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Presentacion

El Banco Central de Nicaragua (BCN), con el objetivo de fomentar la investigacién
en temas relevantes para la economia nicaragiiense, presenta el octavo volumen de
la Revista de Economia y Finanzas. Este volumen se constituye de cinco estudios
referidos al desempeno econémico del pais, abordando temas relacionados con: La
brecha salarial de género: ;triple penalizacién? mujer, madre, e informal; Reduccio-
nes del deslizamiento cambiario y la inflaciéon doméstica en Nicaragua; Un modelo
Credit Value at Risk para gestionar el riesgo de crédito de las inversiones RIB del
BCN; Hechos estilizados de la economia nicaragiiense; y Costo econémico de con-
flictos en Nicaragua: un enfoque de control sintético.

La primera investigacion parte de la discusidn reciente sobre la formacién de la fa-
milia, la crianza de los hijos y sus implicaciones en el mercado laboral de las mujeres
como posibles “factores inexplicados” que contribuyen a la brecha salarial de género.
Asi, estudia el impacto a corto plazo de la maternidad, el matrimonio, y las interrup-
ciones del mercado laboral en Nicaragua. Utiliza Minimos Cuadrados Ordinarios
para analizar los determinantes de los salarios, la descomposicién Blinder-Oaxaca
para analizar diferencias salariales de género, y matrices de transiciéon de Markov
para examinar la dinamica laboral de los individuos. Se encuentra que los trabajos
informales representan un estatus laboral absorbente y preferencial para las madres,
incluso més que para los hombres. Ademads, las madres muestran mayores tasas de
transicion del desempleo e inactividad, a trabajos informales. Estos resultados su-
gieren que las madres estan atin maés interesadas en trabajar, contrariamente a lo
que un empleador puede asumir, y que la seleccién de empleos informales o flexibles,
estd influenciada por falta de mejores trabajos y no por eleccién voluntaria.

El segundo estudio examina la reduccion del deslizamiento como una de las politi-
cas mas usadas para disminuir la inflacién en Nicaragua, debido al alto pass-through
cambiario a precios. La investigacion surge porque no en todos los casos de reduc-
cién del deslizamiento, se ha observado disminuciones de la inflacién interanual. Se
encuentra que, en promedio, las reducciones del deslizamiento, anteriores a 2019,
han aminorado la inflacién interanual doméstica en 0.78 puntos porcentuales por
cada punto porcentual de disminucién en la tasa de deslizamiento. Por su parte, se
estima que la reduccién del deslizamiento de noviembre 2019 tendrd una incidencia
de 2 puntos porcentuales menos de inflacién interanual. Finalmente se encuentra
que, ante presencia de mayores presiones de depreciacién del Tipo de Cambio Real,
mayor es el ajuste de precios internos producto de la reduccion del deslizamiento.

La tercera investigacién presenta un modelo de riesgo de crédito para las inversio-
nes de reservas internacionales del Banco Central de Nicaragua (BCN), utilizando el
método Creditmetrics®) desarrollado por Gupton et al. (1997, 2007). Asimismo, se
emplean funciones copulas para modelar la relacién de dependencia entre los com-
ponentes del portafolio y se establecen diferentes escenarios de andlisis mediante
simulaciones de Monte Carlo, a fin de determinar el perfil crediticio del BCN. Los
resultados del estudio sugieren que por el hecho de que las inversiones de reservas



internacionales se mantienen hasta su vencimiento, el BCN podria estar interesado
por los resultados obtenidos bajo la modalidad de incumplimiento para asegurar la
diversificacion y disminuir el impacto de un evento crediticio que podria afectar su
posicién financiera.

El cuarto estudio examina las principales caracteristicas de las fluctuaciones econémi-
cas de Nicaragua, con el objetivo de apoyar el proceso de validacién de los modelos
econoémicos. Primero se analizan las caracteristicas estructurales de largo plazo,
desde la perspectiva de la oferta y la demanda agregada. Luego, se analizan las
propiedades ciclicas de la economia. Para esto se utiliza el filtro Hodrick-Prescott
(HP) para extraer el componente ciclico de las series. Si bien el filtro HP es muy
popular para la estimacién de los ciclos, es propenso a criticas relacionadas con la
eleccién del pardmetro de suavizamiento (A). Por ello, se estima el pardmetro A
apropiado para la economia nicaragiiense utilizando el método de Marcet & Ravn
(2004). Los principales resultados indican que la economfia nicaragiiense es predomi-
nantemente de servicios (principalmente no transables), donde el consumo agregado
es el componente mas importante del PIB. Sin embargo, dado que Nicaragua es una
economia pequena y abierta, esta caracteristica la hace susceptible a choques de
términos de intercambios, pudiendo indicar una dependencia a los flujos externos
para la estabilizacién de los ciclos econémicos.

