -8.19 -7.48 -B8.55 -B.64
Decil 10 -8.19 -7.48 -8.35 -8.64
Hogares urbonos - '
Decil 1 0.03 0.02 0.04 0.07
Dacil 2 ) -0.16 -0.07 -0.31 ~0.25
Decil 10 -0.20 -0.10 . ~0.37 -0.32

Empleo por tipo de trabojo

Calificado

Formai mo calificado ~2.18 -1.05 -3.87 -3.54

Informd no calificodo t.27 0.62 2.30 Z.11

Rural -8.19 -7.48 -8.55 -B.64
Desempleo urbano 5.58 2.74 10.58 9.26

MEDIDAS DE DISTRIBUCION

Coeficiente Gini

Rurd =0.33 -0.51 -0.54 -0.56

Urbano 0.10 Q.06 0.17 0.13
Varianza fogaritmica

Rurdl -0.77 . =075 . -0.80 —0.81

Urbana 0.24 0.17 . 0.38 0.27

Fuente: Cdiculos de Fedesarrolo
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Resultados de la simulacién sin aplicar politicas de ajuste. El aumento en-los salarios
rurales produce un Incremento en los precios domeésticos de los productos agricolas
comercializables y una pérdida de cémpetitividad frente a los productos Iagrlicolas importados, que
desplazan a la produccién doméstica’. De esta manera, se reduce el crecimiento y el consumo. Sin
embargpo, la caida en la demanda no alcanza a producir una reduccién en el indice de precios al

consurmidor debido al importante peso de los productos agricolas en la canasta familiar.

De otra parte, el aumento en el salario rural y la reduccién de la actividad agricola implican
una caida en la contratacién de trabajadores rurales y una utilizacion menor del capital..LoS ingresos
de los hogares rurales pbbres no caen porque el aumento salarial no alcanza a ser contrarrestado por
la reduccién de personal. En cambio, la disminucién en la demanda por capital rural produce una
caida en la remuneracién.de este factor y afecta los ingresos de los hogares mas altos. Todo esto

trae como resultado una mejor distribucion rural del ingreso.

En la ciudad, la caida en la actividad productiva disminuye la contratacion de trabajadores
formales no calificados. Los ingresos de todos los hogares, y en particular los ingresos de las
familias de estratos bajos se ven deteriorados por este efecto y por el aumento en los precios de la

canasta familiar. Como consecuencia se deteriora la distribucion del ingreso en las ciudades.

‘ Se trabaj® con una produccién de alimentos fija exdgenamente,
sin - embargo, los resultados no cambian radicalmente
significativamente al trabajar con una produccidén variable y con un
capital fijo para este sector.
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" Resultados de la simulacién acompaﬁat_la por politicas de ajuste. En este ejercicio se
utilizaron tres opciones de ajuste: una devaluacién de la moneda del 2.2%, una reduccion de la
inversion del 9.5% v de las compras publicas de 2.3%. Al contraJl‘io de lo ocurrido en los ejercicios
anteriores, la reduccion de las compras del gobierno si afecta los ingresos rurales y por lo tanto, la
magnitud de los ajustes es proporcionalmente menor que la necesaria ﬁara ajustar lel ahorro externo

ante otros shocks macroecondmicos.

Adicionalmente, la flexibilidad que tiene la oferta de mano de obra rural en esta simulacion,
produce resultados en las variabies macroecoﬁémicas y distnbutiyas similares para todos los casos
estudiados. En efecto, la relajacion de Ia oferta de trabajo agricola permite que el aumento en los
salarios ruraies sea contraﬁestadq, por lo menos parcialmente, por reducciones en <l numero de
trabajadores contratados. Asi mismo, este Supuesto permite que los cambios en la demanda de
productos agricolas, que son resultado de la hnplemeﬁtacién de la;s diferentes politicas de ajuste,
sean absorbidos por la oferta sin ocasionar cambios importantes en los precios, ni en los ingresos

rurales.

