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Presentacion

El boletin Landivar Economics presenta su segunda ediciéon, compuesta por cuatro
articulos que abordan temas relevantes en distintos ambitos de la coyuntura actual,
como el financiero, macroeconémico, politico y social. En el primer articulo se analiza
el riesgo de crisis bancaria en Estados Unidos, destacando el cierre de tres bancos
regionales debido a problemas financieros y el posible contagio sistémico. El segundo
examina las condiciones macroeconémicas y la estabilidad financiera en paises con alta
inflacién, resaltando la importancia de un sistema financiero estable y su impacto en el
crecimiento econémico. El tercero se enfoca en los patrones de variacion e impulsores
del gasto publico en Guatemala, analizando los ciclos politicos econémicos y su influencia
en la poblacién. Por dltimo, se realiza un analisis del estado de la confianza en las
instituciones en Guatemala, reflexionando sobre su evolucién en el tiempo y su relacion
con la economia y la sociedad en general.

1. Riesgo de crisis bancaria en Estados Unidos

Dr. Guillermo Diaz, coordinador del Departamento de Ciencias Econémicas del
Instituto de Investigacién en Ciencias Socio Humanistas (Icesh), Vicerrectoria de
Investigacién y Proyeccién, Universidad Rafael Landivar.

2. Condiciones macroeconémicas y estabilidad financiera: un analisis de paises
con alta inflacion

Dr. Oscar Herrera, director del Departamento de Economia Empresarial de la
Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales, Universidad Rafael Landivar.

3. La confianza en las instituciones guatemaltecas: un analisis comparativo de
2011 a 2023

Mgtr. Andrés Huard, catedrético del Departamento de Economia Empresarial de
la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales, Universidad Rafael Landivar.

4. Impulsores del gasto publico y el ciclo politico econémico: un analisis de los
patrones a la luz de las elecciones en Guatemala

Mgtr. Michelle Molina Melgar, académica investigadora del Departamento de
Ciencias Econdmicas, Instituto de Investigacién en Ciencias Socio Humanistas
(Icesh), Vicerrectoria de Investigacion y Proyeccion, Universidad Rafael Landivar.



Riesgo de crisis bancaria en
Estados Unidos

Dr. Guillermo Diaz’

Introduccidén

Entre marzo y mayo de este afno tres bancos estadounidenses regionales cerraron
operaciones debido a problemas financieros. Esto generd temores de contagio bancario
o riesgo sistémico, no solo en Estados Unidos, sino en el mundo, més cuando sucedié la
venta forzada del banco suizo Credit Suisse, debido también a dificultades financieras.

En este articulo se describe la situacion de los bancos en problemas y se analizan los
riesgos incurridos que ocasionaron su salida del mercado y algunas repercusiones de
ello. También se analiza la situacién del sistema bancario estadounidense con indicadores
disponibles a diciembre de 2022.

' Coordinador del Departamento de Ciencias Econdmicas, Instituto de Investigacion en Ciencias Socio
Humanistas (Icesh), Vicerrectoria de Investigacion y Proyeccién, Universidad Rafael Landivar.
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Temores de una crisis bancaria

Los temores de una eventual crisis sistémica del sector bancario estadounidense surgieron
luego de la suspensién de dos bancos en menos de una semana. El primero fue el
Sillicon Valley, el 10 de marzo de 2023, que era el décimo sexto banco mas grande, con
activos totales de un poco mas de 200 mil millones de délares. El segundo fue Signature
Bank, solo dos dias después. Era un banco de menor tamano, con activos de 110 mil
millones de délares. El cierre de estos dos bancos afecté al First Republic, ubicado en
la posicion 14 entre los mas grandes (Davila, 2023), con un masivo retiro de depésitos
(Warner, 2023) y la caida del precio de sus acciones (riesgos de liquidez y de mercado),
de 134 a 15 ddlares en solo dos semanas (Orgaz, 2023). Conviene decir que a finales de
2022 estaban registrados ante la Corporacién Federal de Seguro de Depésitos (FDIC,
por sus siglas en inglés) 4706 bancos, de los cuales el 55 % tenia activos de mas de 250
mil millones délares. El Sillicon Valley estaba en el segundo grupo, que concentraba el
30 % a esa fecha, con activos entre 10 y 250 mil millones de ddlares (Federal Deposit
Insurance Corporation, 2023).

Hasta el primer trimestre de 2022 el monto de los depdsitos en los bancos
estadounidenses mantuvo un comportamiento creciente, el cual se registré ain en la
pandemia. La Figura 1 muestra dicho aumento y el descenso experimentado en los
siguientes tres trimestres de 2022. El inicio de la caida de los depdsitos se produjo
después de que la Reserva Federal de Estados Unidos iniciara la politica de aumento de
la tasa de interés, con el objetivo de reducir el alza en la tasa de inflacidn. Se considera
que el aumento de la tasa de interés forzé a las empresas, en especial las tecnoldgicas
que requieren mucho financiamiento, a utilizar el dinero de sus depésitos en lugar de
solicitar préstamos (Davila, 2023).



Figura 1

Monto total de activos del sistema bancario estadounidense. Cifras en millones de ddlares
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Nota. En la figura se puede observar el descenso de los depdsitos en 2022. Fuente: elaboracién propia
con datos de FIDC, 2023.

Sillicon Valley y Signature estuvieron entre los bancos que afrontaron riesgo de liquidez,
debido al masivo retiro de depdsitos por parte de los clientes y al reducido nivel de
efectivo respecto al total de activos, de 7 % y 5 %, respectivamente, comparado con el
13 % del promedio del sector (Tennekoon, 2023). El primer banco mencionado intenté
afrontar dicho riesgo vendiendo inversiones en bonos del Tesoro que tenia, pero el
precio de estos se redujo con el alza de |a tasa de interés (riesgo de mercado), por lo
que al venderlos registré pérdidas por 1 800 millones de ddélares que redujeron su nivel
de capitalizacién, afectando el indicador de solvencia (capital/activos) y la imagen del
Banco ante sus depositantes (riesgo reputacional), quienes aceleraron el retiro de su
dinero. El hecho que las inversiones en bonos fueran a largo plazo aumentoé el monto de
las pérdidas, porque dichos bonos perdieron gran parte de su valor al ser vendidos a una
mayor tasa de descuento que la existente en el mercado cuando fueron comprados. Si
las inversiones hubieran sido a corto plazo, como indica la teoria de gestién de riesgos,
en este caso de mercado, las pérdidas hubieran sido menores. El mantener una posiciéon
larga en las inversiones es indicador de deficiencia en el manejo de riesgo de mercado.
En el caso de riesgo de liquidez, esta deficiencia se manifestoé en la tardanza en requerir
capital adicional a los inversionistas, lo cual se hizo luego de las pérdidas y no al inicio
del periodo de retiro de depositos.
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Los problemas afrontados por los tres bancos antes indicados repercutieron de forma

negativa en el precio de las acciones de los bancos que cotizan en bolsa (riesgo de
mercado). En efecto, el indice Dow Jones de los bancos de Estados Unidos experimenté
la significativa caida de 100 puntos, equivalente a 20 %, entre febrero y marzo de 2023,
segln se observa en la Figura 2, derivado de los temores surgidos sobre la posibilidad
de una crisis bancaria. El First Republic fue el mas afectado por la caida del precio de
las acciones, factor que dand su imagen ante los depositantes y forzé su intervencién
y posterior venta a J. P. Morgan. Después de esta accion, el indice del precio de las
acciones de los bancos evidencié una ligera recuperacién de 3 %, en el V.

Figura 2

Evolucion del Dow Jones US Bank Index. Base anio 2000 = 100

Nota. La figura muestra la dréstica caida causada por la quiebra de bancos en marzo. Fuente: elaboracién
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propia con datos de Marketwatch, 2023.



¢Crisis de confianza o bancaria?

En la primera quincena de mayo el Banco PacWest empez6 a tener problemas de liquidez,
debido al retiro de depésitos. En diversos medios de comunicacién estadounidenses
e internacionales, tales como CNN (Davila, 2023) y BBC (Orgaz, 2023), se calificé lo
sucedido de crisis bancaria. Sin embargo, es oportuno indicar que los cuatro bancos con
problemas financieros se ubicaban en California y eran de tamafio mediano, por lo que
puede decirse que se trata de una situacion focalizada y no crisis sistémica. Sin embargo,
la pérdida de confianza se genero a nivel nacional. Una encuesta de CID Gallup mostré
que la mitad de los entrevistados afirmé estar preocupados por la seguridad de su dinero
en los bancos (Brenan, 2023). Como resultado de la existencia de un nuevo banco en
problemas y los temores de los depositantes, el indice Dow Jones de bancos registré
una caida de 7 %, alcanzando su nivel mas bajo en un afio, como se puede observar en
la Figura 2. Con esta situacion resurgieron los temores de una eventual crisis bancaria,
la cual alin no se materializaba a finales de mayo del presente afo.

Situacién financiera

Los indices financieros Camel disponibles a diciembre de 2022 evidenciaban que el
sistema financiero estadounidense tenia buen desempefio y situacién financiera. El
indicador de capitalizacién (C) era de 9.3 %, mayor en dos puntos porcentuales al
parametro considerado adecuado por la normativa internacional de Basilea Il (Comité
de Supervision Bancaria de Basilea, 2010), aunque mostraba una baja de una décima
de punto porcentual respecto a 2021, como se puede ver en la Tabla 1.

Tabla 1

Indices Camel de los bancos estadounidenses. 2021 y 2022

indice 2021 2022
Capitalizacion (C) 9.4 % 9.3 %
Calidad de los activos (A) 05% 0.6 %
Manejo de gastos (M) 2.6 % 3.3%
Rentabilidad (E) 10.9 % 12.6 %
Liquidez (L) 38.3% 30.5%

Nota. La tabla muestra reduccién en el indice de liquidez. Fuente: elaboracién propia con base en datos
de FIDC, 2022.
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La calidad de los activos (A) era buena porque los
préstamos vencidos en un plazo entre 30 y 89 dias
representaban 0.5 % de la cartera y solo 5 % del capital
de primer nivel, lo que indica que no tendrian un impacto
significativo en la capitalizacién al absorberse como
pérdidas. De hecho, las reservas como porcentaje de los
préstamos en mora eran mayores a 100 %, lo que significa
que ya estaban cubiertas las pérdidas y no afectarian el
capital (FIDC, 2023).

La eficiencia administrativa (M), medida por el margen de
interés neto, luego de gastos operativos a diciembre de
2022 era de 3.3 %, casi medio punto porcentual mayor
al indice de 2021. Como consecuencia del mejor manejo
administrativo, la rentabilidad sobre capital (E) subié a
12.6 % contra 10.9 %, respectivamente, segun los datos
de la Tabla 1. Sin embargo, a finales de 2022 el 5 % de
los bancos, equivalente a casi 250, reportaban pérdidas
en el Gltimo trimestre de ese afo (FIDC, 2023).

El indicador de liquidez era alto a finales de 2022, casi
30 %, pero se redujo con respecto a 2021, cuando fue
38 %. El efectivo disponible como porcentaje de los
depésitos era de casi 14 %, cifra menor en cinco puntos
porcentuales a la registrada un afio antes.