Finalmente, la quinta investigacién analiza el costo econémico de conflictos arma-
dos en Nicaragua mediante un enfoque de control sintético. El estudio se basa en
datos del Banco Central de Nicaragua (BCN), los cuales indican que entre 1978 y
1979, periodo de inicio del conflicto, la actividad econémica se redujo 7.8 y 26.5 por
ciento, respectivamente. Este deterioro macroeconémico se mantuvo hasta finales
de 1980, cuando el pais vivié una segunda oleada de confrontaciones, las cuales en
1988 se asociaron con una caida de 12.4 por ciento de la actividad econémica y una
(hiper)inflacién superior a 33 mil por ciento anual. Dada esta variacién exdgena en
la coyuntura econdémica de la época, con el estudio se pretende estimar lo que hu-
biese sucedido en ausencia de dichos conflictos con el Producto Interno Bruto (PIB)
per cdpita. La evidencia sugiere que, en ausencia de conflictos, el PIB per cdpita
de Nicaragua, entre 1979 y 2018, habria sido 2.5 veces superior al efectivamente
observado. Estos resultados son robustos a la inclusion de covariables y ante maés
de 500 distintas especificaciones del modelo estimado.

El contenido de la revista, asi como el andlisis y conclusiones que de ésta se derivan,

son de exclusiva responsabilidad de los autores y en ninguna circunstancia puede
considerarse que reflejan la posicion oficial del BCN.
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Resumen

La formacién de la familia, la crianza de los hijos y sus impli-
caciones en el mercado laboral de las mujeres se ha estudiado
como posibles “factores inexplicados” que contribuyen a la bre-
cha salarial de género. Esta investigacién analiza el impacto a
corto plazo de la maternidad, el matrimonio, y las interrupcio-
nes del mercado laboral en Nicaragua. Utiliza transiciones en el
mercado laboral para evaluar un mecanismo potencial, y la posi-
bilidad de que las madres prefieran trabajos informales debido a
horarios laborales flexibles. Se encuentra que los trabajos infor-
males representan un estatus laboral absorbente y preferencial
para las madres, incluso més que para los hombres. Asi mismo,
las madres muestran mayores tasas de transicién del desempleo
e inactividad a trabajos informales. Esto sugiere que las madres
estan ain més interesadas en trabajar, contrariamente a lo que
un empleador puede asumir, y que la seleccion de empleos infor-
males o flexibles, estd influenciada por falta de mejores trabajos
y no por eleccién voluntaria.

Palabras Clave: Brecha de género, Penalizacion por materni-
dad, Informalidad, Transiciones laborales
Caddigos JEL: J13, J16, J46, J69, J71.

“University of Goettingen, Germany. Faculty of Business and Economics. El autor agra-
dece los comentarios de Rony Rodriguez-Ramirez, Henrike Sternberg, Juliane Zenker y
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Central de Nicaragua, asi como el apoyo de Guerson Salgado con la traduccién al espanol.
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1. Introducciéon

Ya sea desde un punto de vista normativo o empirico, la discriminacién de
género es perjudicial para la economia, la sociedad y, aiin mdas importante,
para el grupo mayormente afectado, las mujeres. El crecimiento y el desa-
rrollo econémico han aumentado el acceso de las mujeres a la educacién y
la salud; sin embargo, persiste la brecha salarial de género en paises desa-
rrollados y en vias de desarrollo. La Organizacién Internacional del Trabajo
(OIT) pronostica que, si se continda al ritmo actual, se necesitaran hasta
270 anos para cerrar dicha brecha (OIT 2018). Sin embargo, mientras la
brecha persista, los retornos desiguales de la educaciéon y la productividad
siguen representando pérdidas de produccién y bienestar para las mujeres y
sus hogares.

Recientemente, se han realizado esfuerzos sustanciales e investigaciones in-
novadoras para comprender las diferencias “inexplicables” en los ingresos
por género, o sea, aquellas diferencias que no pueden ser explicadas por pro-
ductividad u otras variables observables como lo es el caso de educacién o
experiencia. Parte de esta investigaciéon se ha concentrado en comprender
cémo la disyuntiva entre tiempo e ingresos impuesta por el proceso de crian-
za de los hijos, afecta la brecha salarial de género. Por un lado, la literatura
muestra que ambos padres enfrentan la decision de trabajar a tiempo com-
pleto u optar por un trabajo flexible y, en muchos casos, salir del mercado
laboral. Por otro lado, la literatura también argumenta que son las madres
las cuales en su mayoria optan por trabajar menos tiempo o hasta salir de
la fuerza laboral en comparacién con padres, generando un efecto negativo
duradero en los ingresos de las madres durante la maternidad (Berniell et al.
2021, del Boca et al. 2013, Goldin 2014, Kleven et al. 2019).