En la ciudad, €l efecto expansivo de la tasa de cambio es lo Umico que puede reducir €l
desempleo que-crea el shock inicial. Sin embargo, el efecto inflacionario ocasiona que ¢l resultado
final sobre los ingi‘esos urbanos sea similar al que produce una politica més recesiva como la

reduccion del consumo-del gobierno.
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e. Restriccion externa (Cuadros 14A y 14B)

Metodologia. Como se sugiere en los términos de referencia del proyecto, la restriccion de
crédito externo se simulé mediante una caida del ahorro externo. Sin embargo, el efecto de este
shock sobre la economia es tan fuerte que las magrﬂtudes .de las variables de ajuste no son
suficientes parﬁ acomodarse al nuevo equilibrio, por esta razon, se trabajé con una caida en el

ahorro externo de 1% del PIB.

Resultados de la simulacién sin aﬁlicar politicas de ajuste. Si el gobierno no toma
ninguna medida para contrarrestar esta restriccién crediticia, se produciria una disminucion en las
reservas internacionales del pais. Sin embargo, ¢l modelo de equilibrio utilizado en este trabajo no
incluye variables monetarias y por esta razon, la caida en reservas no se refleja en los resultados de

las variables reales utilizadas.

Resultados de la simulacién acompafiada por politicas de ajuste- La économia puede
adaptarse a una caida en el ahorro externo equivalente al 1% del PIB mediante una devaluacion de
la moneda de 24%, una reduccion de la inversion publica del 74.8%, un incremento en el impuesto a
la renta del 58.3% o del VA del 69.5%, o una reduccion de las-compras pblicas corrientes de las

administraciones ptiblicas de 17.7%.



CUADRO 144

SHOCXS QUE AFECTAN EL EQULBRIO EXTERNO
EFECTOS SOBRE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS
OF UNA RESTRICCION EN £L CREDITO EXTERNO

Can salticas de ajuste

lncremants da Reduccidn de Inerementa e trerementa en Reduccidén de
la taso da la inversidn fos impuestas los impuestos las compras
cambia del 24% plblica del 75% directos del 58%  indirectos del 705 publicas del 17%
Compenentes da kb dermanda
] 1.18 =2.71 -2.49 -2.42 -1.43
Consumg privads -1.10 -2.64 =588 =5.66 ~-1.73
Casto - - - - =-17.71
Inversion piblen - -74.79 - - -
Exportacionas -4.53 1.90 1.314 1.24 1.63
Impor tacioras -7.13 -6.96 -6.52 ~5.88 —5.61
Precios
PC 3.83 -4.84 =-5.01 0.81 -4.32
Tasa de combio moming! promedio 24.4 - - - -
Tasa de cambio real pramedio 1191 3.82 4.01 =-1.99 3.26
3olances mocrosconbemicos
{Cambio en puntes porcertudles def PIB)
Aharro externs -1.28 -1.18 -1.13 -1.06 ~-1.14
Ddficit tiscal -1.90 ~-1.80 -2.84 =2.09 -1.589

Fuente: Cdicutos de Fedssarrefa




CUADRO 148

SHOCKS QUE AFECTAN EL EQULIBRIO EXTERNO
SFECTOS SOBRE LA DISTRBUCION DEL NGRESO

DE UNA CAIDA RESTRICCION EN EL CREDITO EXTERNO

Con paklicos de ajuste

Ingremente de Reduccidn de rerements en hcremeanto en Reduccion de
k taso de ia inversidn los impuestos ks irmauesios las compras
carmbio def 24%  piblico del 75% directos del SBR indirecias del 70%  plblcas det (7%

INGRESOS
Ingresos por deciles
Hogares ruroles
Decil 1 2.62 =-0.70 -2.96 -3.59 -2.63
Decil 2 2.74 -0.72 - -2.99 -3.51 -2.63
Decil 10 1.93 -0.59 ~2.80 -3.50 -2.63
Hogares urbonos
Decil 1 -1.96 =-3.74 -5.09 ~5.52 -1.46
Decil 2 -1.82 -3.3¢ -5.07 ~5.70 -1.62
Decil 10 -2.63 ~2.92 -10.08 -5.46 -1.41
Brecha urbana-rurd ~3.45 -4.11 -7.7% -5.20 -1.11