10

Los bancos con problemas financieros fueron intervenidos
de forma rapida por la FIDC. Esta entidad garantizé la
devolucién de todos los depésitos, aun por arriba del
limite establecido de 250 000 délares (FDIC, 2022).
Después de la intervencién los bancos con problemas
fueron vendidos a otros bancos mas grandes. Un total
de 113 bancos grandes pagaran los US$ 15 800 millones
de pérdidas incurridas mediante una cuota especial de
seguro (Velloso, 2023). La oportuna intervencion y la
garantia de todos los depésitos dio relativa tranquilidad
a los depositantes y accionistas, respecto a reducir la
posibilidad de una eventual crisis bancaria, aunque,
como ya se dijo, existen bancos que afrontan retiros
de depdsitos para trasladarlos a bancos mas grandes
considerados mas seguros, pero ello no se tradujo, al
menos a mediados de junio, en crisis bancaria. El informe
semestral de riesgos de la Oficina de Control Monetario
afirmé que el sistema bancario estaba sélido luego de los
problemas afrontados (Schroeder, 2023).

Los problemas financieros de bancos medianos
estadounidenses tendrén repercusién en una menor
tasa de crecimiento de la economia mundial. El Fondo
Monetaria Internacional (FMI) redujo de 2.9 % a 2.8 % su
proyeccion de crecimiento econémico global en 2023
(FMI, 2023).



Conclusiones

La salida de los bancos con problemas se debié a deficiencias en la gestion del riesgo de
liquidez ocasionadas por la disminucién de los depésitos, asi como al riesgo de mercado
provocado por la caida en el precio de las inversiones en bonos del Tesoro debido al
aumento de la tasa de interés. A esto se agrego el riesgo reputacional que generd una
crisis de confianza en algunos bancos considerados vulnerables. A nivel del sistema, este
riesgo se manifesté en una disminucién del indice de precios de las acciones bancarias.

Los indicadores financieros del sistema bancario estadounidense no muestran problemas
de capitalizacién, rentabilidad o mora, pero si deterioro en la posicién de liquidez, lo
cual es riesgoso en un contexto de crisis de confianza en las instituciones bancarias.

Las acciones realizadas por la Corporacién Federal de Seguros, en especial las consistentes
en una oportuna intervencion y garantia del total de depésitos, son factores que
contribuyeron a tranquilizar a los depositantes y evitar el aumento del riesgo sistémico,
aun cuando se generd una crisis de confianza. Las pérdidas incurridas seran pagadas
por los bancos mas grandes mediante una cuota especial de seguro.
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Condiciones
macroeconomicas y
estabilidad financiera:
un analisis de paises
con alta inflacion

Dr. Oscar Herrera'

Introduccién

A nivel mundial, las economias enfrentan el desafio de alcanzar una mayor estabilidad
macroecondmica en un contexto de condiciones financieras globales mas estrictas y
vulnerabilidades macrofinancieras significativas (BIS, 2022).

La estabilidad del sistema financiero es una de las principales preocupaciones de los
responsables de la politica monetaria, ya que para su implementacién se debe mantener
el buen funcionamiento del sistema de pagos. Es una condicién necesaria para el
buen funcionamiento de la economia y de la sociedad. Un sistema financiero estable
proporciona seguridad a los ahorradores, facilita el acceso al crédito a las empresas y
los hogares, y contribuye al crecimiento econémico.

Por otro lado, la estabilidad del sistema financiero ayuda a prevenir y disminuir la
volatilidad en los precios y los rendimientos financieros. Esto se debe a que un sistema
financiero sélido reduce la probabilidad de crisis financieras, lo que a su vez reduce la
probabilidad de que los inversores puedan enfrentar pérdidas significativas. Ademas de
que la estabilidad del sistema financiero ayuda a garantizar la seguridad de los sistemas
de pagos. Esto significa que el dinero sera transferido con seguridad entre las cuentas
bancarias y los usuarios tendran la confianza de que sus fondos estaran seguros.

' Director del Departamento de Economia Empresarial de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Empresariales, Universidad Rafael Landivar.
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A pesar de que las autoridades monetarias de algunas economias importantes alrededor

del mundo aseguran tener sistemas financieros sélidos y estables, los inversores prefieren
ser cautos, tomando en cuenta que en el pasado los casos de quiebras bancarias han
conducido a crisis financieras y posteriormente a crisis econdmicas a gran escala, tal como
lo ocurrido en la Gran Cirisis Financiera (GCF) mundial de 2009, durante la cual un gran
numero de inversionistas experimentaron cuantiosas pérdidas financieras. El presente
articulo no pretende abordar todos los aspectos que desencadenaron en dicha crisis, sin
embargo, si se analizan algunos de ellos por considerarlos de importancia, principalmente
porque derivaron en una recesiéon econémica casi generalizada a nivel mundial.
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Casos recientes de problemas bancarios

Silicon Valley Bank (SVB) y Signature Bank (SB), dos
bancos estadounidenses especializados en el sector
tecnolégico representaron las dos mayores quiebras
bancarias en Estados Unidos de América desde 2008
y, sin embargo, ninguno de estos bancos se compara
con el desplome del banco Credit Suisse, uno de los
treinta mayores bancos del mundo. Esto prendié las
alertas acerca de la importancia no solo del monitoreo
de los sistemas financieros sino de la efectividad en
la implementacién de las politicas macroprudencial
en la practica. Para brindar mayor contexto al lector,
las politicas macroprudenciales emanan del resultado
de la medicién del riesgo sistémico por parte de las
instituciones competentes. El riesgo sistémico consiste
en el riesgo de una quiebra generalizada de instituciones
financieras como consecuencia de la interdependencia
que pueda existir entre varias instituciones financieras.
En ese sentido, la mediciéon adecuada de dicho riesgo
es importante para tomar las medidas necesarias para
mitigarlo («politicas macroprudenciales»), que van desde
limitar el crecimiento del crédito de los bancos, aumentar
la tasa de encaje bancario, hasta exigir mayores estandares
de otorgamientos de crédito, aumentar los colchones de
capital bancario para enfrentar potenciales pérdidas en
el valor de los activos y exigir una mayor calidad de los
activos, entre otras poh’ticas.

En este articulo no se analiza exhaustivamente la cronologia
de los hechos que derivaron en la quiebra de dichos
bancos, no obstante, se tomara como referencia lo sucedido
a los bancos estadounidenses para poner en contexto la
importancia de la estabilidad financiera. El 10 de marzo de
2023, las autoridades regulatorias del sistema financiero
en los Estados Unidos de América anunciaron el cierre de
SVB, derivado de una importante falta de liquidez y una
eventual insolvencia de la institucién bancaria. SVB es un
banco ligado a las inversiones en el sector de empresas
tecnoldgicas emergentes, denominadas startups. Esto

motivo la intervencién de la Corporacion de Seguro de
Depositos (FDIC, por sus siglas en inglés) para la gestion
de sus activos. De esa cuenta, el precio de las acciones
de SVB cayé en muy pocos dias hasta cerca de un 60 %.
Al mismo tiempo, los precios de las acciones de otros
bancos estadounidenses experimentaron caidas, aunque
no como las de SVB. Una semana después, se anuncia el
colapso de SB, un banco ligado a inversiones en el sector
inmobiliario en Nueva York, sin embargo, su colapso se
debid, principalmente, a sus inversiones en criptomonedas.

Son varios los factores que se asocian al colapso de SVB y
SB, aunque segun el informe del 18 de abril de este afo, de
Michael S. Barr, miembro de Board de la Reserva Federal y
uno de los responsables de la supervision bancaria, afirma
que «el fracaso de dicho banco se debié a una mala gestién
administrativa pero también a una débil supervision».

SVB estaba experimentando un deterioro de su cartera, al
mismo tiempo que, dentro de su estructura de inversiones
de cartera, el Banco habia invertido los excesos de liquidez
que tuvo durante el periodo de la crisis de la COVID-19 en
bonos del Tesoro a largo plazo. El valor de estos bonos se
vio afectado por los incrementos que experimentaron las
tasas de interés como consecuencia del endurecimiento
de la politica monetaria para frenar la inflacion, la cual
habia alcanzado un récord histérico en Estados Unidos
de América y otros paises alrededor del mundo.

El objetivo del articulo es analizar la relacion entre las
condiciones macroeconémicas y la estabilidad financiera
y los vinculos entre ambos aspectos, sin tomar en cuenta
la causalidad, ya que para ello habria que hacer estudios
mas profundos con métodos cuantitativos idéneos. Se
pretende analizar la posible relacion entre la condicién
macroecondémica de los paises, medida por la evolucién
de las variables macroecondmicas relevantes, y las
condiciones financieras, de acuerdo con la evolucién de
indicadores financieros clave para la estabilidad financiera.
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Si bien las condiciones macroeconémicas pueden verse afectadas por la inestabilidad

financiera, como fue el caso durante la GCF, también es cierto que la estabilidad financiera
puede verse afectada por choques en las condiciones macroeconémicas, tal es el caso
que aluden varios analistas econémicos con relacién a la reaccion de la politica monetaria
estadounidense y el incremento de tasas de interés para frenar la inflacion, sobre la
pérdida de valor de los bonos de largo plazo de SVB y la consecuente caida de su
liquidez mediata.

Un contexto macroeconémico marcado por el incremento inflacionario

La Figura 1 presenta la tendencia de la inflacién entre 2022 y 2023 para aquellos paises
que experimentaron un crecimiento importante de los precios. Se observa, por ejemplo,
que Argentina (AR) experimenté una inflacién de 104.3 % a marzo de este afio, superior
en 49.2 puntos porcentuales (pp) respecto a la inflaciéon de marzo de 2022, que ya habia
alcanzado un nivel importante en este afo. Inflacién importante vienen experimentando
también Turquia (TR), Hungria (HN) y otros paises nérdicos y los de la ex Unién Soviética,
pero también otros paises de América Latina, como Colombia (CO) y Chile (CL).

Tomando en cuenta lo sucedido en Europa respecto a la crisis energética y la crisis
alimentaria derivadas de la guerra en Ucrania, el incremento generalizado en los precios
no se hizo esperar, y la escalada inflacionaria en varios paises tiene el matiz de ambos
efectos combinados. Por ejemplo, en la Figura 1 se muestra que la inflacién en Argentina
ha estado influenciada fuertemente por el incremento de los precios en los alimentos,
principalmente en 2023. Por el contrario, en Turquia y en varios paises de Europa, el
efecto del componente de precios de la energia ha sido determinante en el incremento
importante de los niveles de inflacién, aunque algunos paises que habian experimentado
fuertes incrementos de precios de la energia en 2022, lograron revertir la tendencia en
2023, principalmente Paises Bajos y Espafa, derivado de la disminucién de la demanda
de gas natural por el atipico incremento de las temperaturas durante los primeros meses
de 2023. Aunque el precio de los alimentos siguié presionando a la inflacién total en
varios paises, principalmente en los del G7, la disminucién de los precios de la energia
viene revirtiendo la tendencia a partir de mediados de 2022. Se evidencia una marcada
tendencia hacia la disminucién en Estados Unidos y paises europeos, que habian venido
experimentando incrementos inflacionarios sin precedentes durante varias décadas.
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Figura 1

Variacion interanual de inflacion total, energética y alimentaria en paises que han experimentado altos
niveles de inflacién entre 2022 y 2023
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Nota. En el Anexo 2 se presentan las siglas de los paises segiin ISO 3166-1. Fuente: célculos propios a partir de informacion
de la OECD (2023).