La mayor parte de la investigacién empirica en estos temas se ha realizado en
paises desarrollados, especialmente en Estados Unidos y paises de Europa,
donde los estados de bienestar, las politicas de apoyo familiar y las estructu-
ras del mercado laboral difieren sustancialmente con los paises en desarrollo.
En América Latina, la oferta limitada de “trabajos de calidad” puede jugar
un papel importante en la toma de decisiones de los padres para optar por
opciones mas flexibles durante la crianza de sus hijos. Los trabajos flexibles
pueden ser principalmente aquellos trabajos encontrados en el sector infor-
mal, que corresponden una gran parte de la oferta laboral de la region, y que
en su mayoria implica trabajos sin derecho a seguro médico y/o pensiones, y
de baja remuneraciéon. Las diferencias en la regulaciéon de permisos de mater-
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nidad/paternidad para madres y padres pueden contribuir al aumento de las
brechas salariales de las madres a través de un aumento en discriminacién
del empleador hacia las mujeres. Por ejemplo, en Nicaragua, mientras que
las madres tienen derecho a 12 o hasta 14 semanas de permiso de maternidad
cuando dan a luz, los padres solamente tienen derecho a cinco dias segin el
cédigo laboral vigente.

Nicaragua, con una alta participacién laboral femenina (70 %), un alto nivel
de informalidad (80 %), y politicas familiares como el costo compartido de
permiso parental entre empleadores (40 %) y el Instituto Nacional de Segu-
ridad Social (60 %), ofrece un entorno apropiado para investigar la brecha
salarial de género, asi como las implicaciones de la maternidad /paternidad y
la informalidad. Adicionalmente, el pais cuenta con una encuesta trimestral
sobre la fuerza laboral, la Encuesta Continua de Hogares (ECH), un panel
con méas de 3,000 hogares, con representatividad a nivel urbano y rural que
permite el estudio de dindmicas laborales. Esta encuesta permite controlar
por caracteristicas no observables a nivel de individuo, que son constantes
a través del tiempo, y que por ende contribuyen a reducir el sesgo en la
estimacion de la brecha salarial de género.

Al identificar la existencia de una brecha salarial de género y sus cambios
en diferentes grupos en el mercado laboral, este estudio tiene como objetivo
proveer evidencia sobre la posible triple penalidad que las mujeres podrian
enfrentar en el mercado laboral de Nicaragua, debido a la maternidad y su
insercion en el sector informal. Por lo tanto, en el presente articulo analiza
la brecha salarial de género a través de la estimacién de ecuaciones salariales
controlando por variables a nivel individual, de hogar, del lado de la oferta,
y por caracteristicas no observables a nivel de individuo; a través de la es-
timacién de descomposiciones Blinder-Oaxaca para diferentes submuestras
(mujeres-hombres, madres-padres, y madres-padres en el sector informal),
con el fin de identificar la brecha salarial después de resolver por la potencial
amenaza de auto-seleccién de la muestra.

Al estimar los modelos antes explicados, se encontré evidencia de la existen-
cia de una brecha salarial de género entre hombres y mujeres cercana al 19
por ciento, y que ésta brecha aumenta al comparar madres y padres en el
sector formal. La brecha entre padres y madres en el sector informal resulta
ser menor que en el sector formal; sin embargo, este resultado esta vinculado
a las diferencias en atributos y cualidades como el nivel de educacién, la cual
desaparece después de controlar por seleccién de la muestra. Por lo tanto,
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la evidencia provista en este articulo favorece a la hipdtesis de una triple
penalidad. Las mujeres en Nicaragua enfrentan una penalidad adicional por
su condicién de madre asi como por su condicién de informalidad y por ser
mujeres.

Adicionalmente, se investiga la posible naturaleza de dicha brecha de género
al proveer evidencia de una de las explicaciones potenciales, la creencia que
las mujeres, y especialmente las madres, prefieren trabajos flexibles antes
de trabajos tiempo completo para asi poder dedicar tiempo a las tareas del
hogar. Se analizan patrones de movilidad laboral para hombres, mujeres,
padres y madres, enfocado en identificar diferencias en su permanencia en
empleos formales o, equivalentemente, transiciones hacia empleos flexibles.
Al usar matrices de transiciones condicionales, se encuentra que las tasas
de permanencia en empleos formales es mayor para madres comparado con
hombres y padres. De igual forma, las transiciones fuera de inactividad y
desempleo hacia la actividad en la fuerza laboral son mayores para madres
en comparacién con mujeres sin hijos, y hombres y/o padres. Las mujeres
incrementan sus probabilidad de entrar en trabajos informales cuando se
convierten en madres.