Ingresos por lino de faclor

Trabaojo :
Lakficade -3.38 =-2.54 -0.82 =6.00 ~1.38
Formal mo cafificado - 1.34 -8.0% =583 -9.45 -5.09
Informal no caiificade -5.26 -3.29 -1.36 -4.30 -0.05
Rurdd . . 7.71 -1.56 -4,15 -4.27 -2.69
Capitdl .
Rurdl -{.86 -0.12 -2.15 =3.13 -2.60
Urbana 1.82 -3.22 =-2.31 -5.30 -1.73
EMPLED
Emplen por deciles
Hogares urbanas
Decil 1 -0.68 -(.25 ~0.03 0.2 0.08
Decit 2 0.36 -1.30 ~-0.93 .67 -0.72
Desit 10 0.92 =-1.28 -1.02 -0.B4 ~0.85
Errples por lioo de trabajo : .
Caiificodo - - - - -
Formol mo colificada -7.50 6.58 5.89 5.34 5.32
farma no colificado 11.3¢ -12.37 -10.49 -9.08 -3.16
Rural : - - : - - -
Qesermpleo urbano =3.25 11.07 7.94 5.75 6.15

MEDDAS DE DISTRIBUCION

Coaficiente Gini

‘Rural -0.32 0.06 a.08 0.0s - 0.00

Urbaro -0.37 0.50 -2.08 0.15 c.14
Varionza ogaritmica

Rural —0.49 0.04 0.07 0.02 -0.04

Urbanra =0.47 1.12 =3.30 0.26 2.28

Fuenie: Cdiculos da Fedesarralo
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Como en los casos anteriores, si se responde a la restriccion crediticia con una devaluacion,

se estimulan la actividad economica, el empleo y las exportaciones. El incremento en las
exportaciones favorece pﬁndpﬂmente a los hogares rurales pobres y por esta razon, la distribucién

rural del ingreso se hace mas equitativa.

Sin embargo, si en ese momento el pais enfrenta dificultades inflacionarias es preferible
disminuir la inversién (si ademas se quieren proteger los ingresos rurales) o las compras del gobierno
(si quieren protegerse los ingresos urbanos). La utilizacion de impuestos no parece una opcion

acertada en-este caso porque reduce los ingresos rurales y urbanos.
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V1. CONCLUSIONES

El conjunto de simulaciones realizadas puede dar respuesta a tres interrogantes claves para

el disefio de politicas de estabilizacion.

i) Cuél es la magnitud de las politicas de ajuste necesaria para equilibrar los desbalances

externos y fiscales que producen los diferentes shocks macroeconomicos.

i) Cual politica de ajuste tiene resultados mas favorables sobre el comportamiento econdomico

y sobre la distribucion del ingreso.

iif) Qué relacion es posible-establecer entre los resultados de las politicas de ajuste y si existe o

no "trade-off" entre desempefio econdmico y distribucion del ingreso.

En relacién con el primer punto, la magnitud de las politicas de ajuéte necesarias para
equilibrar los desbalances externos y fiscales que producen los diferentes shocks macroecon6émicos
se resumen en los cuadros 15A y 15B. Aunque los shocks analizados no son comparables entre si,
es posible determinar en qué casos se debe utilizar determinada politica de ajuste. Por ejemplo, es
evidente que las politicas fiscales son mas eficientes para mantener el equilibrio en las cuentas del
gobierno y que la politica cambiaria y la comercial pueden restablecer mas fﬁcilmente el equilibrio

externo.



