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El impacto econdmico provocado por
el shock de la pandemia y la evolucion
de la recuperacion economica alcanza-
da durante 2020 hasta diciembre de
2021, son evaluados mediante la com-
paracion de la serie observada del IGAE
respecto a la serie de su contrafactual.
Como resultado se encuentra que la
pandemia genero una peéerdida acumu-
lada de actividad econdmica de 12,8%
en promedio hasta diciembre de 2021.
También se observa que la economia
estuvo en permanente modo de recu-
peracion durante 2020 y 2021 al no
haber alcanzado el nivel de su contra-
factual (excepto el sector agropecuario)
vy menos aun haberlo superado. Supe-
rar el nivel del contrafactual implicaria
que la economia habria cambiado a
modo de crecimiento.

1 Es posible que la pandemia haya llegado a su conclusion con el fin de la cuarta o
pandemia no se mezclaria con el impacto mundial de la guerra ruso-ucraniana g

;Cual fue el shock de la
pandemia realmente?

La pandemia originada por el CO-
VID-19 fue mas que una epidemia
mundial que contagio a mas de medio
millardo de personas; puso en conflicto
a todos los sistemas de salud del
mundo y causo la muerte de -por lo
menos- seis millones de personas.
Dentro de cada pais, como ocurrio
también en Bolivia, se convirtio en una
compleja mezcla de las siguientes cir-
cunstancias:

(i) la epidemiologia del virus y sus
cuatro olas hasta febrero de 2022;

(ii) las politicas publicas nacionales vy
subnacionales de respuesta en lo social
y economico, que fueron muy diversas
y cambiantes en el tiempo, incluyendo
las cuarentenas (la rigida vy la flexible)
durante 2020, el distanciamiento social

v las campanas de vacunacion durante
2021;

(iii) los cambios en el contexto econo-
mico internacional (regional y mundial)
que interrumpieron el comercio, el
transporte y la movilidad internacional
de manera diversa y cambiante en el

de 2022 ya hizo noticia la (entonces probable) quinta ola.

tiempo, incluyendo la subida de los
precios internacionales de los commo-
dities y los problemas de logistica en el
comercio internacional durante 2021;

(iv) los cambios en el comportamiento
social y econdmico de las personas, los
hogares, las empresas y los sectores
economicos Y sociales nacionales, que
también cambiaron en el tiempo a
medida que todos buscaron su mejor
equilibrio entre el riesgo de la salud y el
sacrificio economico, dadas las circuns-
tancias de cada uno.

A todo este conjunto de eventos, reac-
ciones, decisiones y cambios de con-
texto me referire como el shock de la
pandemia. Si bien dicho shock tuvo su
origen y su solucion en el ambito de Ia
salud -como era de esperar-, desde un
principio también tuvo el efecto secun-
dario, predecible e inevitable, de redu-
cir la actividad econdmica nacional.
Esta perdida fue mayor en el periodo
previo a las vacunas comparado con el
de |la vacunacion, y la recuperacion eco-
nomica de corto plazo no llegd a com-
pletarse hasta fines de 2021, como se
vera mas adelante’.

a en febrero de 2022. Esto resultaria muy conveniente, pues el efecto de la
ue empezo en la ultima semana de febrero de 2022. Sin embargo, en mayo
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Foto: Una mirada sobre la pandemia y sus efectos en la economia

(The One Brief)

Como en cualquier pais del mundo, en
Bolivia también se analizaron los efec-
tos econdmicos del shock de la pande-
mia mediante el seguimiento a una di-
versidad de variables macroecondmi-
cas como el producto interno bruto
(PIB), el indice Global de Actividad Eco-
nomica (IGAE), el comportamiento del
nivel de precios, del empleo y de las
cuentas fiscales, la balanza de pagos y
las cuentas monetario financieras.