El resto del articulo estd estructurado de la siguiente manera. La seccién
2 ofrece una revisién de la literatura existente sobre la brecha salarial de
género, su medicion y los factores determinantes. En la seccién 3, se expli-
can los aspectos metodoldgicos utilizados en el estudio. En la seccién 4 se
presentan los principales resultados de las estimaciones, y la ultima seccién
(5) incorpora las conclusiones del estudio.

2. Brecha salarial de género

La brecha salarial de género se refiere a las diferencias sistematicas que hom-
bres y mujeres, idénticos en cuanto a su capacidad productiva, enfrentan en
el mercado laboral debido a caracteristicas no productivas. Estas diferencias
aparecen en los porcentajes de hombres y mujeres en la fuerza laboral, los
tipos de ocupaciones que eligen, y la diferencia en las remuneraciones (Gol-
din 2008).

La diferencia salarial total entre hombres y mujeres se puede descomponer
en una parte explicada por las caracteristicas productivas y un componente
residual inexplicable. El papel de las diferencias de género en este residuo
inexplicable es a menudo denominado efecto de discriminacién. La investi-
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gacion empirica sobre las brechas salariales de género se ha centrado tradi-
cionalmente en el rol de los factores especificos de género, en particular las
diferencias en las calificaciones y las diferencias en el trato a trabajadores
masculinos y femeninos igualmente calificados (Blau & Kahn 1992, Weich-
selbaumer & Winter-Ebmer 2005).

El analisis econémico de la discriminacién se remonta al trabajo inicial sobre
la economia de la discriminacién de Becker (1985). La teoria de Becker sobre
la discriminacion en el mercado laboral se basa en el concepto de discrimina-
cién basada en el gusto. Aplicado a las diferencias de género, este concepto
se refiere a la nocién de prejuicio de género y resultados econémicos. Becker
monetiza este prejuicio y determina sus diferentes fuentes, clasificadas como
discriminacion del empleador, discriminacién del empleado y discriminacién
del cliente (Borjas 2016).

Ademsds, o incluso en ausencia de discriminacién basada en prejuicios, las
diferencias en las habilidades o la productividad son atribuidas a diferentes
géneros por parte del empleador. Los empleadores tienen informacién im-
perfecta sobre la productividad individual y solo conocen la productividad
promedio a nivel de grupo, por ejemplo, las mujeres. Asi, la productividad
asumida para un trabajador por parte del empleado da lugar a diferencias
inexplicables. La nocién de esta teoria se basa en el trabajo inicial de Arrow
(1973) y Phelps (1972) y es conocida como discriminacién estadistica (Al-
tonji & Blank 1999).

La brecha salarial de género, y los factores que la determinan, han estado
sujetos a cambios constantes a lo largo del tiempo, a un ritmo similar al que
cambia el mercado laboral. Hasta la fecha, los factores tradicionales como la
afiliacién sindical, la raza, el estatus migratorio o la religién, y especialmente
las variables relacionadas con el capital humano, como nivel educativo y la
experiencia, explican muy poco las diferencias de ingreso entre hombres y
mujeres (Blau & Kahn 2017, Weichselbaumer & Winter-Ebmer 2005). Re-
cientemente, la literatura ha analizado cada vez més otros factores debido a
nuevos fendmenos observados en el mercado laboral, o a las mejoras en los
métodos para estudiar las contribuciones de estos factores a las diferencias
salariales.

A lo largo de las mejoras del siglo pasado, la brecha de género en el acceso a la
educacion casi ha desaparecido y, a su vez, el nivel de educacion incluso se ha
revertido en paises desarrollados y en vias de desarrollo (Becker et al. 2010,



6 Revista de Economia y Finanzas BCN Vol.8, Nov. 2021

Gaddis & Klasen 2013, Goldin 2006). Esta tendencia también se observa en el
caso del nivel de experiencia en el mercado laboral. En los Estados Unidos,
en el 2011, las mujeres tenfan un tres por ciento mas de probabilidad de
obtener un titulo avanzado que los hombres, y los anos de experiencia a
tiempo completo de los hombres (17.8 anos) eran sélo 1.4 anos més altos
que los de las mujeres (Blau & Kahn 2017). Asi, en lugar de explicar las
diferencias salariales, el nivel de educacion y la experiencia, actualmente
representan mas bien un factor reductor de dicha brecha.