CUADRO 15A

MAGNITUD DE LOS CAMBIOS REALES EN LAS POLITICAS OE AJUSTE QUE
RESTABLECEN EL EQUILIBRIO FISCAL ANTE UN SHOCK MACROECONCMICO

Reduccidn de
de la inversidn
2 .
publica

Incremento de
los impuestos

Incremento de
los impuestos

Reduccién de

“de los compras

interés externa

directos indirectos publicas

Incremento
de 20% en los 56.0% 31.5% 23.2% -
salarios pdblicos

L
Increﬁ'mento de la
inversidén plblica - 48.9% 70.0% 20.0%
en 2.5% del PIB. '
increnmento de las
compras publicas 81.0% 46.5% 68.9% -
en 2.5% del PB.

E
Incremento de
5% en la tasa de 6.47% 31% 2.4% 1.8%




CUADRD 158

MAGNITUD DE LOS CAMBIOS REALES EN LAS POLITICAS DE AJUSTE QUE

RESTABLECEN EL EQUILIBRIO EXTERNO ANTE UN SHOCK MACROECONOMICO

Incremento de

Reduccién de

Incremento de

Incremento de

Reduccidn de

Incremento de

del 1% del PIB

la tasa de de la inversién los impuestos los impuesios de lus compras los impuestos

cambio pliblico directos indireclos publicas indirectos
Incremento de 20% .
precios de 25.8% 70.0% 60.17% 68.8% 17.4% -
impor lacién
Reduccidn de 5%
precios de 31.27% 100.07% 75.5% 85.07% 22.8% 240.0%
expor tacién
Incremento de
5% en lo tasa de 3.4% 12.3% - - - -
interds exierna
Incremento .
de 207 en el 1217 42.0% - - 9.6%
salario minimo -
Incremento
de 20% en los 2.2% 9.5% - - 237 -
salarios rurales
Calda del
ahorro externc 24.0% 74.8% 58.3% 69.5% 17.7% -
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La segunda pregunta que busca respon&er con este trabajo es, cual politica de ajuste es

menos costosa en términos de un objetivo determinado. Es importante distinguir esta pregunta de

los efectos fa‘vorables que puede tener una politica sobre un resultado en parlticular.. Por esta razon,

el criterio predominante en este punto no es la direccion del efecto siﬂo el orden en el cual las
politicas de ajuste favorecen (o afectan) el objetivo seleccionado.

Como se explicd anteriormente, este objetivo no puede ser estableqido a prior, sino que
;iepende dela coyuntura en que se presente el shock MACrOECONOMIco én analisis. Por esta razfm, la
priorizacion de los instrumentos de estabilizacion no se establece de acuerdo a un criterio

. macroeconémico ¥ un criterio distributivo; sino de acuerdo a variables que en determmado
momento pueden ser claves para el desempefio econémico como la-actividad econdmica, la inflacién
y la cuenta corriente; o para la distribucion del ingreso como el desempleo, los ingresos rurales, los
ingresos urbanos, los coeficientes de Gini para la @dad y el campo,.y la brecha entre los ingresos

urbanos y fos rurales.

Adicionalmente, como el nimero de simulaciones realizadas con cada politica de ajuste no
es suficiente para generar una Iirue'stra con resultados estadisticos aceptables, la clasificacion de
estas politica_s se realiza de acuerdo a los <costos relativos que representen para cada uno de los
o.bjetivos seleccionados, pero independiememente- de la magnitud de dichos costos. Este

procedimiento puede utilizarse porque ¢l orden de importancia de las variables de ajuste del ahorro
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externo, es el mismo para los 6 ejercicios realizados y para todos los objetivos analizados’. Lo

mismo ocurre-con las variables de ajuste del déficit fiscal.

Los cuadros 16A y 17A presentan las politicas de ajusté menos -costosas para un objetivo
determinado. Los cuadros 16B y 17B presentan la misma cuestion desde un punto de vista

diferente: para cuales objetivos de politica es menos costosa la adopcidn de determinada politica de

ajuste.