Con respecto al crecimiento econémico mundial, las estimaciones para 2023 y 2024, efectuadas por
el Fondo Monetario Internacional (FMI), apuntan a una importante desaceleracion en la mayoria de los
paises que experimentan alta inflacién, como se observa en la Figura 2. Segun el FMI (2023), persisten
los riesgos asociados a la acumulaciéon de turbulencias que hacen que los mercados financieros estén
bastante fragiles, v. g. el reciente episodio de inestabilidad bancaria en Estados unidos de América.
Asimismo, dada una demanda mundial mas fuerte de lo esperado, puede requerir que la politica

monetaria se ajuste ain mas o se mantenga mas estricta.

Por aparte, un fuerte endurecimiento de las condiciones financieras globales, podrian tener un impacto
dramatico en las condiciones crediticias y las finanzas publicas, especialmente en las economias de
mercados emergentes y en desarrollo, principalmente en paises con fundamentos débiles.

Ante un escenario severo, se estima una caida del PIB per capita mundial de un 15 % en 2023,
derivado de que el crecimiento econémico sigue siendo bajo segun los estandares histdéricos, los
riesgos financieros han aumentado y la inflacién adn no ha dado un giro definitivo.
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También, la creciente amenaza de fragmentacion geoecondémica conduce a mas tensiones

comerciales, menos inversién directa y un ritmo mas lento de innovacién y adopcién de
tecnologia ante «bloques econémicos» cada vez mas fragmentados.

Figura 2

Crecimiento econémico estimado y proyectado para 2023 y 2024, respectivamente,
para paises que experimentaron alta inflacién recientemente

[l Crecimiento econémico estimado para el 2023 [ Crecimiento econémico proyectado para el 2024
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Nota. Las estimaciones para 2023 y 2024, efectuadas por el FMI, apuntan a una importante desaceleracién
en la mayoria de los paises que experimentan alta inflacién. Fuente: elaboracion propia con datos del FMI
(World Economic Outlook, abril de 2023).

Correlacién entre variables macroeconémicas e indicadores financieros

Mediante un Anélisis de Componentes Principales (ACP), se midié la correlacién entre
algunas variables macroeconémicas e indicadores financieros seleccionados que
pudieran mostrar la correlacion entre las variables implicadas. Asi, por ejemplo, existen
ejercicios de estrés que muestran como al presentarse choques en determinadas variables
macroecondmicas, como una disminucion del PIB o un incremento en las tasas de interés
y en el tipo de cambio o incrementos importantes en la inflacién, pueden afectar los
balances de los bancos, provocando riesgos sistémicos, si la condicién de los bancos
no es la idénea.
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No es el objeto de este articulo presentar resultados

de un modelo de stress testing para los sistemas
financieros, pero con la informacién de variables
macroecondémicas e indicadores financieros de los
paises con alta inflacion (Figura 1), es posible efectuar
un andlisis preliminar, mediante la correlacién entre las
variables macroeconémicas y financieras y los posibles
efectos en determinados paises, mediante el criterio de
la metodologia ACP. EI ACP se emplea sobre todo en
analisis exploratorio de datos y para construir modelos
predictivos. Es uno de los métodos de analisis de datos
multivariantes mas utilizados y permite investigar conjuntos
de datos multidimensionales con variables cuantitativas.

El ACP es una técnica matematica multivariante que
analiza una serie de datos donde las observaciones se
describen por un cierto nimero de variables dependientes
intercorrelacionadas. Su objetivo es extraer la informacién
importante y representarla como un conjunto de nuevas
variables ortogonales? llamadas componentes principales,
y para mostrar el patron de similitud® de las observaciones
y de las variables como puntos en un mapa. La técnica
parte de las relaciones que se pueden presentar entre
un nimero n de variables correlacionadas y que al
mismo tiempo miden informacién en comun, pero que
el conjunto original de variables se puede transformar en
otro conjunto de nuevas variables incorrelacionadas entre
si, es decir, que no tengan repeticiéon o redundancia en
la informaciéon, denominado conjunto de componentes
principales o dimensiones. Las nuevas variables son
combinaciones lineales de las anteriores y se van
construyendo segun el orden de importancia en cuanto

a la variabilidad total que recogen de la muestra en una
determinada direccion (dimension).*

Para efectos del riesgo que para la estabilidad financiera
implica la correlacion entre variables financieras y
variables macroecondmicas, se midieron ocho variables
relacionadas con la condicién del sector bancario y ocho
variables macroecondémicas, todas relacionadas con
cada uno de los 37 paises que durante el Gltimo afo han
presentado altos niveles de inflacidn y bajo crecimiento

econdmico.

La Figura 3 muestra los resultados de un ejercicio con
ACP para medir la correlacién entre los distintos grupos
de variables macroeconémicas e indicadores financieros
de los paises considerados en este articulo.”

2 Se entiende por variables ortogonales a dos conjuntos de datos que no tienen factores en comun, tal que dichos factores pudieran

correlacionarse.

®  La similitud esta representada por la varianza de los datos, es decir, cuanto mayor sea la variabilidad de los datos (varianza) se considera
que existe mas informacion, lo cual esta relacionado con el concepto de entropia aplicado al grado de incertidumbre.

> Para ubicar a los paises y variables por sus siglas, ver Anexo 1.

Para un mayor detalle de la metodologia, el autor recomienda el articulo de Abdi y Williams (2010).

19

SOIWONOD3 dVAIANV

| 2 O43FANN "€ NIWNNTOA "'ODINONODI NJL3T04d

€¢0¢ 3d OLSOHV-OAVIA



MAYO-AGOSTO DE 2023

BOLETIN ECONOMICO, VOLUMEN 3, NUMERO 2

LANDIVAR ECONOMICS

Figura 3

Correlacién entre variables y agrupacion de clisteres de paises, por dimension
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Nota. Grafico A = Figura de componentes principales para los paises; Grafico B = Figura de componentes principales para las variables; C1 a
C4 = cuadrante 1 hasta cuadrante 4; CL1 a CL6 = cluster 1 hasta clUster 6.

1. Las flechas apuntan la relaciéon entre cada clister de paises con un determinado grupo de variables, de acuerdo con la posicién dentro del
plano en el que se encuentren tanto paises como variables.

2. Las dimensiones indican el grado de explicacion y la direccién de la varianza analizada para todas las variables y paises, segin la técnica
de componentes principales. Asi, en este caso, la dimensién 1 explica el 27.35 % de la varianza de un grupo de variables correlacionadas
(figura de la derecha) y clister de paises (figura de la izquierda), en tanto que la dimensién 2 explica un 15.61 % de la varianza de las
variables orientadas en esa direccion. La varianza total explicada es del 43 %.

3. Las flechas dentro del circulo de la figura de la derecha indican que mientras méas cerca de la orilla del circulo apunten, mayor seré la
importancia de la variable en términos de su grado de explicacién en cada una de las dimensiones.

Fuente: célculos propios mediante el software R a partir de informacién estadistica de la OCDE (2023), FMI (2023) y Trading Economics (2023).
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Los resultados del ACP apuntan a una més evidente tendencia de algunos paises a

ser influenciados por determinada correlacion de variables, como es el caso de Grecia
(GR), Turquia (TR) y Argentina (AR). Se marcan seis clUsteres de paises influenciados por
la correlacion entre determinadas variables. En el cuadrante 1 (C1) se ubica clister 1
(CL1), Unicamente constituido por Grecia; el clister 3 (CL3) se ubica en C3, Unicamente
constituido por Turquia; CL4 se ubica en la frontera de los cuadrantes C3 y C4, Gnicamente
constituido por Argentina. El resto de los clisteres se ubican cerca del origen del plano
izquierdo, lo cual indica una tendencia no tan marcada en cuanto a la correlacién de
variables.

Se encuentra que la cartera vencida en Grecia, que es bastante alta (31.9 %), podria estar
fuertemente correlacionada por el crecimiento econémico esperado, que se proyecta
como una marcada desaceleracion (ver Figura 2), lo cual pudiera tener influencia sobre
el Ratio de Adecuacion de Capital de los bancos.

Se observa para Argentina una fuerte correlacion entre la variacién del indice accionario
(Merval); la variacién del tipo de cambio, el cual ha experimentado una fuerte depreciacion
durante el ultimo afio (78.5 %); la variacién en los precios de los alimentos, que
aumentaron un 46.9 % entre 2022 y 2023; los cambios en la tasa de politica monetaria,
los cuales han sido significativos; y la tasa de interés de largo plazo, la cual ha aumentado
19.5 pp en un solo afio.

Por su parte, en Turquia se observa una fuerte correlacién entre el indice de adecuacion de
capital y la inflacion por alimentos, y entre estos y el crecimiento econémico proyectado.

Los paises que se observan en los cllsteres 2, 5y 6, presentan una leve tendencia a
las correlaciones entre las variables.® Sin embargo, los paises del clister 2 tienden a
presentar una leve tendencia a la correlacién entre las variables relacionadas con la
cartera vencida y el crecimiento econémico; los paises del clister 5, una leve tendencia a
la correlacion entre las variables relacionadas con el crecimiento econémico, los precios
de la energia y la liquidez bancaria. Por Gltimo, los paises en el cluster 6 presentan una
leve tendencia a que sus variables deuda de los hogares, liquidez bancaria e inflacion
energética, estén correlacionadas.

¢ Observar que sus varianzas en cada dimension estan bastante cerca del origen de la Figura 3, gréfico a.
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Conclusiones

A partir de los resultados después de aplicar la metodologia de ACP, se observa que
existe relacidn entre variables macroecondmicas e indicadores del sistema financiero.

En varios de los casos, la correlacién es fuerte.

Con respecto a la tendencia de los paises a presentar correlaciéon entre ambos tipos
de variables, los resultados son contundentes para Argentina y Grecia, en el sentido
de la tendencia de los paises a presentar una fuerte correlacién entre las variables
mencionadas en este documento. La tendencia del resto de paises hacia la correlacién
entre las variables analizadas es méas débil.

No obstante que los sistemas financieros puedan presentar indicadores bastante
saludables en determinado momento, dada la vulnerabilidad evidenciada por algunos
bancos importantes en Estados Unidos de América y Europa, es importante evaluar la
relaciéon que pudieran tener las variables macroeconédmicas con las de caracter financiero
en cada uno de los paises, no solo por el método planteado en este articulo sino
mediante otros métodos y modelos de tensién financiera que involucren relacién de
causalidad entre ambos tipos de variables. En este sentido, las autoridades regulatorias
podrian tener mas claro el potencial efecto de las variables macroeconémicas sobre la
condicién financiera de las instituciones, con el fin de tomar medidas no solo de naturaleza
macroprudencial sino también medidas de politica econémica.