2.1. Interrupciones del mercado laboral

Las diferencias en la permanencia en el mercado laboral han estado en el
centro del debate como posibles factores determinantes de la brecha salarial
de género (Mincer & Polachek 1974). Las interrupciones en el mercado la-
boral de las mujeres, principalmente debido a la formaciéon de una familia,
todavia contribuyen significativamente a las diferencias salariales entre hom-
bres y mujeres (World Bank 2012). Por ejemplo, Goldin (2014) encontré que
las interrupciones laborales para las profesionales con maestrias en negocios
y finanzas en los Estados Unidos, contribuyen hasta un 30 por ciento de la
brecha de género en los ingresos.

Aunque la familia a lo largo del tiempo ha cambiado su estructura y fun-
cionamiento, ain se observan diferencias entre paises y regiones derivadas,
principalmente, de las instituciones formales e informales que prevalecen en
sus paises. En Argentina, Brasil, Ghana, México, Serbia, y Tailandia, las
diferencias entre hombres y mujeres en el uso del tiempo para el trabajo re-
productivo afectan negativamente su probabilidad de transitar hacia “buenos
trabajos”, y aumentan sus probabilidades de estar en el sector informal de
trabajadores auténomos o la fuerza laboral inactiva (Bosch & Maloney 2010).

La magnitud de la contribucién de las interrupciones laborales depende de su
duracién y cémo son cuantificadas. La evidencia empirica soporta la hipdte-
sis de heterogeneidad en el impacto de interrupciones en los salarios de las
mujeres dependiendo de su duracion. Interrupciones cortas estan general-
mente asociadas con impactos positivos, mientras que interrupciones largas
con efectos negativos (Blau & Kahn 2000, Ruhm 1998, Waldfogel 1998).
No obstante, la mayor parte de la literatura empirica se encuentra con el
problema de la carencia de una forma adecuada de medir las interrupcio-
nes laborales y su duracién, lo que conduce a utilizar sustitutos imperfectos.
Nordman et al. (2016) exploraron una nueva base de datos de Madagascar
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que les permitié comparar la contribucién de la experiencia real y potencial
(prozxy) a la brecha salarial de género, proporcionando evidencia que el uso
de proxies como experiencia laboral subestima la contribucién de las inte-
rrupciones del trabajo a las diferencias salariales de género.

La experiencia adquirida en el trabajo tiene una contribucién significativa
a la brecha de ingresos entre hombres y mujeres a lo largo de sus carreras
profesionales (Kleven et al. 2019). Dichas diferencias presentan magnitudes
heterogéneas entre regiones, representando desde un 1 por ciento de los de-
terminantes del salario para las mujeres en Europa, hasta un 10 por ciento
en los paises en desarrollo (Weichselbaumer & Winter-Ebmer 2005).

2.2. Penalidad por maternidad

Ademas del impacto de la permanencia en el mercado laboral, los roles de
género y las decisiones sobre la formacién de la familia pueden afectar los
salarios relativos de las mujeres (Blau & Kahn 2017). Este fenémeno se de-
nominé inicialmente como brecha familiar, y representa la diferencia salarial
entre mujeres con hijos y mujeres sin hijos (Waldfogel 1998). Actualmente,
es mas conocido en la literatura como la penalidad de maternidad.

Budig & England (2001) utilizan un modelo de efectos fijos para Estados
Unidos, con la finalidad de medir la magnitud de la penalidad de mater-
nidad, donde obtuvieron resultados que muestran una penalizacién salarial
del 7 por ciento por hijo. También encontraron que la penalidad es mayor
para las mujeres casadas que para las solteras, y que las mujeres con (més)
hijos tienen menos anos de experiencia laboral. Asi mismo, observaron que,
después de controlar por experiencia, se mantiene la penalidad a un nivel
cercano al 5 por ciento por hijo.

Utilizando datos de siete paises con diferentes estados de bienestar, Sigle-
Rushton & Waldfogel (2007) encontraron que las brechas en el ingreso fami-
liar son menores en los paises nérdicos en comparaciéon con los angloameri-
canos y, a su vez, ambas menores que la observadas en los paises de Europa
continental. Concluyendo, por lo tanto, que el efecto de la maternidad difiere
segun el estado de bienestar.

Kleven et al. (2019) utilizan datos daneses y encuentran que la llegada de
un nifio crea una brecha de género en los ingresos de alrededor del 20 por
ciento, causada principalmente por interrupciones del trabajo, horas de tra-
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bajo y niveles de remuneracién, y que estas afecta a las madres, pero no a
los padres. Las brechas de género una vez ocurren son muy estables en el
tiempo y las mujeres no muestran signos de recuperacion en el mercado la-
boral incluso diez anos después del primer hijo. Kleven et al. (2019) también
encontraron que la penalidad por cada hijo se transmite de generacién en
generacion, a las hijas y no a los hijos, a través de la influencia que el entorno
tiene en la formacién de preferencias de las ninas sobre la familia y la carrera.