En géneral puede afirmarse que en una coyuntura con sintomas de recesion es mas
conveniente utilizar Ia politica impositiva para equilibrar el défcit fiscal y la politica cambiaria para
restablecer el equilibrio externo. De igual manera, ‘en una coyuntura inflacionaria es preferible
reducir el consumo del gobierno para equilibrar las cuentas ﬁscaies, y elevar el impuesto a la renta 0

recortar €l consumo del gobiemo para equilibrar la brecha externa.

Si-el objetivo-es mejorar la distribucion del ingreso, las recomendaciones se hacen menos
claras. En los gjercicios en que se restablece el equilibrio fiscal, la reduccion de la inversion protege
en términos relativos los ingresos rurales, pero va en contra de la distribucion de los mismos. La

misma relacion se presenta con las compras publicas y los ingresos rurales e incluso con los

5> L,a Unica excepcidén se presenta, para algunos resultados, en
el ejercicio en el cual se simula un incremento en los salarios
rurales. Esto ocurre porque se relaja la restriccién de factores en
el campo y, como se explicd anteriormente, esto cambia radicalmente
los mecanismos de ajuste del modelo. '



CUADRD 16A
EVALUACION DE LAS POLITCAS DE AJUSTE DFL DEFICIT FISCAL

OBJETIVOS DE POLITICA . POLITICAS ADECUADAS

POLITICAS INADECUADAS

PROTEGER LA ACTIVDAD ECONOMCA

. Incremenio de ks impuastos direclos
. Incremento de Yas impuesios indirectos

. Reduccidn de ko inversidn plbliica
. Reduccién de las compras piblicas

EVITAR LA INFLACION

. Reduccidn de las compras piblicas
. Reduccidn de ko inversidn pdblica

, Incremenlo de los impueslos indirectos
. heremento de los impuestos direclos

REDUCR MPORTACIONES

. Reduccidn de las cormpros plbicas
. Reduccién de Ja inversién pdblica

. Incremsnlo de los impuasias direclos
. lncremenia de s impuestos indireclos

DEFENDER EXPORTACIONES

. Reduccién da las compros plblicas
. Reduccibn da lo inversidn plblica

. lncremenlo da los impuestos indiraclos
. keremento de los impuestos direclos

EVITAR £ DESEMPLEQ

. heremenlo de los impuastos direclas
‘2. ncremenia de ks impuesios indireclos

. Reduccidn de la inversidn plblica
. Reduccién da las compros plblicas

PROTEGER LOS NGRESOS RURALES

. Reduccidn de la inversidn plblico
. Incremento da los impuestos direclos

. Incremento de los impuestos indireclos
. Reduccidn de los compros plblicas

PROTEGER {OS INGRESOS URBANOS

. Reduccidn de kas compras plblicas
. Incremento de ta inversidn plblica

. Incremento de los impuesios indirectos
. Incremento da los impuestos direclos

DEFENDER LA DISTRIBUCION RURAL DEL iNGRESO

. Reduccidn de ks compras plblicas
. Incremenla de ks impuestos indirectos

. Reduccidn de la inversidn piblico
. Incremenio de los impuesios direcios

DEFENDER LA DISTRIBUCION URBANA DEL INGRESO

. fcremento en los impuastes direclas
. lncremenla de lbs impueslos indirecios

. Reduccidn da lo inversidn plblica
. Reduccidn de los compros plblicas

DISMNUR LA BRECHA URBANA-RURAL

. Incremanto de los impussios indirectos
. lncremento en los impuestos direclos

1. Reduccidn de Jos cormpras piblicos
. Reduccidn de la inversién piblica




CUADRG 168

EVALUACION DE LAS POLITICAS OE AJUSTE DEL OEFICIT FISCAL

OBETWOS DE POLITICA

POLITCAS ADECUADAS

POLITICAS MADECUADAS

PROTEGER LA ACTIVDAD ECOMOMICA

. Incremenlo de la lasa de cambis
. lererento da los oronceles
. Reduccidn de ks compras piblicds