Entender los efectos economicos del
shock de la pandemia es importante
para el gobierno y la ciudadania por
varias razones:

(i) se necesita entender los canales de
transmision hacia la pérdida de activi-
dad economica y sus caracteristicas
(Barja 2022);

(i) se necesita conocer la magnitud del
dano de la pandemia, su impacto eco-
nodmico y sus caracteristicas (Barja,
2021);

(iii) se necesita conocer el estado de la
recuperacion economica, sus caracte-
risticas, su ritmo y sus recaidas (objeto
de este articulo);

(iv) se necesita conocer como los cam-
bios en las decisiones de gobierno, las
empresas, los hogares y los individuos
afectaron sus decisiones de balance
entre el riesgo de la salud y el sacrificio
economico, dadas las cambiantes cir-
cunstancias generales;

(V) se necesita registrar las lecciones de
la pandemia en cuanto a politicas pu-
blicas (en general) y a politicas de salud
publica (en particular), asi como las lec-
ciones sobre el comportamiento ciuda-
dano y sus variadas organizaciones.

Este articulo trata sobre el impacto del
shock de la pandemia sobre la econo-
mia boliviana a traves de un seguimien-
to al ritmoy la evolucion de la actividad
economica mensual registrada en el
IGAE, publicado por el Instituto

Nacional de Estadistica (INE). Se utiliza
la serie de tiempo del IGAE y un poco
de econometria para evaluar la evolu-
cion y el estado de la recuperacion
economica hasta diciembre 2021, que
es hasta cuando se dispone de la infor-
macion publica, y a la vez se obtiene
una medicion de la magnitud de la pér-
dida economica causada por el shock
de la pandemia durante los afios 2020
y 2021. La serie de tiempo del IGAE es
una buena aproximacion a lo que seria
un PIB mensual, y una de sus principa-
les fortalezas es que captura las fuerzas
economicas que permiten reproducir
la actividad econdmica, los contenidos
en la autocorrelacion, la estacionalidad
v la tendencia de la serie.

La Figura 1 muestra la serie mensual
del IGAE para el periodo de 2008 a
2022, tal como fue registrada por el INE
(en linea azul). La linea anaranjada que
aparece unicamente en los anos 2020

RECUADRO METODOLOGICO

Metodologicamente, la medicion del impacto v la recuperacion se encuentra en linea con la literatura sobre el
analisis de series de tiempo interrumpidas (McDowal et al., 2019; Schaffer et al., 2021), que hace referencia a la
serie de tiempo contrafactual y a otros aspectos técnicos de las series de tiempo como la estacionariedad, |a

autocorrelacion y los residuos ruido blanco. La medicion del impacto se expresa como la diferencia en el nivel de
la serie observada respecto a su contrafactual en el momento en que el evento genera una discontinuidad. Sin
embargo, el shock de la pandemia no fue un evento que ocurrio solo un mes, sino gue continud por muchos
meses durante dos anos; por esta razon en este articulo el impacto se mide como la diferencia mensual
acumulada entre la serie del contrafactual y la serie observada.

(theonebrief com/latam/post/covid-19).




y 2021 es una proyeccion muy precisa
que busca mostrar como se habria
comportado el IGAE si no hubiera ocu-
rrido el shock de la pandemia. Esta
ultima es la serie del contrafactual, que
reproduce los tres periodos de com-
portamiento anual del IGAE, los meses
de menor actividad econdmica (enero
y febrero), los meses de actividad inter-
media (de marzo a agosto) y los meses
de maxima actividad (de septiembre a
diciembre). Metodologicamente, la
serie del contrafactual se obtuvo me-
diante un modelo autorregresivo inte-
grado de promedio movil (ARIMA) uni-
variable, representando el comporta-
miento mas probable dentro de los po-
sibles en el marco conceptual de las
series de tiempo interrumpidas. (Para
mas detalles ver el Recuadro metodolo-
gico).