Estimar y establecer un efecto causal de la pena de maternidad sigue sien-
do controversial debido a factores como la auto-selecciéon de las mujeres; es
decir, las mujeres con salarios mas bajos tienen menores costos de hijos y vi-
ceversa. Varios factores surgen de la literatura como una posible explicacién
de la pena de maternidad, entre ellos, la discriminacién de los empleadores
y la disyuntiva entre horas de trabajo y salarios méds altos o trabajos con
horario favorables para las madres (Budig & England 2001).

La evidencia experimental en el d&mbito de discriminaciéon ha tenido como
objetivo evaluar la existencia de tal discriminacién y sus posibles determi-
nantes. Correll et al. (2007) llevaron a cabo un experimento de laboratorio en
el que se evaluaron los curriculums de solicitantes de empleo del mismo sexo
igualmente calificados, que sélo se diferenciaban por su estado parental. Los
autores observaron que la recomendacién salarial fue menor para madres,
mientras que los padres no fueron penalizados. Ademads, Benard & Correll
(2010) examinaron si las madres enfrentan discriminacion al momento de ser
evaluadas en el mercado laboral, aiin después de brindar evidencia indiscuti-
ble que son competentes y estdn comprometidas con el trabajo remunerado.
Sus resultados sugieren que las mujeres evaluadoras aplican “discriminacién
normativa”, encontrando a las madres menos calidas, menos agradables y
mas hostiles interpersonalmente, comparado con las trabajadoras similares
que no son madres. Al contrario, Williams & Ceci (2015) no encontraron
evidencia de discriminacién en el mercado académico y concluyeron que la
discriminacién hacia las madres podria resultar de discriminacién estadistica
debido a la percepcion de los empleadores de las diferencias de productividad
entre madres y no madres.

Las diferencias de género en el uso del tiempo, particularmente en activida-
des no remuneradas, impactan en los resultados que las mujeres obtienen en
el mercado laboral de varias maneras (Becker 1985, Blau & Kahn 2017). Por
ejemplo, las largas horas que las mujeres casadas o las madres dedican a acti-
vidades reproductivas podrian reducir el esfuerzo que dedican a sus trabajos
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en el mercado. En esa misma linea, Hersch & Stratton (2002) encuentran que
las tareas domésticas, especialmente las tareas de rutina diaria como cocinar
y limpiar, perjudican los salarios independientemente del estado civil en los
Estados Unidos. Ademas, los autores proporcionan evidencia que el control
del tiempo de trabajo doméstico aumenta el componente explicado de la
brecha salarial de género en 14 puntos porcentuales. Por otro lado, Cha &
Weeden (2014) examinan el papel de un aumento en la prevalencia de largas
horas de trabajo y la brecha salarial de género durante el periodo 1979-2009
en Estados Unidos, encontrando que la diferencia en las horas trabajadas
aumento la brecha salarial de género en aproximadamente un 10 por ciento
del cambio total durante este periodo.

2.3. Informalidad

Los mercados laborales de los paises en desarrollo se caracterizan por altos
niveles de informalidad. Por ejemplo, en América Latina, el llamado sector
informal comprende una gran proporcién (30 a 70 %) de la fuerza laboral
ocupada (Maloney 2004). Los trabajos en el sector informal difieren de los
trabajos formales en dimensiones como una proteccién social, menores ingre-
sos laborales, menores perspectivas de carrera, mas flexibilidad y jornadas
laborales mas cortas (Berniell et al. 2021). Por ende, las principales conclu-
siones de la vasta literatura sobre la brecha salarial de género, que se ha
centrado principalmente en Estados Unidos y Furopa, podria tener diferen-
tes aplicaciones en paises con altas tasas de informalidad.

Tansel (2001) utilizé la descomposicién de Blinder-Oaxaca para estimar las
diferencias salariales entre hombres y mujeres segin el diferente estado de
cobertura del seguro social en Turquia. En este contexto, el autor concluyé
que, en el sector con cobertura de seguridad social, los salarios de los hom-
bres son aproximadamente dos veces més altos que los de las mujeres. Para
los trabajadores asalariados fuera de la seguridad social, los salarios de los
hombres estan casi a la par con los de las mujeres. Estos resultados sugieren
una segmentacién para los hombres en el sector formal e informal y una dis-
criminacién sustancial para las mujeres en el sector privado con cobertura
de seguridad social.