. Reduccién de ko inversidn piblica
. Incremenio bs impuestos direclos
. Incremanto los impuesias irdireclos

EVITAR LA INFLACION

. lneremento de los impuesios directos
. Reduccidn de i inversidn piblica
. Reduccidn de ks compros plblicas

. lneremento en la losa de cambio
. incrementa de los aronceles
. Iheremento los impuesios indireclos

REBUCR LAS IMPORTACIONES

(o]

. Incremenio en la laso de cambio
. Reduecidn de la inversidn plblica
. Incremenlo en los impuesios indireclos

. leremento en los aranceles
. lncremento los impuesios direclos
. Reduccién. de los compras piblicas

DEFENDER LAS EXPORTACIONES

. heremanto en lo jasa de comblo
. Incremesio da los impuesios direclos
. Reduccidn de ko iaversidn piblco

fat ]

. lncremento en ks oranceles
. Incremendo en los impuesias indireclos
. Reduccidn de las compras pdblicas

EVITAR-EL DESEMPLED

. Incremenlo en lo tasa de combia
. heremento en ks oranceles
. Incremento en ks impuestos indirectos

. Reduccidn en la inversitn pdblico
. Incremento de los impuesios direclos
. Reduccidn de lns compros plblicas

INCREMENTO BE LOS  NGRESOS RURALES

. inerermsenio en lo lasa de combio
. Reduccldn de ta Inversidn piblica
. Incremenlo en ks aranceles

. lncreménio en los impuestas indirectos
. lncremenla de los impuestos direclos
. Redurcidn de las compros pablicas

INCREMENTAR LOS INGRESOS URBANOS

A =

. Reduccidn de ks compras publicas
. Incremenior ks aranceles
. Incremenia en la laso de cambio

. Incremenio en los impuestos direcios
. Incremento en s irmpuestos indirectos
. Reduceidn de lo inversién plblica

MEJORAR LA DISTRIBUCION RURAL DEt INGRESO

. keremento en lo jasa de cambio
. Incremeniar los aranceles
. Reduccidn de los comgpras plblicos

. lrcremenlo en los impuesios directos
. Reduccidn de lo inversidn pibfica
. Ingremenio en ks impuesios indireclos

DEFENDER LA DISTRIBUCION URBAMA DEL NGRESO

. Incremento en kos impueslos directos
. Incremenio en o losa da combio
. Incremenio en los aranceles

. Reduccidn de lo inversidn piblica
. lcremanto en ks impuestos indireclos
. Reduccidn de los compras piblicas

O'SMNUR LA BRECHA URBANA-RURAL

[

. Incremento en tos impueslos directos
. Ineremenio an s impuaslas indirectos
. Reduccidn de o inversidn piblica

P —

. Reduceién de las compras poblicas
. Incremenio en ios aranceles
. Incrementa en ko faso de commbio




CUADRO 17A

EVALUACION OE LAS POLITICAS DE AJISTE DEL EQULBRIO FISCAL

L

NSTRUMENTOS

ORETIVOS PARA LOS CUALES TENE UN MENOR COSTO RELATIVO

OBJETIVOS PARA LOS CUALES TEENE UN MAYOR COSTO RELATIVO

REDUCCION OE LA INVERSION PUBLICA

- Eviter ko Inflocidn

= Reducir el déficit comercial

— Proteger los ingresos ruwrales
= Proieger los Ingresos urbanas

~ Proleger la actividad econdmica

— Evilor &l desempleo

~ Mejoror lo distribucidn rural del ingraso
- Mejorar % distribucidn wbena de! ingreso
- Disminwir lo brecha ubarm—rural