Si observamos la serie del IGAE afecta-
da por el shock de la pandemia, vemos
que esta muestra un desplazamiento
hacia abajo y que cambio la tendencia
gue operaba hasta 2019; ademas, la

autocorrelacion y la estacionalidad
anual practicamente llegaron a desa-
parecer. Estas son as razones por las
gue es incorrecto utilizar las variaciones
a 12 meses para medir el impacto de
la pandemia en 2020 con respecto a
2019, o utilizar las variaciones a 12
meses para medir la recuperacion y el
crecimiento economico en 2021 con
respecto a 2020, porgue no se toma en
cuenta que la economia habria conti-
nuado creciendo y reproduciendo su
estacionalidad y autocorrelacion. Esas
son, también, las razones para utilizar el
contrafactual como la referencia co-
rrecta, porque reproduce la autocorre-
lacion, la estacionalidad y la tendencia
de la serie.

;Retomamos =
crecimiento o continua la
recuperacion?

Si solo nos enfocamos en el periodo de
la pandemia, las olas de contagios por
COVID-19 pueden observarse en la

Figura 2 con la linea amarilla punteada
vy medida en el eje derecho como varia-
cion mensual del numero de contagios.
Esta linea llega a incluir hasta el princi-
pio de la cuarta ola, por consistencia
con la serie disponible del IGAE. La
figura también muestra la evolucion
del IGAE durante la pandemia, tal
como fue registrada por el INE (en linea
azul), agregando la actividad de los 12
grandes sectores economicos que lo
componen. Por su parte, la linea ana-
ranjada (dentro de un intervalo de con-
flanza del 95%) muestra como se
habria comportado el IGAE durante
2020 y 2021 si no hubiera ocurrido la
pandemia; es decir, es el contrafactual.
Ambas lineas se miden en el eje iz-
quierdo.

La Figura 2 nos proporciona informa-
cion visual sobre dos aspectos. Primero
que, luego de finalizada la cuarentena
estricta en mayo de 2020, la economia
adopto una tendencia a la manera de
un modo de recuperacion después de

junio de 2020y a lo largo de todo 2021.

Figura 1. Comportamiento del IGAE 2008 - 2021 y su contrafactual 2020 - 2021
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Figura 2. Impacto y evolucion de la recuperacion economica 2020 - 2021
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Fuente: Elaboracion propia en base a las estadisticas publicadas por el INE.

Esta afirmacion resulta de la observa-
cion de que el IGAE con la pandemia
(en linea azul) estuvo siempre bajo la
linea del IGAE sin pandemia o contra-
factual (en linea anaranjada), a pesar

de que algunos meses se aproximo
bastante, dada la estacionalidad vy la
tendencia de la serie contrafactual. Este
resultado también implica que la eco-
nomia en su conjunto no logré un

Finalizada la cuarentena estricta en mayo
2020, la economia entré en un modo de
recuperacion después de juniode 2020y alo
largo de todo 2021. Este resultado implica que
la economia en su conjunto no logro un

crecimiento economico en ese periodo
debido a que no sobrepaso su contrafactual
(si no hubiera ocurrido el shock de la
pandemia). Es decir, la economia todavia
no logro pasar a un modo
de crecimiento.

crecimiento econdmico en ningun mes
en particular hasta diciembre de 2021,
debido a que no sobrepaso la linea del
contrafactual. Es decir, la economia to-
davia no logro pasar a un modo de cre-
cimiento. Estas conclusiones se basan,
por supuesto, en la idea de que la linea
del contrafactual establece la frontera
entre la recuperacion y el crecimiento,
dada la definicion del contrafactual
como el comportamiento de la econo-
mia si no hubiera ocurrido el shock de
la pandemia.