Los resultados estadisticos a partir de la metodologia de ACP presenta un panorama
inicial para poder efectuar estudios con modelos ad hoc para el anélisis de stress
testing (modelos de tensién), y asi medir el riesgo sistémico de potenciales choques
macroeconémicos y su influencia sobre el riesgo sistémico.

Seguramente las autoridades monetarias de los paises con alta inflacién deberan estar
preocupados por el efecto de sus respectivas politicas monetarias sobre las tasas de
interés y los cambios en los balances de los bancos, principalmente en el deterioro de
algunos tipos de activos. Sin embargo, el control de la inflacién también es relevante,
por el potencial efecto que el incremento de esta causaria sobre el deterioro de la
cartera de créditos de los bancos; por lo que el reto de los bancos centrales debe estar
orientado a encausar su politica monetaria de la manera mas apropiada a las condiciones
econémicas y financieras de cada pafs.
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Anexos

Anexo 1

Descripciéon de siglas de variables

ndm. | Siglas Descripcion de la variable
1 CIT Cambio inflacién total, marzo 2023/marzo 2022 (pp)
2 CIA Cambio inflacién alimentos, marzo 2023/marzo 2022 (pp)
3 CIE Cambio inflacién energia, marzo 2023/marzo 2022 (pp)
4 DCEP Diferencia PP crecimiento estimado/proyectado 2024/2023 (pp)
5 PCE Proyeccion crecimiento econémico 2024
6 TILP Tasa de interés promedio de largo plazo
7 VIMA | Variacién interanual indice promedio del mercado accionario (pp)
8 VTPM Variacién tasa de politica monetaria desde cambio de tendencia
9 VTC Variacién interanual del Tipo de cambio (%)
10 VDH Variacion deuda hogares (%)
11 VCV | Variacién tasa de cartera vencida desde cambio de tendencia (pp)
12 TCV Tasa de cartera vencida (Ultima fecha de cada pais)
13 DRAC Diferencia RAC desde cambio de tendencia
14 RAC RAC (%) 1/
15 DRAL Diferencia RAL desde cambio de tendencia
16 RAL RAL (%) 1/
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Anexo 2

Siglas de paises segtn ISO 3166-1

nam. | SIGLA PAIS
1 AR ARGENTINA
2 TR TURQUIA
3 HN HUNGRIA
4 LV LETONIA
5 LT LITUANIA
6 PL POLONIA
7 EE ESTONIA
8 CZ CHECOSLOVAQUIA
9 SK ESLOVAQUIA
10 coO COLOMBIA
11 CL CHILE
12 SE SUECIA
13 S| ESLOVENIA
14 IS ISLANDIA
15 AT AUSTRIA
16 GB GRAN BRETANA
17 FI FINLANDIA
18 IE IRLANDA
19 IT ITALIA
20 PT PORTUGAL
21 DE ALEMANIA
22 ZA SUDAFRICA
23 MX MEXICO
24 DK DINAMARCA
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25 BE BELGICA
26 NO NORUEGA
27 FR FRANCIA
28 us USA

29 IL ISRAEL

30 GR GRECIA

31 NL PAISES BAJOS
32 CA CANADA
33 KR COREA

34 LU LUXEMBURGO
35 ES ESPANA
36 JP JAPON

37 CH SUIZA
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La confianza en las

Instituciones guatemaltecas:
un analisis comparativo de
2011 a 2023

Por Andrés Huard’

Introduccién

El 4 de mayo de 2023, Prensa Libre publicé los resultados de una encuesta en la que
se media el nivel de confianza de la poblaciéon guatemalteca en distintas instituciones
nacionales.? Desde el 2011, esta medicidn se ha realizado en cinco ocasiones (sin una
periodicidad especifica), por lo que sus resultados permiten analizar tanto las condiciones
de confianza en la actualidad como su evolucién a lo largo de los Ultimos doce afios.

En el presente afio, la encuesta evalud a veintidds instituciones de diversos sectores
de la sociedad.? Los principales resultados indican que solamente cuatro instituciones
cuentan con la confianza de mas de la mitad de la poblacion, siendo estas: las iglesias
evangélicas (69 %), la Iglesia catdlica (66 %), los maestros (64 %) y el Ejército (58 %).
Las otras 18 instituciones Unicamente cuentan con la confianza de menos de la mitad
de la poblacion. Entre ellas, las de menor confianza son: los partidos politicos (10 %), la
Presidencia (7 %) y el Organismo Legislativo, diputados (6 %).

' Catedrético de la FCEE, Universidad Rafael Landivar (aphuardd@correo.url.edu.gt).

2 En este trabajo se entiende la palabra «institucién» en términos normales del lenguaje espafiol,
es decir, se le define como un organismo que desempefia una funcién de interés publico o las
organizaciones fundamentales de un Estado. Esta definicién se distingue del sentido asignado por
el andlisis institucional, en el que una institucién se entiende como las relaciones humanas que
estructuran oportunidades por medio de habilitaciones y restricciones (Schmid, 2004) o como las
restricciones ideadas por la humanidad para estructurar las interacciones politicas, econémicas y
sociales (North, 1991).

® Enla encuesta de 2011 se evalud la confianza de la poblacién en dieciocho instituciones.
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Al comparar los resultados de 2023 con los de 2011,
se observa una disminucién en los niveles de confianza
en méas de la mitad de las instituciones incluidas en
la encuesta. Solamente una, la policia, goza de un
incremento significativo en el porcentaje de la poblacién
que indica confiar en ella (aunque las cuatro instituciones
que se encuentran a la cabeza en confianza de la
poblacién también experimentaron un ligero aumento).

Esta baja en el nivel general de confianza en las
instituciones y, en particular, en las instituciones publicas,
se da en un contexto de deterioro en la percepcién
ciudadana respecto a la corrupcién. Segun el indice de
Percepcién de Corrupcion, elaborado por Transparency
International, entre 2012 y 2022, la calificacién de
Guatemala ha disminuido en nueve puntos porcentuales
(pasando de 33 a 24), con la consecuencia que la posicion
del pais en la tabla internacional haya pasado de la
posicion 113 a la 150. Asimismo, en los Indicadores de
Gobernanza elaborados por el Banco Mundial, se incluye
el control de la corrupcién como un indicador de la calidad
institucional. La posiciéon en la que se ubica Guatemala,
en lo que se refiere a control de la corrupciéon, medida a
través del rango percentil, disminuyé entre 2011 y 2021
(de 36 a12).

En el contexto internacional, a pesar de que los paises
desarrollados gozan de mayores niveles de confianza
que los paises en desarrollo, diversas mediciones indican
que estos paises también estan experimentando una
disminucién en los niveles de confianza en sus instituciones.
Tanto Brenan (2021) como Ratanjee y Robinson (2022)
presentan algunos resultados de una encuesta realizada
por Gallup, segun la cual, en la actualidad, solo un
33 % de los estadounidenses reporta tener un alto grado
de confianza en las instituciones de su pais. Brenan
(2021) muestra una grafica en la que se observa que la
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confianza de los ciudadanos estadounidenses, en sus

instituciones, ha disminuido en los Ultimos 20 afios en
diez puntos porcentuales (en 2001, un 43 % de personas
indicd confiar en las instituciones). El Pew Research Center
también reporta una baja en la confianza en el gobierno
estadounidense, aunque en un grado aln mas critico,
pasando de 73 % en 1958 a 20 % en 2022.

El secretario general de Naciones Unidas, en sus palabras
al Consejo de Seguridad a inicios de 2020, advertia sobre
una baja en la confianza entre y dentro de las naciones
(United Nations, 2020). Asimismo, en un reporte de las
Naciones Unidas publicado en 2021, se hace referencia
a la disminucién de la confianza de los ciudadanos en sus
instituciones (Perry, 2021). En este mismo reporte se sefala
que la confianza ha disminuido en los paises desarrollados,

siendo méas marcada en los Estados Unidos.

Debido a la relevancia que tiene la confianza en el
funcionamiento de una sociedad y de su economia, es
importante realizar un analisis sobre el nivel actual de
confianza en las instituciones guatemaltecas y de su
evolucion durante los Ultimos doce afos. El objetivo
de este trabajo es analizar los resultados de la encuesta
publicada por Prensa Libre, compararlos con los resultados
de la encuesta de Latinobarémetro, y presentar una
reflexion sobre |a relacion entre la confianza, la economia y
la sociedad en general. El documento esta organizado de
la siguiente manera: en la segunda seccidn se expone una
serie de conceptos y resultados empiricos que muestran
la relevancia que tiene la confianza en la economia y en
la sociedad; en la tercera seccién se presenta un analisis
estadistico de los resultados de la encuesta de Prensa
Libre y de Latinobarémetro; en la cuarta seccién se discute
el concepto de capital social; y en la quinta (y Ultima) se
presentan las conclusiones.



2. Relevancia de la confianza

El contrato social, la cooperaciéon humana y la confianza

En ciencia politica, la teoria del contrato social constituye una de las explicaciones del
origen de los Estados. En términos generales, esta teoria plantea que los seres humanos
racionales desarrollan un acuerdo mutuo para vivir en comunidad, ya que esta forma
de vida es mas conveniente que vivir en un «estado de la naturaleza». El estado de la
naturaleza puede entenderse como una situacién caédtica, desordenada, en la cual cada
integrante del grupo social vive Ginicamente de acuerdo con sus intereses, sin tomar en
consideracion los intereses ni derechos de los demas. Las obras de Hobbes (1651) y de
Rousseau (1762) son fundamentales para el desarrollo de la teoria del contrato social.

De acuerdo con estos filésofos de |a llustracion, la ley y el orden politico no son naturales,
sino que son creaciones humanas. A través del contrato social, que encarna la adopcién
de la ley y el orden, se benefician los individuos. Sin embargo, este contrato seré legitimo
solamente en el grado en el que los involucrados cumplan con su parte en el acuerdo.

Por lo tanto, la creacién de una convivencia social requiere del establecimiento de
unas normas, las cuales pueden ser formales (la ley) o informales (las que determinan el
comportamiento socialmente esperado).

El contrato social, tal como lo plantean Rousseau y Hobbes, por un lado, responde
a razones de interés propio y, por el otro, constituye un mecanismo para facilitar la
cooperacion humana. En la actualidad, la idea de cooperacion ha sido ampliamente
abordada por Bowles y Gintis (2011), quienes argumentan que las personas cooperan no
solamente por razones de propio interés, sino que también por una genuina preocupacion
por el bienestar de otros, por un deseo de vivir de acuerdo con normas sociales y porque

valoran vivir éticamente.

Segun Ensmiger (2001), parte del interés en el estudio de la confianza se debe justamente
a su efecto sobre la cooperacion entre humanos. Los cientificos sociales han llegado a la
conclusién que un cierto grado de confianza es necesario para alcanzar niveles éptimos de
cooperacion. En las sociedades con un bajo nivel de confianza, se sacrifican oportunidades
de intercambio, por lo tanto, hay un deterioro econémico cuando disminuye la confianza.
En esta misma linea, La Porta et al. (1997) afirman que, en la literatura econémica, se
asocia la confianza con una tendencia a cooperar.