INCREMENTO DE LOS IMPUESTOS DRECTOS

T

- Proteger la aclividod acondmica

- Evitor el desemplea

~ Proleger los ingresos rurdes

~ Mejorar la disiribucidén wrbana del ingreso

- Evitor ka inltacién

— Reduclr e déficil comercidl

— Mejorar o dislribucidn rueal del ingreso
— Proleger los ingresos wrbanos

INCREMENTO DE 1OS IMPUESTOS INDIRECTOS

~ Proleger k aclividad econdmica

— Cantrolar o desempleo

— Mejorar lo distribucidn rural del ingraso
- Mejorar ta diskvibucidn wbana del ingraso
— Disminuir la brecha urbana-rural

= Evifar lo inftacién

— Reducir. el délicit comercidl

= Proteger ks ingresas urbonos

= Profeger ks ingresos rurales

-~ Mejoror lo distribicidn rural del ingraso

REDUCCION DF LAS COMPRAS PUBLICAS

- Evitar %o inflacidn

= Reducir #f délicit carmercial

— Proleger los ingresos urbanos

— Msjoror fa diskibucidn rurgh des ingreso
—~ Profeger dos ingresos urbanos

~ Prateger In oclividad econdmica

~ Evllar e desernples

— Praoleger los ingresos rurolas

— Mejorar la disiribucidn urbona del ingreso
— Disminuir lo brecha urbana=rural




CUADRC 178

EVALUACION DE LAS POLITICAS DE AJRISTE DEL EQUUERIO EXTERNO

i

NSTRUMENTOS

OBJETIVOS PARA LOS CUALES TENE il MENOR COSTO RELATIVO

OBKTIVOS PARA LOS CUALES TENE UN MAYOR COSTO RELATIVO

NCREMENTO DE LA TASA DE CAMBID

- Proleger la aclividod econdmica

— Reducir el déficit comercial

— Evilar o desarnples

~ Prolager los ingresos rurales

~ Proleger los ingresos wbonas

- Mejoror la distribucidn rurad del ingreso
— Mejorar la disiribueidn urbona del ingreso

— Evilar la inflacidn .
-~ Disminuir k brecha wrbana-rural

REDUCCKIN DE LA INVERSION PUBLICA

— Evitor % inflocitn

- Reducir kas impariaciones

- Proleger fos ingrasos ruroles

— Defender las expariociones

- (isriruir ko brecha urbano—rurd

- Proleger lo aclividad econdmica

~ Evilar el desempleo

- Proleger los ingresos wbanos

~ Mejorar ko dislribucién rural del ingreso
- Mejorar lo dislribucién urbano del ingreso

INCREMENTO OE LOS MPUESTOS DIRECTOS -

— Evitor hn inflockdn

- Deferder las exporiocionas

— Mejorar ko disiribucidn urbana del ingreso
Disminuir ko brecka wbono—rural

- Proleger In activided econdmico

- Evilgr el desemplao

— Reducir las imporlaciones

- Proleger los ingresas rurales

- Praleger los ingresos urbonos

— Mejoror la disiribucidn rural del ingreso

BCREMENTO DE LOS IMPLESTOS INDRECTOS

Evitar el desermplea
reducir las Impor tociones
— Disminic ko brecha urbano—rurdl

— Prateger %a ochividad ecandmica

- Evilor la inflacién

~ Proleger los exporiaciones

- Proteger los ingresas rirales

— Profeger los ingresos urbanas

- Mejoror la disiribucidn rural del ingreso
- Mejorar ko disiribucldn urbano del ingreso

REDUCCION OF LAS COMPRAS PUBLICAS

— Proleger la aclividod econdmica

~ Evilar la inflacidn

- Praleger los ingresos wbanos

- Mejorar la distribucidn rural del ingreso

- Reducir las importaciones

- Proteger los exporiaciones

~ Evitar et desempleo

~ Proteger los Ingresos rurales

= Megjoror la distribucidn urbana del ingreso
~ Disminuir lo brechs urbana—rural

MCREMENTO DE LOS ARANCELES

— Proteger la aclivided econdmica

= Evilor el desemplen

— Proleger los ingrasos urbonos

- Proleger ks ingresos ruroles

- Mejorac ta disiribucidn rucdl del ingreso
— Mejorer ko distribucidn urbona del ingreso

— Evitar ta inflacién

- Reducir los impariaciones

— Proleger los exparlaciones

- Disminuir ko brecha urbana—rural
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impuestos indirectos. Estos iltimos protegen relativamente la distribucion del ingreso rural y el
urbano, asi como propician una reduccion en la brecha entre el campo y la ciudad; pero al mismo

tiempo, van en detrimento de los ingresos rurales y urbanos.