En segundo lugar, es perfectamente
posible establecer exactamente cuanto
le faltd al IGAE observado para alcanzar
al contrafactual, mes a mes. Esto es lo
qgue se presenta en la Tabla 1, unica-
mente para los meses de diciembre de
2020 y 2021, y no solo para el IGAE
global, sino también para cada uno de
los 12 grandes sectores que lo compo-
nen. Por ejemplo, el IGAE global se en-
contraba, en promedio, un 6,1% por
debajo (en negativo) del contrafactual
en el mes de diciembre de 2020 y un
94% por debajo en el mes de




Tabla 1. Recuperacion alcanzada en los meses de diciembre de 2020 y de 2021

como porcentaje por debajo del contrafactual

Sector de actividad econdmica

% debajo del

contrafactual en el
mes de diciembre

de 2020

% debajo del

contrafactual en el
mes de diciembre

de 2021

Agricultura, pecuario, silvicultura, 0.9% * S5 1% *
caza y pesca 6.4% ; +5.3%) (12.5% ; +3.7%)
Comunicaciones -1.8% * -8.3%
(3.5% : +0.1%) 10.6% : -5.9%)
O/ % o/ *%
Servicios de la administracién piblica -1.8% -3.27%
5.3% ; +2.1%) (11.1% : +1.5%)
O/ % o/ %
Electricidad, gas y agua +0.27% -1.27%
(3.7% : +4.3%) 6.1% : +4.2%)
Comercio 2.27 0.97%
(4.1% ; -0.1%) 9.5% : -4.1%)
Establecimientos financieros, seguros 9 7% 13 4%
y bienes inmuebles [14.4% ; -4.5%) [19.7% ; -5.9%)
o/ % o
Industria manufacturera -2.87% 0.27%
(7.0% : +1.7%) (11.3% : -0.5%)
o/ *% O
Gas natural y petréleo crudo -8.27 23.27%
15.8% : +1.1%) (33.9% : -8.3%)
o/ % O %
Minerales metdlicos y no metdlicos 4.3% 12.37%
(17.5% : +14.0%) (24.6% : +4.8%)
Construccién -8.0% * -13.0%
15.5% : +0.9%) (22.2% : -1.4%)
Restaurantes, hoteles, servicios 5 39, 15 09,
comunales, sociales, personales -12.37% o enre
. 13.3% ; -11.2%) (14.7% ; -11.0%)
y doméstico
o/ % O *
Transporte y almacenamiento 9./ 7% -0.27%
(22.1% ; +7.5%) (24.9% ; +28.5%)

IGAE GLOBAL

-6.1%

-8.6% : -3.5%)

Fuente: Elaboracion propia en base a las estadisticas publicadas por el INE.
Nota: Los numeros en paréntesis son intervalos de confianza del 95%. * = Indica los casos en los que no se rechaza la hipotesis de que la diferencia pro-
medio estimada es estadisticamente igual a cero; por tanto, el IGAE observado y su contrafactual son iguales.

diciembre de 2021. El resto de la tabla
se explica a si misma para los demas
sectores, revelando que varios de ellos
si alcanzaron el nivel de su contrafac-
tual en esos meses; sin embargo, no
existe evidencia de que ninguno de
ellos lo sobrepaso.

\olviendo a la Figura 2, se puede obser-
var que la primera caida significativa en
la actividad econdmica, entre marzo y
mayo de 2020, se debid fundamental-
mente a la cuarentena rigida. Luego
vino un periodo de recuperacion de la
actividad economica entre junio de
2020 y marzo de 2021, los meses de
mayor aproximacion al contrafactual,

-9.4%

12.5% : 6.1%)

que incluyeron la primera ola (entre
abril y noviembre de 2020), la cuaren-
tena flexible (de mayo a agosto de
2020), la post cuarentena (de octubre a
noviembre de 2020) y la segunda ola
(de noviembre de 2020 a marzo de
2021). Esta ultima ola, bajo el anuncio
en noviembre de 2020 del exitoso de-
sarrollo de vacunas anti COVID-19 en



Estados Unidos y Alemania, vio un
cambio en el comportamiento de Ia
gente y una disminucion de los contro-
les sanitarios por parte de los gobier-
nos. Luego llegd un nuevo periodo de
pérdida de actividad econdmica, esta
vez con la tercera ola (de abril a sep-
tiembre de 2021), a pesar de que ocu-
rrid, de manera paralela, el periodo de
vacunacion masiva en Bolivia desde
mayo de 2021. A partir de octubre de
2021 empezo la cuarta ola con Ila
variante omicron hasta fines de febrero
de 2022. Si bien esta ultima fue signifi-
cativamente mayor a todas las anterio-
res juntas en cuanto al numero de con-
tagios, fue la de menor grado de letali-
dad, probablemente debido a las ca-
racteristicas de dicha variante, al grado
de inmunizacion alcanzado por la po-
blacion y a otros motivos.