29

SOIWONOD3 dVAIANV

| 2 O43FANN "€ NIWNNTOA "'ODINONODI NJL3T04d

€¢0¢ 3d OLSOHV-OAVIA



MAYO-AGOSTO DE 2023

BOLETIN ECONOMICO, VOLUMEN 3, NUMERO 2 |

LANDIVAR ECONOMICS

La confianza y la economia

Desde una perspectiva conceptual, Arai (2007) explica la importancia que tiene tanto
la confianza como el ser «merecedor de confianza» para la eficiencia econémica.* Es la
confianza el elemento que permite reducir los costos de transaccién y, por ende, reducir
los precios y facilitar los intercambios. La falta de confianza conlleva una mala asignacién
de los recursos. En la exposicion de sus ideas, Arai plantea una critica a la economia
neoclésica, por el hecho de que esta no incluye, de forma explicita, a la confianza como
variable dentro de su marco de anélisis. Aunque el enfoque neoclasico se ocupa del
analisis de eficiencia en las asignaciones, para Arai, este enfoque es limitado al no incluir
a la confianza como concepto.

Los andlisis histéricos también permiten deducir la relevancia que tiene la confianza en el
desempefio econémico. Por ejemplo, Putnam (1993), en su descripcién de las sociedades
medievales, explica como la regién norte de Italia llegd a convertirse en la mas rica'y
mejor gobernada de Europa gracias al desarrollo de un sistema social basado en la
confianza. En particular, su apogeo econémico fue consecuencia directa del desarrollo
de un sistema de créditos, el cual fue posible implementar por una organizacién social
que fomentaba la confianza.

La evidencia empirica también muestra una relacién positiva entre la confianza y el
desempefio de la economia. Guiso et al. (2006) demuestran que la confianza tiene un
impacto en el desempefo econémico. En su estudio, se abordan distintos aspectos
culturales y su relacion con la economia. La confianza es un elemento cultural distintivo,
al tratar de patrones repetitivos, aprendidos y transmitidos en nuestra relacién con
distintas personas e instituciones.”

Otro estudio relevante para entender la relacion entre confianza y economia es el de Algan
y Cahuc (2010). Su trabajo consiste en una comparacién entre dos grupos de migrantes
en los Estados Unidos: los que provienen de sociedades con altos niveles de confianza 'y
los que provienen de sociedades con bajos niveles de confianza. Sus resultados indican
que aquellos con origenes en sociedades con mayor confianza gozan de una mejor
situacion de vida. Por lo tanto, lo que Algan y Cahuc denominan como «confianza
heredada» podria ser una explicacion para la diferencia entre paises desarrollados y los
paises en desarrollo.

* En la literatura en inglés se percibe de mejor manera estos conceptos, al distinguir entre trust y

trustworthiness.

> El estudio de Aoki (2012), en el que compara las trayectorias de desarrollo de tres paises asiaticos
(China, Corea y Japon), constituye un aporte a la comprensién sobre cémo las sociedades incorporan
elementos de confianza en su arreglo institucional o sistema cultural.
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¢ Qué es la confianza?

Hardin (2001) ofrece una explicacién sobre lo que significa la confianza. Basicamente, la
confianza es una creencia sobre el comportamiento que tendra otra persona (organizacion
o institucién). En concreto, la confianza puede entenderse como:

* Una creencia de que la otra parte actuara a mi favor porque tiene mis intereses

en alta estima.

* Una creencia de que la otra parte actuard a mi favor porque tiene sus intereses
en alta estima.

Ensmiger (2011) distingue entre la «confianza basada en el conocimiento» (la cual depende
de la informacién disponible sobre la parte en la que se debe depositar la confianza) y
la «confianza general» (la cual puede entenderse como un sesgo cognitivo basado en
una creencia en la buena voluntad y en un intento bien intencionado de la otra parte).
El enfoque de «confianza basada en el conocimiento» se sustenta en la racionalidad
de los agentes y ofrece la posibilidad de realizar un anélisis de riesgo, a diferencia del
enfoque de «confianza general», el cual se sustenta en la incertidumbre.®

En general, la confianza es un concepto complejo. Puede ser que la manera correcta de
abordarlo es distinguiendo entre «niveles de confianza». Es decir, que la confianza no es
una creencia, expectativa o una actitud dicotémica (se tiene o no se tiene), sino que es
un continuo, en el que puede tenerse en distintos grados y solamente en los extremos
de este continuo pueda hablarse de una confianza total o de una ausencia de confianza.

El rol de las normas sociales

El propésito de las normas sociales es guiar el comportamiento individual y, de esa
manera, garantizar el orden social. Las normas sociales, al definir las expectativas sobre
el comportamiento humano, facilitan la coordinacién y la cooperacién. El cumplimiento
con las normas sociales produce confianza en un grupo, facilitando los intercambios
sociales. En general, los individuos siguen las normas sociales porque: (a) su red de

¢ Desde la perspectiva de teoria de la decision, la explicacion que propone Ensmiger se puede entender
en los términos que plantean Chernoff y Moses (1959) al explicar el término «incertidumbre». Segun
ellos, hay dos tipos de incertidumbre: (a) cuando se conocen las leyes de aleatoriedad, pero no se
conoce cudl serd el resultado de un evento; y (b) cuando no se conocen las leyes de aleatoriedad que
rigen un evento. La «confianza basada en el conocimiento» se podria equiparar a una incertidumbre
relacionada a la ignorancia con respeto al resultado del evento, mientras que la «confianza general» se
asemeja a una situacién en la que se desconocen las leyes que rigen un evento.
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referencia cumple con las normas; (b) creen que su red de referencia piensa que deben

seguir las normas; (c) prefieren cumplir con las normas.

Las normas sociales se originan y tienen su razén de ser en la expectativa o reaccién
que podria tener un grupo o red de referencia. Son diferentes al comportamiento
independiente, el cual surge de la conveniencia, la propia moral, o la costumbre. Las
normas sociales son esenciales para garantizar la confianza del piblico en sus instituciones.
Cuando las normas no se cumplen, la sociedad puede entrar en una crisis de confianza.

Mediciones de confianza

En la préactica, la confianza suele medirse a través de la aplicacion de encuestas. En los
cuestionarios utilizados con este propésito, se suele plantear una (o varias) preguntas
relacionadas con el nivel de confianza en una serie de instituciones (o en otras personas).
Estos ejercicios de recoleccion de informacion pueden ser desarrollados de forma local
(por ejemplo, la encuesta de Prensa Libre), de forma regional (como Latinobarémetro), o
bien, contar con un enfoque global (como la World Values Survey y la Gallup World Poll).

A continuacion, se muestran y se analizan los resultados de la encuesta sobre confianza
publicada por Prensa Libre, asi como los resultados de la encuesta desarrollada por
Latinobarémetro.

Encuesta de Prensa Libre

En primera instancia, se hace un ejercicio de comparacién entre los resultados de 2023
con los de 2011 para identificar la evolucién en este periodo de tiempo. En la Figura 1
se muestra la posicion de las instituciones evaluadas en ambos afios (sin tomar en cuenta
los cuatro rubros incluidos en 2023, pero que no fueron evaluados en 2011: Ministerio
Publico, Facebook, redes sociales, noticias por WhatsApp).
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Figura 1

Porcentaje de la poblacién que confia en las instituciones
70%

60%

50%
40%
30%
20%
- I I . L l
0%
IEVv ICA MAE EJE  COM INT | EMP ~ SIN = POL JUS TSE NIV = NRA = PES | ALC ~PPO  PRE  DIP

w2011  66% 60% 61% 47% 29% 40% 34% 15% 17% 20% 29% 59% 54% 46% 34% 12% 15% 15%
m2023  69% 66% 64% 58% 34% 27% 22% 12% 32% 20% 16% 35% 35% 29% 25% 10% 7% 6%

Nota. La codificacion para comprender la Figura 1 es la siguiente: [EV=Iglesias evangélicas; ICA=Iglesia
catélica; MAE=Maestros; EJE=Ejército; COM=Lideres comunitarios; INT=Organismos internacionales;
EMP=Empresarios; SIN=Sindicatos; POL=Policia; JUS=Organismos de justicia; TSE=Tribunal Supremo
Electoral; NTV=Noticieros de television; NRA=Noticieros de radio; PES=Prensa escrita; ALC=Alcaldes;
PPO=Partidos politicos; PRE=Presidencia; DIP=Diputados. Fuente: elaboracién propia con informacion
de Prensa Libre (2023).

En la Figura 1 se observa que, en ambos afios, las iglesias evangélicas y la catdlica, junto
con los maestros, son los grupos en los que mas confia la poblacién (mas de la mitad
de los encuestados, en ambos afios). Asimismo, los partidos politicos, la Presidencia y
los diputados son quienes gozan de menor confianza.
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Figura 2

Funciones kernel de densidad
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Nota. En ambas funciones kernel se observa un sesgo hacia la derecha, sin embargo, en 2023 la media y
la mediana son menores que en 2011, lo que indica una baja general en los niveles de confianza. Fuente:
elaboracién propia con informacién de Prensa Libre (2023).

En la Figura 2 se muestran las funciones kernel de densidad para las distribuciones de
ambos afios. En ambas funciones se observa cémo la media (linea azul punteada) es
mayor a la mediana (linea roja punteada). Asimismo, se observa una disminucién tanto
de la media como de la mediana en 2023 con respecto a 2011, al mismo tiempo que
aumenta la diferencia entre la media y la mediana, lo que significa que en la distribucion
de 2023 el sesgo hacia la derecha aumenté (lo que sugiere una mayor dispersién de
los datos).
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Tabla 1

Descripcion de la distribucion de las encuestas de Prensa Libre

2011 2023
Promedio 36.3% 31.5%
Mediana 34 % 28 %
Desviacion E. 18.5 20.3
Minimo 12 % 6 %
Maximo 66 % 69 %
Rango 54 % 63 %
Sesgo 0.2 0.6
Curtosis -1.6 -1.0

Nota. Los estadisticos demuestran que los niveles medios de confianza han disminuido y que la
dispersiéon ha aumentado. Fuente: elaboraciéon propia con informacién de Prensa Libre (2023).

Finalmente, en la Tabla 1 se puede observar que la media de la confianza ha disminuido
de 36.3 % a 31.5 %. Asimismo, la mediana ha disminuido de 34 % a 28 %. Al mismo
tiempo que el punto central ha decrecido, las distribuciones se han ampliado como
resultado de una disminucién en el valor minimo (de 12 % a 6 %) y un aumento en el
valor maximo (de 66 % a 69 %). De esa cuenta, el rango de la distribucién aumentd,
pasando de 54 a 63 y también la desviacion estandar se incrementé (de 18.5 a 20.3).
Ademas, se observa un incremento en el sesgo hacia la derecha, a través del estadistico
de sesgo (de 0.2 a 0.6). Asimismo, como se observa en la funcion kernel de la distribucién
de 2023, esta tiene doble pico (aunque no llega a ser bimodal).

Encuesta de Latinobarémetro

Latinobarémetro es una organizacion con sede en Chile, dedicada a recoger informacién
de la opinién publica en América Latina a través de la aplicacion de encuestas. El estudio
de Latinobarémetro tiene una periodicidad anual y se realiza en 18 paises de la regién.