De manera similar, Ruzik & Rokicka (2010) analizaron la brecha salarial de
género en el sector informal de Polonia utilizando regresiones por cuantiles,
en este caso analizando trabajadores formalmente registrados y no registra-
dos, encontrando que la desigualdad de ingresos entre mujeres y hombres



10 Revista de Economia y Finanzas BCN Vol.8, Nov. 2021

no registrados es mas pronunciada en la cola inferior de la distribucién de
ganancias. En el caso de los empleados formales, la desigualdad en la parte
superior de la distribucién tiende a ser mayor, lo que confirma la existencia
de un techo de cristal. De igual manera proponen que una posible expli-
cacion de los resultados es la falta de regulaciones de salario minimo en el
mercado informal y la mayor flexibilidad al momento de negociar y decidir
sobre salarios en los cuantiles superiores.

Por el contrario, Yahmed (2018) estudié cémo la desigualdad de género di-
fiere entre trabajadores formales e informales en Brasil, y encontré que la
brecha salarial de género es aproximadamente la misma en trabajos informa-
les y trabajos formales. Sin embargo, también encuentra que este resultado
es provocado por la diferencia en los procesos de seleccién masculina y fe-
menina en cada uno de los sectores. Por lo tanto, después de controlar por
caracteristicas observables, la brecha salarial de género ajustada es, en pro-
medio, alrededor del 24 por ciento entre los empleados formales, y alrededor
del 20 por ciento entre los empleados informales.

Por ltimo, Berniell et al. (2021) investigan més a fondo el efecto de las di-
ferencias de género por estado de formalizacion y el efecto de la maternidad
para Chile y otros paises en desarrollo de la Organizacién para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémico (OCDE), encontrando que la maternidad
produce una reduccién considerable en los ingresos laborales de las madres
chilenas y que esta reduccién es asociada a una menor participacién en la
fuerza laboral y una caida en el empleo formal. Asimismo, el estudio en-
cuentra que la penalidad por maternidad en Chile es menor que en Estados
Unidos, pero es mayor que en Dinamarca.

2.4. Medicion

Diferentes métodos han sido desarrollados y utilizados para analizar la discri-
minacion empiricamente. La forma mas comun de analizar la discriminacién
basada en el género, es comparar los ingresos masculinos y femeninos mante-
niendo la productividad constante. Otra manera de hacerlo seria incluir una
variable dicotomica que represente el género del individuo en un modelo de
regresion salarial dnicamente. Sin embargo, el procedimiento estandar para
investigar las diferencias en los salarios es mediante el uso de métodos de
descomposicién (Fortin et al. 2011, Weichselbaumer & Winter-Ebmer 2005).

Varios métodos de descomposicién se han desarrollado desde el trabajo semi-
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nal de Oaxaca (1973) y Blinder (1973). Sin embargo, la denominada descom-
posicion Blinder-Oaxaca sigue siendo el enfoque maés utilizado a la fecha. Este
procedimiento permite descomponer el diferencial salarial entre hombres y
mujeres en una parte explicada, debido a diferencias en las caracteristicas
observables, y un residuo inexplicable (Fortin et al. 2011, Weichselbaumer
& Winter-Ebmer 2005).

2.5. La brecha salarial de género en Nicaragua

Pocos estudios han analizado la brecha salarial de género en Nicaragua.
Weichselbaumer & Winter-Ebmer (2005) realizan un meta-analisis y con-
cluyen que una parte sustancial de la brecha salarial total puede atribuirse
a diferencias en el capital humano. Sus hallazgos indican que las mujeres
tienen diferencias en caracteristicas socio-econémicas que resultan en una
menor productividad comparado a los hombres. Asimismo, Monroy (2008)
estima las diferencias brutas en los ingresos de los trabajadores y trabajado-
ras por ocupacion, encontrando una diferencia promedio del 20 por ciento.
Adicionalmente, después de estimar las diferencias brutas en los ingresos
por estatus de formalizacién, encuentra que la brecha en el sector informal
(18 %) es mayor que en el sector formal (7 %).

De manera similar, el informe del Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo (2014) sobre el mercado laboral nicaragiiense, desde una perspec-
tiva de género, utiliza descomposiciones de Blinder-Oaxaca y encuentra que
el ingreso mensual de los hombres es mayor que el de las mujeres en mas
del 30 por ciento, tanto para las dreas rurales como urbanas. No obstante,
la magnitud de coeficientes encontrados podria atribuirse a problemas de
auto-seleccion. Recientemente, Herrera et al. (2019) analizan la brecha sa-
larial de género en los paises de Centroamérica encontrando que Nicaragua
tiene la brecha mas alta del istmo, ubicandose entre 12 y 22 por ciento, don-
de la razén principal de la misma es la segregacion ocupacional. Los autores
atribuyen la presencia de dicha brecha a las normas sociales y culturales que
reflejan el predominio de normas de género patriarcales, asi como reflejan un
alto nivel de discriminacién existente en el pais.