La pérdida economica
acumulada
sectorial

Continuando con la Figura 2, el area de
la diferencia acumulada entre ambas
lineas se constituye en la magnitud del
impacto del shock de la pandemia, ex-
presado como una pérdida acumulada
de la actividad economica. Por su
parte, la Figura 3 muestra el comporta-
miento del impacto economico del
shock expresado como proporcion de
pérdida de actividad econdmica acu-
mulada, dentro un intervalo de con-
fianza del 95%. Esta pérdida llegd a ser
del 19,9% en promedio a junio de 2020
(expresado en negativo en la figura).
Luego disminuyo a un 14% en prome-
dio a diciembre de 2020 y termind en
un 12,8% a diciembre de 2021. No se

global vy

espera que la pérdida acumulada
vuelva a cero; lo que se perdio, se
perdio. En cambio, se espera que el
IGAE observado (en linea azul) de |a
Figura 2 de arriba se aproxime a su con-
trafactual (en linea anaranjada) y que
-por supuesto- lo sobrepase.

Con respecto a los sectores economi-
cos que componen el IGAE, estos han
experimentado, individualmente, dife-
rentes grados de pérdida acumulada
de actividad econdomica debido a la
pandemia y al conjunto de sus conse-
cuencias. Siguiendo la misma logica
metodologica anterior, la Tabla 2 pre-
senta un resumen de la pérdida acu-
mulada por sectores economicos a di-
ciembre de cada ano. Por ejemplo, la
pérdida acumulada para el sector de
los minerales fue del 31,5% en prome-
dio a diciembre de 2020 y del 16,9% a
diciembre de 2021, existiendo, en

Figura 3. Evolucion de la pérdida economica acumulada respecto
al contrafactual en el periodo 2020 - 2021
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promedio, una recuperacion muy signi-

ficativa de las pérdidas.

El impacto econdmico
del shock de la pandemia,
expresado como
proporcion de pérdida de

actividad econdmica
acumulada, llegd a ser de

un 12,8% en promedio a
diciembre de 2021.

El resto de la tabla se explica por si
misma para los demas sectores, reve-
lando que fueron tres los que no expe-
rimentaron pérdidas a diciembre de
2020 porque lograron reproducir el
nivel de actividad econdmica de su
contrafactual. Estos sectores fueron los
de la agropecuaria, las comunicaciones
vy el gobierno; sin embargo, finalmente
a diciembre de 2021 solo el sector
agropecuario llegd a mantener esa po-
sicion como el mas resiliente. Los secto-
res mas danados fueron los del trans-
porte y los de los restaurantes vy

hoteles, con peérdidas mayores al 20%
a diciembre de 2021; luego estuvieron
los sectores de la construccion, los mi-
nerales, el gas natural, las manufactu-
ras y el sector financiero, con pérdidas
mayores al 10% a diciembre de 2021.
Los sectores menos danados fueron los
del comercio, los servicios basicos, los
servicios gubernamentales y las comu-
nicaciones, con pérdidas acumuladas
menores al 10% a diciembre de 2021.
Se hace notar que la mayor parte de los
sectores que experimentaron pérdidas
lograron recuperar algo durante 2021,

Tabla 2. Perdida acumulada de actividad economica respecto al
contrafactual a diciembre de cada ano

(en porcentajes)