Para Guatemala, Latinobarémetro cuenta con datos sobre confianza desde 1996. La
medicién mas reciente disponible al publico, en su sitio web, es de 2020. Dada esta
disponibilidad de informacién, para realizar una comparacién con la encuesta de Prensa
Libre, se seleccionaron los resultados de los afios 2011 y 2020, ya que son los mas
cercanos en el tiempo.
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En la Figura 3, se observa que la Iglesia, en su conjunto (sin especificar religion), es la

institucion en la que mas confian los guatemaltecos.” El Ejército y los bancos le siguen en
nivel de confianza. Cabe mencionar que en la figura no se aprecian cambios significativos
entre 2011y 2020, a excepcion del porcentaje de confianza en la policia, el cual aumento
de un 15 % a un 28 %. Los partidos politicos son la institucion con menor grado de
confianza en ambas mediciones (en la Ultima, ubicdndose en un rango de un digito).

Figura 3
70%
60%
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30%
20%
o I I ' .
0%
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m2011 16% 36% 17% 16% 73% 15% 37% 13% 18% 31% 22%
2020 17% 32% 18% 20% 71% 28% 34% 9% 22% 31% 22%

Nota. La codificacion para comprender la Figura 3 es la siguiente: SIN=Sindicatos; MED=Medios;
DIP=Diputados; JUS=Justicia; |GL=lglesias; POL=Policia; EJE=Ejército; PPO=Partidos politicos;
GOB=Gobierno; BAN=Bancos; EMP=Empresas. Fuente: elaboracién propia con informaciéon de
Latinobarémetro 2011 y 2020.

En la Tabla 2 se muestra un resumen estadistico de la distribuciéon de ambos afios. Estos
calculos se obtuvieron solamente con las instituciones mostradas en la Figura 3. Cabe
mencionar que Latinobarémetro reporta niveles de confianza de més instituciones que
las que aparecen en la Figura 3, sin embargo, para hacer el ejercicio lo mas comparable
al de Prensa Libre, en este andlisis se incluyeron solamente las que tienen una mayor
coincidencia entre ambas encuestas.

7 Enla encuesta de Latinobarémetro, los encuestados tienen como opciones de respuesta: (a) Mucha; (b)
Algo; (c) Poca; (d) Ninguna; (e) No sabe. En este trabajo, para determinar el porcentaje de confianza en
una institucion, se sumaron Unicamente los porcentajes reportados en las opciones «mucha» y «algo».
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La encuesta de Latinobarémetro muestra estabilidad en la confianza general, medida

a través del promedio (27 %). Si se toma en consideracién la mediana, se podria inferir
que ha habido un aumento en la confianza de la poblacién (impulsada, sobre todo, por
el aumento en la confianza en la policia). Sin embargo, los porcentajes son inferiores
a los mostrados por Prensa Libre (tanto de la media como de la mediana), por lo que
segun Latinobarémetro la confianza de los guatemaltecos en sus instituciones es inferior
a la que se reporta en la medicion de Prensa Libre.

Tabla 2

Descripcién de la distribucion de las encuestas de Latinobarémetro

2011 2020
Promedio 27 % 27 %
Mediana 18 % 22 %
Desviacién E. 17.5 16.1
Minimo 13 % 9 %
Maximo 73 % 71 %
Rango 60 % 62 %
Sesgo 1.6 1.5
Curtosis 1.5 1.8

Nota. La tabla muestra los cambios en los principales indicadores estadisticos entre 2011 y 2020. Fuente:
elaboracion propia con informaciéon de Latinobarémetro (2011 y 2020).

Comparacion entre las encuestas de Prensa Libre y Latinobarémetro

Se realizé un anélisis estadistico para determinar la similitud entre los resultados de
ambas encuestas por medio de un modelo de regresion simple (estimado con minimos
cuadrados ordinarios) y de una correlacion de Spearman, la cual mide la asociacién entre
variables ordenadas en ranking.

En el anélisis de regresién, se estimd una ecuaciéon teniendo a los resultados de
Latinobarémetro como la variable independiente y a los resultados de Prensa Libre
como la variable dependiente. La ecuacién estimada es pl = 2.829 + 0.97971b, la cual
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implica que los valores de ambas encuestas son similares.® La variable Ib es significativa,

con un p-value de 6.27e-7. El R2 ajustado de la regresion asciende a 0.78.

Asimismo, se calculé el grado de asociacion entre los resultados de ambas encuestas a
partir de los valores ordenados en ranking, por medio de una correlacién de Spearman.
El coeficiente de correlacién de Spearman ascendié a 0.89, lo que indica que el
ordenamiento jerarquico de ambas encuestas es similar.

Las dos estrategias de comparacién permiten concluir que los resultados obtenidos por
Prensa Libre y por Latinobarémetro son similares, por lo que la informacién de ambas
encuestas es consistente.

La confianza y el capital social

Putnam (1993), en su anélisis de dos modelos de organizacién social en la Italia medieval
(el de la regidn sur, jerérquico, y el de la region norte, horizontal) sostiene que el capital
social se constituye de redes y normas de involucramiento civico, las cuales requieren y
a la vez fomentan la confianza entre sus miembros. Haciendo referencia al concepto de
Putnam, Siisiainen (2000) sefiala que la definiciéon de Putnam cuenta con tres elementos:
(a) obligaciones morales y normas; (b) valores sociales, especialmente confianza; y (c)
redes sociales, especialmente en la forma de asociaciones voluntarias.

Por otro lado, segin Coleman (1988), el capital social se distingue por contar con dos
elementos: (a) alguna forma de estructura social y (b) facilitar las acciones de los actores
dentro de la estructura. Estos elementos hacen que el capital social sea productivo,
facilitando el logro de ciertos propdsitos humanos o sociales.

Por lo tanto, se puede pensar que el capital social es una red de relaciones cooperativas
entre ciudadanos que facilitan la resolucién de problemas de accién colectiva. Dicho de
otra manera, las normas y la confianza permiten a los participantes actuar de manera
conjunta de una forma mas efectiva para alcanzar objetivos compartidos.

& (a) En la ecuacion, pl se efiere a Prensa Libre y Ib a Latinobarémetro; (b) Por ejemplo, si el porcentaje
de confianza en la encuesta de Latinobarémetro es de 10 %, el porcentaje de confianza estimado para
la encuesta de Prensa Libre es de 12.6%; (c) Aunque metodoldgicamente podria cuestionarse el uso de
un modelo lineal para una relaciéon que incluye una variable dependiente en porcentaje con un limite
superior (100 %), en este caso no se ha obtenido ninguna prediccién por debajo de 0 % ni por encima
de 100 % (las predicciones estan entre 11 %y 74 %), por lo que se puede considerar que el modelo se
ha comportado de forma adecuada.
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Aunque autores como Gambetta (1988) consideran que la confianza es el resultado de

relaciones cooperativas y no una condicién previa para que la cooperacién pueda darse,
es probable que esta relacion consista en un circulo o mecanismo que se refuerza. Es
decir, la confianza facilita la cooperacién, al mismo tiempo que las relaciones cooperativas
hacen que se incremente la confianza.

Bajo la perspectiva del capital social, la confianza puede ser considerada como un activo
que puede acumularse o depreciarse. La posibilidad de que la confianza fluctie en el
tiempo hace que sea relevante considerarla como una variable de politica publica, ya
que de ella dependen, en buena parte, las asignaciones y transacciones de mercado, con
su consecuente impacto sobre el crecimiento econémico y los niveles de desigualdad.
En esa linea, es importante considerar la posibilidad de la existencia de una «trampa
de desconfianza», similar a la «trampa de pobreza» que se discute en la literatura
macroeconémica.’ Bajo esta perspectiva, el punto a tener en consideraciéon es que,
alcanzados ciertos niveles de baja confianza (o alta desconfianza), podria haber un
impacto negativo sobre la economia, afectando la capacidad del pais de incrementar
su ingreso per capita.

7 Gylfasson (1999), al analizar las posibilidades de convergencia en el ingreso per cépita entre paises,
explica que los paises pobres pueden quedar atrapados en una «trampa de pobreza», la cual los
condenaria a una pobreza perenne.
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Conclusiones

La confianza es un elemento esencial en las interacciones sociales y en el funcionamiento
de la economia. La confianza representa un tipo de capital (social) que genera retornos
y puede acumularse o depreciarse.

En Guatemala, los resultados de encuestas desarrolladas por Prensa Libre y
Latinobarémetro muestran que la poblacién tiene bajos niveles de confianza en sus
instituciones (en promedio, 32 % y 27 %, respectivamente). Aunque la confianza en
algunas instituciones ha aumentado en la Ultima década, especialmente, en la policia
(y levemente en instituciones como la Iglesia catélica y evangélica, los maestros y el
Ejército), los resultados de Prensa Libre indican que el pais podria estar atravesando por
una etapa de descenso en el nivel general de confianza en las instituciones.

En particular, los resultados de la encuesta de Prensa Libre reflejan un deterioro en la
confianza en las instituciones relativas al poder politico y a los medios que comunican
noticas. Entre las instituciones evaluadas, las tres instituciones que actualmente cuentan
con la menor confianza de la poblacién son los partidos politicos, la Presidencia y
los diputados. Cabe preguntarse si el estado de confianza en la institucionalidad
guatemalteca esta por alcanzar niveles criticos que afecten seriamente el funcionamiento

y la convivencia social.

Es importante prestar atencion a la evolucion de los niveles de confianza en la sociedad,
ya que, como lo sugieren tanto la reflexion tedrica como la evidencia empirica, la confianza
es un elemento fundamental para el buen desempefio econémico y la cohesién social.

Aunque las ciencias sociales suelen enfocarse en la confianza como un elemento que
contribuye a alcanzar otros fines, posiblemente hariamos bien, como sociedad, en
esforzarnos en construir confianza entre nosotros y en las instituciones simplemente
porque consideramos que la confianza es valiosa por si misma. Solo en un proyecto
basado en la confianza, la fraternidad y la amistad podemos vivir y expresar nuestra
verdadera humanidad.
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Impulsores del gasto publico
y el ciclo politico economico:
un analisis de los patrones a
la luz de las elecciones
en Guatemala

Michelle Molina Melgar’

Introduccién

Guatemala es una democracia joven. Surge en 1985 cuando el pais empieza a salir de
un violento y prolongado conflicto armado. 38 afios después, el pais atraviesa un nuevo
proceso electoral para decidir quiénes gobernaran los siguientes cuatro afios. Fuertes
criticas al potencial uso indebido de recursos publicos para la campafia electoral del
oficialismo despiertan un viejo debate. El ciclo politico presupuestario, en la literatura,
se basa en las imperfecciones del mercado politico y las asimetrias de la informacién
que introduce distorsiones por la repeticion de las elecciones, para obtener beneficios
privados y mejorar las probabilidades de reeleccion. Considerando que las autoridades
pueden controlar total o parcialmente las herramientas fiscales en Guatemala para
potencialmente favorecer a su proyecto politico, resulta importante indagar el caso
de Guatemala. El objetivo es analizar los ciclos politicos econédmicos, en particular del
gasto publico, desde el enfoque oportunista,? el cual es especialmente pertinente en el
contexto de los paises en desarrollo ya que la debilidad de las estructuras institucionales
y la corrupcion permiten una mayor discrecionalidad. Por lo tanto, es razonable esperar
que dichos ciclos sean mas evidentes, ademas de que las implicaciones suelen ser
especialmente importantes debido a la mayor vulnerabilidad de la poblaciéon. En este

' Investigadora del Departamento de Ciencias Econémicas del Icesh, VRIP.