En los ejercicios en los cuales se restablece el equilibrio externo, puede considerarse a la tasa
de cambio como la variable mas apropiada para efectos distributivos, a pesar de que no se encuentra
entre las politicas mas favorables para ncrementar los ingresos urbanos, ni para disminuir la brecha

que existe entre el campo y la ciudad.

La tercera pregunta plantéada arriba se refiere a las relaciones que existen entre los
resultados. Para respoﬁder a este mtenogmte se elabord la matriz de coeficientes de correlacion que
aparece en el Cuadro 18. Los coeficientes permiten establecer alguna relacion entre los resultados de
las politicas macroeconomicas. Por ejemplo, ﬁacen evidente la pugna que se presenta entre
crecimiento y estabilizacién; y la estrecha relacion que existe entre €| incremento en la actividad

econdmica y la reduccion del desempleo.

Por ¢l contrario, los resultados no establecen relaciones significativas entre las variables
claves de distribucion del ingreso y méas aln no permiten afirmar la existencia de un verdadero

"trade-off" entre los ‘objet-ivos macroecondmicos v los distributivos.

En ultimas, la distribucion del ingreso es ¢l resultado de una diversidad -de variables, que no

se reflejan en forma sencilla en las variables macroeconomicas usuales. En adicion, los cambios de



CUADRO 18

MATRIZ DE COEFICIENTES DE CORRELACION

?"'-

Déiicit

P8 Expor aciones Importaciones PC Ahorro Brecho Desempleo - Gini Gini
externo fiscal urbana- rural urbane
rurol
PiB 1.00 0.0? 0.65 0.70 -0.33 0.18 0.59 -0.91 -0.39 -0.02 |
Exporlaciones 0.02 _I.OO -0.44 o.n 6.70 -0.28 ~-0.44 =0.14 -0.22 -0.09
tmpor taciones 0.65 —0-.44 1.00 0.32 -0.46 0.25 0.73 -0.48 -0.19 -0.03
-IPC 0.70 - 0.11 0.32 1.00 ~-0.04 -0.02 0.32: -0.61 ~-0.45 0.06
Ahorro externo -0.33 0.70 -0.46 -0.04 1.00 -0.32 -0.41 0.25 -0.17 _A—O.OZ
Déficit fiscal .18 -0.2_8 0.25 -0.02 -0.32 1.00 0.53 -0.03 -0.10 0.30
Brecha 0.59 -0.44 073 0.37 -0.41 '0.53 1.00 —0._34 -0.14 0.314
urbana—rural
Desempleo -0.91 -0.14 ‘ -0.48 -0.61 0.25 -0.03 -0.34 1.00 0.39 0.07
Gini rurai -0.39 -0.22 -0.19 -0.45 -0.17 -0.10 -0.14 0.39 1.00 -0.12
Gini urbano -0.02 -0.09 -0.03 0.06 -0.02 0.30 0.31 0.07 -0.12 1.00
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mayor importancia en la distribucion del ingreso que ocurren como resultado de los shocks o las
politicas de ajuste no son entre deciles de ingreso sino en&e grupos de ingreso: entre el ingreso rural
y el urbano, entre el capital y el trabajo y entre tipos de trabajo. En otras palabras, las pugnas
distributivas que generan los ;hocks y las politicas de ajuste que les siguen, no son tanto pughas
alrededor de la equidad, aunque a menudo traten de presentarse asi, sino -sobré todo pugnas

alrededor de la distribucion sectorial, factorial y regional de la produccion y el ingreso.