Pérdida acumulada a

Sector de actividad econdmica

Pérdida acumulada a

Fuente: Elaboracion propia en base a las estadisticas publicadas por el INE. Los numeros en paréntesis son intervalos de confianza del 95%.
Nota: Los numeros en paréntesis son intervalos de confianza del 95%. * = No se rechaza la hipdtesis de que la diferencia promedio acumulada es esta-
disticamente igual a cero; por tanto, la evolucion del IGAE observado y su contrafactual son iguales.

diciembre 2020 diciembre 2021
Agricultura, pecuario, silvicultura, caza L) 5% * -1.6% *
y pesca ((5.8% ; +5.6%) (8.0% ; +5.8%)
Comunicaciones +0.1% * -2.3%
1.5% : +1.7%) -4.2% ; -0.2%)
O * o)
Servicios de la administracién publica 2.07% -4.4%
4.7% : +1.0%) -8.4% : -0.1%)
@) )
Electricidad, gas y agua 8.97% /.97 I
(12.3% ; -5.3%) 11.4% ; -3.2%)
Comercio ']O.]% '8.5%
11.8% : -8.3%) 110.6% : 6.2%)
Establecimientos financieros, seguros -10.2% .12.3%
y bienes inmuebles [13.9% ; 6.1%) [17.0% ; 7.0%)
(@) (@)
Industria manufacturera “;]73'08/"9?) “;13'78@]7) I
O O
Gas natural y petréleo crudo (24'(1?/8'-7]?57) (25-11*77'-6 BA)O‘V] I
O O
Minerales metélicos y no metdlicos (40'27] ':51/: - (28'113'?]4]7) ‘
Construccion -24.4% -19.5%
30.1% : -17.6%) 26.7% : -10.9%)
Restaurantes, hoteles, servicios comunales, 24 0% 24 0%
sociales, personales y doméstico [24.9% ; -23.1%) (25.2% ; -22.7%)
O O
Transporte y almacenamiento -34.87% 26.77
142.0% : -25.5%) :37 4% : -11.5%)

IGAE GLOBAL

-14.0%

16.3% : -11.7%)

-12.8%

(-15.4% ; -10.1%)




excepto el sector financiero, el gobier-
no vy las comunicaciones. La tabla
también sugiere que la recuperacion
econdmica por sectores fue heterogé-
nea, afectando las interconexiones sec-
toriales y, por tanto, cambiando Ia
propia estructura productiva.

Conclusiones

® El shock de la pandemia fue mucho
mas que las olas de contagio del CO-
VID-19 y sus consecuencias sobre la
salud de la poblacion: fue una compleja
mezcla de la epidemiologia del virus,
los cambios en el contexto internacio-
nal, las politicas de respuesta, las reac-
ciones de la poblacion y las interaccio-
nes.

@ Elimpacto economico del shock de la
pandemia genero una péerdida prome-
dio de la actividad economica de un
12,8% a nivel nacional a diciembre de
2021. A nivel sectorial, solo el sector
agropecuario no experimentd perdi-
das; los demas lo hicieron en magnitu-
des muy diversas.

® La economia boliviana a nivel nacio-
nal se mantuvo en modo de

recuperacion durante la totalidad del
periodo de la  pandemia, desde
2020 hasta diciembre de 2021. A
nivel sectorial, varios de los sectores
econdmicos lograron alcanzar el nivel
de su contrafactual a diciembre de
2020, y algunos incluso a diciembre de
2021. Sin embargo, ninguno de ellos
logro sobrepasar el nivel de su contra-
factual; es decir que, individualmente,
ninguno de ellos logré el crecimiento
economico. Por otra parte, los secto-
res que alcanzaron el nivel de su contra-
factual lo lograron de manera circuns-
tancial debido a que al final tuvieron
una perdida acumulada de actividad
econdmica (excepto en el caso del
sector agropecuario).

@ El articulo mide el impacto econdmi-
co y establece las caracteristicas de la
recuperacion economica siguiendo un
enfoque particular de contrafactual.
Sin embargo, otros enfoques de con-
trafactual -especialmente desde otras
disciplinas- son necesarios.
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