2 Es complejo implementar el enfoque partidista en los paises en desarrollo porque las diferencias en las
preferencias econémicas e ideoldgicas entre los partidos son dificiles de precisar, y no suelen mostrar
la tipica distincion occidental izquierda-derecha (Vergne, 2009).
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ejercicio se analizard el periodo del 2004 al 2023, por medio de los impulsores de la

variacion anual per capita del gasto social, el gasto corriente, el gasto de capital y el
gasto para transacciones de la deuda con principal énfasis en los afos electorales.

Revision de literatura: sobre los patrones econémico-politicos

Tedricamente, las elecciones fomentan la rendicion de cuentas al promover la competencia
entre partidos politicos y contribuyen a una gobernanza mas eficiente (Barro, 1973;
Ferejohn, 1986). Asi, la democracia proporcionaria incentivos que indujeran hacia mejores
decisiones politicas, eliminando, por consiguiente, a los politicos incompetentes y
dando incentivos a los que estan en el poder para mejorar su desempefio en funcién de
los intereses de las mayorias. Sin embargo, los politicos en turno tienen la motivacién
adicional de renovar su legitimidad en elecciones democréticas periddicas, lo que los
podria llevar a manipular las politicas implementadas y asi alterar algunas variables
macroeconémicas para aumentar sus posibilidades de reelecciéon. Al respecto, la economia
politica ha intentado explicar de qué manera el ciclo de las elecciones se refleja en el
comportamiento de las variables macroecondmicas, con base en los dos enfoques de
la teoria del ciclo politico econémico (CPE).

El primero, el enfoque oportunista (o ciclo politico presupuestal (CPP)), desarrollado
inicialmente por Nordhaus (1975), asume que los politicos estan motivados por mantener
su cargo; por lo que los gobiernos estimularian sus economias con politicas expansivas
previo a las elecciones para aumentar su popularidad y sus posibilidades de reeleccion?
(Gamez & Ibarra-Yunez, 2009). Mientras el enfoque partidista (o ciclo politico del tipo de
cambio) supone que la prioridad que los partidos politicos dan al manejo de determinadas
variables difieren en funcién de su vision particular* (Alesina, 1987).

Esta teoria del CPE se apoya sobre el supuesto macroeconémico de la curva de
Phillips®, por lo que una oportuna expansion antes de la eleccién podria resultar en un
aumento del producto y una disminucién del desempleo justo antes de las elecciones

®  Se asume que el politico de turno no tiene preferencias especificas, tnicamente busca maximizar su
probabilidad de reeleccién. Y el comportamiento de los votantes no es perfectamente prospectivo,
pues tienen memoria de corto plazo al depender del desempefio macroeconémico pasado (es decir,
de una inflaciéon y del bajo desempleo en el presente).

Este enfoque sugiere que los cambios en |a orientacion partidista del partido oficial afectan la economia
porque es mas probable que la izquierda elija politicas que estimulen el empleo, la inflacién y el
crecimiento, comparado a los de derecha (Hibbs, 1977).

> En macroeconomia, la curva de Phillips es un gréfico basado en evidencia empirica que muestra una
conexion inversa entre la tasa de inflacién y la tasa de desempleo.
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y, consecuentemente, podria postergar el efecto inflacionario luego de las elecciones

(Willett & Keil, 2003). La idea basica se fundamenta sobre el supuesto politico de que las
condiciones econdmicas favorables previas a las elecciones coadyuvan a las autoridades de
turno a ser reelectas debido a la existencia de asimetrias de informacién que impiden a los
votantes evaluar la actuacién del gobierno® (Vergne, 2009); situacién que es especialmente
plausible en el contexto de los paises en desarrollo, con malas practicas de rendicién
de cuentas y escaso desarrollo de los medios de comunicacién. De acuerdo con Shiy
Svensson (2006), la fuerza de los CPP depende de las rentas que obtienen los politicos
de permanecer en el poder y de la proporcién de votantes informados en el electorado.

Hay estudios que confirman la existencia de ciclos presupuestarios impulsados
politicamente y que muestran la gran magnitud de estos ciclos (Shi & Svensson,
2006; Brender & Drazen, 2005). Segun estos, previo a las elecciones, el gasto publico
aumenta provocando un mayor déficit presupuestario en los afios electorales. Esto se ha
evidenciado tanto en paises desarrollados, pero principalmente en paises en desarrollo,
especialmente en cuanto al gasto debido al impacto grande, directo e inmediato que
tiene en el bienestar de los votantes.

No obstante, la literatura sobre las preferencias fiscales de los votantes sugiere que los
gobiernos que perjudican la situacion financiera del pais deterioran sus posibilidades de
reelegirse; es decir, que los votantes son conservadores en materia fiscal y castigan el
gasto o déficit elevado (Peltzman, 1992; Kraemer, 1997). Brender & Drazen (2008) llegan a
la misma conclusién en paises desarrollados y menos desarrollados, pese a los diferentes
sistemas de gobierno o electorales. Algunos estudios se centran en los instrumentos
de los responsables politicos debido a la falta de pruebas empiricas (Drazen A. , 2001),
y también por la falta de control directo del gobierno sobre las variables econémicas
reales (Shi & Svensson, 2003). En este documento, nos centraremos en los CPP.

Analisis del caso de Guatemala

Histéricamente, Guatemala ha mantenido cierta estabilidad macroeconémica; lo cual se
explica por un manejo prudente de las politicas monetaria y fiscal, que han coadyuvado
para que el pais mantenga un bajo déficit fiscal, una razén deuda publica/PIB baja

Existen criticas conceptuales y empiricas, incluyendo la simplicidad de los votantes y su evaluacion del
desempefio del gobierno. No obstante, ciertas teorias defienden que, por la informacién imperfecta
sobre las causas de las fluctuaciones econdmicas, el desempefio macroeconémico podria usarse como
un indicador de la capacidad de las autoridades de turno; siendo consistente con la racionalidad de los
votantes (Nordhaus, 1989; Drazen, 2008).
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y amplias reservas internacionales. Actualmente, el contexto mundial es complejo

dada |la desaceleracion econémica de los principales socios comerciales del pais, un
alza de precios y el endurecimiento de las condiciones monetarias. A pesar de ello,
recientemente, el FMI (2023b) readecud sus proyecciones del pais de manera favorable
debido a una mejora en la actividad econémica de Estados Unidos. Se estima que,
luego de un repunte en el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) después de
la crisis de la COVID-19, en 2023 Guatemala cierre su actividad con un crecimiento
alrededor del 3.5 %, cercano al promedio de la Ultima década. EI FMI (2023a) estima
que el creciente flujo de remesas, asi como del crédito bancario permiten mantener los
niveles de consumo. Adicionalmente, los gastos publicos y los privados relacionados a
las campanas electorales y a las elecciones estimularan la actividad econédmica.

Figura 1

Gasto publico total, gasto social, gasto de capital y transferencias para la deuda (en
porcentajes del PIB)
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Nota. Los datos utilizados de PIB del afio 2020, 2021 y 2022 son cifras preliminares, y el 2023 representa
el escenario moderado de crecimiento estimado por el Banguat (2023); el gasto publico utilizado en toda
la serie es el devengado, exceptuando el 2023 en el que se utilizé el asignado. La clasificacion oficial del
gasto tuvo cambios metodolégicos desde el 2009, por lo que podria haber ciertas inconsistencias en los
afios previos. Fuente: elaboracién propia con datos del Minfin (2023) y Banguat (2023).

De acuerdo con Icefi (2016), el gasto publico es la forma mas evidente en la que la politica
fiscal contribuye a reducir la desigualdad; ello justifica la importancia de analizarlo en
conjunto con los vaivenes politicos que potencialmente condicionan su sostenibilidad
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en el tiempo. Se observa que la tendencia del gasto publico total (GPT) en el periodo

entre 2004 y 2023 ha sido relativamente estable. En promedio, este se mantuvo en
14.4 % del PIB, con la excepcion del 2006 y el 2020 en los que fue significativamente
mayor. Adicionalmente, se refleja una tendencia decreciente del gasto publico de capital
(GCa), ya que alcanzdé su nivel mas bajo en el presente afio al pasar de 5.1 % del PIB
en 2008 a 2 % en el 2023. Mientras que las transacciones para la deuda publica (TDP)
han tendido a mantenerse hasta llegar a uno de sus puntos maximos en el 2020 con
2.23 % del PIB.

Las TPD han ejercido una mayor presion presupuestaria, al punto que para 2022, dicho
rubro (2.06 % del PIB) termina siendo significativamente mayor que el gasto publico
dirigido a salud (1.47 % del PIB). Por su parte, el gasto de consumo (Gco), luego de un
constante crecimiento, tuvo cierto estancamiento entre el 2015y 2019, alrededor del
10.5 % del PIB, la cual se revirtié con un aumento notorio en el 2020 hasta alcanzar el
16.1 % debido a la demanda de servicios por la pandemia, el cual, desde entonces, de
nuevo empezd a reducirse levemente. En lo que se refiere al gasto social, muestra cierto
estancamiento a lo largo del periodo, con un promedio de 7.42 % del PIB; proporcién
que es solo un poco mas de la mitad de lo que, en promedio, los paises latinoamericanos
dirigen a destinos sociales (13 % del PIB). Ademas, en Guatemala persisten desafios
relacionados con la sostenibilidad, suficiencia y eficacia del gasto social (Cepal, 2023).

Al analizar la evolucién de la composicién del gasto (Figura 2) se hace evidente la
relevancia del gasto social’ (GPS), con un promedio cercano al 50 % del total. En
el 2020 se observé un cambio drastico en la composicion del gasto debido a los
programas de atencién a la pandemia y a la crisis consecuente, por lo que se incrementé
considerablemente la atencién a desastres. Mientras en 2023 se refleja un deterioro
del gasto social de mas de cinco puntos porcentuales. En importancia le siguen las
transacciones para la deuda que, en promedio entre 2004 y 2023, represento el 13 %
del presupuesto total. Seguido por los destinos de asuntos econémicos y orden publico
y seguridad con aproximadamente 12 %y 10 % del GPT, respectivamente (Figura 2).

El Gasto publico social se cuantificé usando las clasificaciones oficiales y la definicion de (Cepal, s.f.)
que incluye los recursos dirigidos a financiar politicas relacionadas con seis funciones (la proteccién
social, la educacion, la salud, la vivienda y servicios comunitarios, las actividades recreativas, cultura y
religion, y la proteccion del medio ambiente).
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Figura 2

Evolucion de 2004 a 2023: composicion de la estructura del gasto publico total (en
porcentajes)
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Nota. Los datos utilizados de PIB del afio 2020, 2021 y 2022 son cifras preliminares, y el 2023 representa el
escenario moderado de crecimiento estimado por el Banguat (2023); el gasto publico utilizado en toda la
serie es el devengado, exceptuando en el 2023 en el que se utilizé el asignado. La clasificacion oficial del
gasto tuvo cambios metodoldgicos desde el 2009 por lo que podria haber ciertas inconsistencias en los
afios previos. Fuente: elaboracion propia con datos del Minfin (2023) y Banguat (2023).

Para profundizar en el CPP tradicional,® se hace un analisis simple de los impulsores de
las variaciones del gasto per cépita destinado a las transacciones para la deuda publica
(Figura 3a); considerando la relacion directa que tiene con el déficit fiscal. Generalmente,
la variacién de un tipo de gasto per capita depende de la propensién a dirigir los gastos
gubernamentales hacia dicho sector; de los posibles incrementos en el nivel de gasto
gubernamental total, asi como del crecimiento econémico, reflejado en los cambios en
el PIB (Molina, 2003). En ese sentido, se evidencia que el crecimiento del PIB ha sido
relevante, asi como también la voluntad politica vista como la proporcién del presupuesto
total destinado a las transacciones para la deuda, para definir las variaciones interanuales.

& Debe recalcarse, primero, que los periodos de gobierno son de cuatro afios; segundo, que, como
se observa en la Tabla 1, en ningin periodo electoral observado se da la sucesién, un postulado
importante de la teoria del CPE. Y, por ultimo, que la legislacion prohibe la reeleccién; sin embargo,
aqui se interpreta que la sucesion que se busca es del proyecto politico.
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Figura 3

Composicion de la variacion de distintos tipos de gasto per capita en Guatemala (2004-2023)
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La Figura 3 muestra que es plausible demostrar la existencia de CPP, pues en todos los

anos electorales, detallados en la Tabla 1, hubo un incremento mayor de los recursos
dirigidos para transacciones de la deuda; con la excepcién del afio 2011, pues en al afo
anterior (2010) este rubro tuvo un aumento considerable. Esto se explica, en parte, por
una posible discrepancia debido a que el Minfin cambié la metodologia, pero también
por una reduccién de los ingresos publicos y un aumento de los gastos a raiz de la
tormenta Agatha y erupcion del volcan de Pacaya. Esto es consistente con la teoria y
con el estudio de Soldrzano e Ibanez (2012) que concluyeron, en efecto, que la razén del
gasto-PIB durante el periodo 1996-2011 aumento a tasas relativamente constantes entre
el segundo y cuarto afo de la gestion gubernamental, y disminuyé en el poselectoral.

Por otro lado, al analizar el CPP no se debe centrar Unicamente en la dindmica global
pues se podria omitir evidencia relevante considerando que los funcionarios politicos
usualmente pueden cambiar la composicién del gasto publico en un afio electoral
sin necesariamente cambiar el techo presupuestal, e igualmente verse favorecidos
(Vergne, 2009). Por ejemplo, el gasto publico social es, para Ocampo (1998), el componente
mas importante a través del cual el Estado incide sobre la distribucion del ingreso, ademas
con beneficios tangibles en la poblacion. No obstante, en la Figura 3b, se observa que
hay una tendencia opuesta a la esperada, pues durante los afios electorales el gasto
social se contrae en comparacion con afios anteriores, excepto en 2019.

Tabla 1
Detalles de las gestiones gubernamentales de Guatemala (2004-2023)

Afos’ Partido Presidente |deologia partidaria  Elecciones
2004 - 2008  Gran Alianza Nacional Oscar Berger Democratico 2007
(GANA) libertario
2008 - 2012  Unidad Nacional de la  Alvaro Colom Socialdemécrata 2011
Esperanza (UNE)
2012 - 2015  Partido Patriota (PP)'®  Otto Pérez Democrético 2015
Molina libertario

? Lafecha de las gestiones empieza y termina el 14 de enero de los afios indicados, con la excepcién del
PP en 2015 que finalizé el 3 de septiembre, misma fecha en la que tomé posesion Maldonado Aguirre.

1 En 2007, la GANA se conformé con la coalicién del PP, Partido Solidaridad Nacional y Movimiento
Reformador.
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2015-2016 Independiente Alejandro - 2015

(Investido por el

Congreso) Maldonado
Aguirre
2016 - 2020 FCN-Nacion Jimmy Morales  Estatista 2019
conservador
2020 - 2023  Vamos Alejandro Liberal Conservador 2023
Giammattei

Nota. Las ideologias partidarias se basaron en los estudios sobre los postulados y las propuestas
programaticas de los partidos basados en Ingep (2005 ) y Plataforma jPor Quién Voto?

(2019, 2015). Fuente: elaboraciéon propia con base en las propuestas programaticas y el analisis de plataforma.

El gasto social estd influido por una gran cantidad de factores, incluyendo la visién de pais e ideologia (Tabla
1), rigideces y compromisos presupuestarios, el comportamiento de algunas variables macroeconémicas
y en ocasiones shocks externos. En la Figura 3b, se observa que en el periodo de 2004 a 2008, el
incremento del gasto social se debié casi principalmente al crecimiento del PIB, pues en 2007 y 2008
tanto el tamafio del gasto publico total (GPT) como la proporcion de gasto social dentro del gasto total
se redujeron; ello es consistente con la ideologia libertaria del partido GANA. Luego, en 2009, se observa
una caida de la variacion del PIB per capita, a raiz de la crisis financiera internacional; en ese contexto se
ve un esfuerzo para incrementar en el GPT, pero especialmente para elevar el gasto social dentro del GPT
como una medida contra ciclica para atenuar los efectos de la crisis sobre el bienestar de la poblacién.
Eso es congruente a las prioridades del partido de gobierno socialdemaécrata de la UNE. Asi, en 2010, se
empieza a reponer la economia y se recupera el PIB per cépita; el cual vuelve a impulsar el gasto social.

En el periodo 2012-2015 empieza un proceso de deterioro del gasto social, por dos motivos. En primer lugar,
por el postulado econémico del partido de gobierno, el PP, de que el Estado debe favorecer la inversion
y no intervenir en el mercado (Ingep, 2005). Y, en segundo lugar, por la crisis politica que se desencadena
a partir de las investigaciones sobre actos de corrupcién de altos mandos del gobierno. Ello provocé una
amplia movilizacién de ciudadanos a nivel nacional que culminé con la renuncia del binomio presidencial;
un posible efecto colateral es el deterioro de la institucionalidad y la capacidad y voluntad politica de
ejecucién. En 2020, toma posesion el gobierno de VAMOS (en el poder). Pese a los principios liberales
del partido en el campo econémico, se dan incrementos considerables en el gasto. Ademas, se puede
observar una tendencia inconsistente a partir de la crisis de la COVID-19 entre los reajustes presupuestales
para atender la pandemia y las necesidades emergentes de la poblaciéon y la economia.

De acuerdo con Rogoff (1990), también podrian darse cambios en el tipo de gastos realizados para dar
muestras de su capacidad para proporcionar mas bienes publicos con los ingresos fiscales determinados. En
este sentido, segun el mismo autor, el gasto suele desplazarse hacia los gastos corrientes y se aleja de los
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gastos de capital antes de las elecciones.” A continuacién,

se examina el comportamiento de la variacién de estos
tipos de gasto. En cuanto a las variaciones de los gastos
de capital, se muestra cierta consistencia con la teoria.
Por ejemplo, en la Figura 3c se observa que los gastos de
inversion efectivamente se reducen en el afio electoral, el
cuarto de la gestidon gubernamental, aunque no siempre
se repone en el primer ano del siguiente gobierno.

"

Claramente el PIB es un componente importante
que impulsa de forma positiva el gasto corriente. No
obstante, es determinante la voluntad politica; es decir,
la favorable o desfavorable proporcién del gasto asignada
a la inversién. Asimismo, en el gasto corriente, se refleja
mayores variaciones interanuales en los afos electorales,
con la excepcion del afio 2015, en el que posiblemente
influyo la coyuntura politica mencionada con anterioridad.

La «visibilidad» de los gastos publicos, segiin Rogoff (1990), estaria asociada en particular a los gastos corrientes, mas que a los gastos de

capital. Esto por el argumento de que los gastos corrientes son mas visibles de forma inmediata y, por tanto, tienen un valor politico mas
directo en el periodo preelectoral. Por el contrario, las inversiones de capital suelen ser proyectos a largo plazo y su finalizacién puede ser
dificil de coordinar con las elecciones. Ademas, el alto potencial de tener proyectos incompletos en época electoral podria crear riesgos
politicos para los titulares, que podrian ser vistos como incapaces de ofrecer los beneficios prometidos (Block, 2002).

52



Conclusiones

De forma coherente con la literatura y estudios empiricos, se encuentran ciertos indicios de
presencias de ciclos econémicos politicos marcados en incrementos en las transacciones
para la deuda publica en la mayoria de los afos electorales, una reduccién del gasto
publico de capital, la cual es particularmente notoria en los afos electorales con respecto
al periodo anterior y aumentos sostenidos en el gasto corriente en afos electorales;
ello, generalmente, impulsado por cambios en la voluntad politica vista como en la

propension a dirigir recurso a este tipo de gasto del total disponible.

El crecimiento econémico ha tenido un rol crucial y positivo en la variacién de los
distintos tipos de gasto publico durante todo el periodo estudiado, con la excepcién
del afio 2020, debido al deterioro econémico que sufrié el pais por la crisis derivada
de la pandemia y las medidas de contencién implementadas. Se concluye que en los
ultimos anos ha habido cambios en los patrones habituales del gasto publico a raiz de

la pandemia y su impacto econémico en el pais.

Sobre la composicién del gasto publico, sobresale que el gasto social representa el
principal destino de recursos publicos, seguido por las transacciones para la deuda. De
aqui se refleja como las transacciones para la deuda han representado una gran presién
en el presupuesto publico del pais, y parece haber cierta relacion con el gasto de capital

y su condicionamiento. Ello merece un estudio mas profundo al respecto.

Por otro lado, en medidas considerables, se evidencia que el gasto publico en general
estd sujeto a vaivenes politicos asociados con los ciclos electorales. Y el gasto social, en
particular, refleja en algunas gestiones estar marcado hasta cierto punto por las ideologias
partidarias que dan forma a las politicas de gobierno en cada gestion presidencial. Sin
embargo, el analisis de los ciclos econémicos politicos en Guatemala es complejo. Las
prioridades y presiones politicas, asi como las politicas fiscales y objetivos econdémicos,
son variables que afectan el gasto pulblico que podrian relacionarse en cierta medida con
los ciclos politicos. Sin embargo, en este fendmeno, también inciden otra gran cantidad
de variables. Entre ellas, las variaciones de los distintos tipos del gasto tales como las
normativas nacionales, los ciclos econémicos y financieros y sus respectivas presiones
externas por las perspectivas mundiales u otros choques a raiz de desastres naturales.
Por ello, este anélisis no es concluyente sobre los ciclos econémico-politicos en las

dindmicas presupuestarias del pais y es necesario profundizar estudios sobre el tema.
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