El presente articulo contribuye a la literatura sobre la brecha salarial de
género en Nicaragua, mediante la implementacién de técnicas econométri-
cas mejoradas aplicadas a un conjunto de datos de panel para estimar las
diferencias salariales controlando por caracteristicas individuales observa-
bles y no observables, variables a nivel de hogar, y posibles problemas de
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auto-seleccién. Ademds, la caracteristica del panel de la encuesta permite
el estudio de las interrupciones laborales en los salarios y el andlisis de los
potenciales canales de la penalizacién por maternidad; en particular, la pro-
bable seleccién de madres en trabajos mas flexibles o informales. Por ltimo,
al analizar la brecha salarial de género después de resolver la auto-seleccién
podria proveer evidencia sobre el efecto particular de permisos de materni-
dad con costos compartidos al comparar los sectores formales e informales.
Esta politica tiene el potencial de inducir prejuicios y discriminacién por
parte de los empleadores, y, por ende, el estudio de sus implicaciones es del
interés de los hacedores de politica.

3. Aspectos Metodoldgicos

3.1. Datos

Se utilizan los datos de la Encuesta Continua de Hogares (ECH) para esti-
mar los modelos descritos en este estudio. La ECH recopila trimestralmente
informacién sobre las condiciones socio-econémicas y del mercado laboral,
con un panel rotativo en més de siete mil hogares enfocados en la fuerza
laboral activa. Es representativa a nivel rural y urbano, y proporciona sufi-
ciente informacién sobre trabajadores formales e informales.

La fuente principal de informacion de las siguientes estimaciones son las ba-
ses de datos de los cuatro trimestres de 2012. La unidad de anélisis aplicada
son los individuos pertenecientes a la fuerza laboral, las cuales son personas
en edades entre 14 y 65 anos (80,863 observaciones). El intervalo de edad
ha sido definido de acuerdo a la edad minima utilizada a nivel nacional pa-
ra definir la fuerza laboral por parte del Banco Central de Nicaragua y del
Instituto Nacional de Informacién de Desarrollo INIDE (Banco Central de
Nicaragua 2009).

La principal variable de andlisis es salario, el cual se refiere a todos los in-
gresos laborales de las ocupaciones primarias y secundarias. La encuesta no
incluye informacién directa sobre las madres. Por lo tanto, se ha definido
como madre a una mujer que es pareja del jefe de familia, o que es la je-
fa de familia cuando hay hijos en el hogar. Las interrupciones de trabajo
se codifican utilizando las caracteristicas del panel. Es decir, una variable
dicétoma para interrupciones laborales que toma el valor de uno cuando un
individuo en el trimestre anterior de la encuesta estaba desempleado, fuera
de la fuerza laboral o inactivo, y en el trimestre actual ha cambiado a otro
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tipo de situacién laboral.

El estado laboral ha sido analizado de acuerdo con la XIX Conferencia In-
ternacional de Estadisticos del Trabajo (CIET) (OIT 2013). La informalidad
y la clasificacion de cada uno de los estados laborales se han medido segin
la 17 CIET (OIT 2013). La clasificacién de la industria se ha elaborado
utilizando las Naciones Unidas (2008) y la OCDE (Elias 1997).

Las principales estimaciones tienen como objetivo proporcionar evidencia
sobre la existencia de una brecha salarial de género en Nicaragua, asi como
resaltar sus magnitudes y posibles factores asociados con la misma. Dichas
estimaciones son: (i) determinantes de los salarios mensuales y (ii) una des-
composicién Blinder-Oaxaca. Ambas estimaciones también analizan las di-
ferencias de género para diferentes estatus de formalizacién. Ademads, para
estudiar una de las potenciales causas de la penalidad de maternidad, mu-
jeres optando por “trabajos flexibles”, (iii) también se estiman matrices de
transicion que siguen un proceso de Markov, para proporcionar evidencia
sobre la movilidad laboral de mujeres y madres.

3.2. Mercado de trabajo en Nicaragua

La muestra total de la encuesta se divide en 49 por ciento de hombres y
51 por ciento de mujeres. Entre los hombres de la encuesta, el 63 por cien-
to pertenece a la poblacién en edad de trabajar y entre las mujeres, ésta
proporcién representa el 65 por ciento. La poblacién ocupada, siguiendo la
definicion de la 19 CIET, asciende al 90 por ciento de los hombres, y al 71
por ciento de las mujeres en la poblacién en edad de trabajar. A pesar de las
diferencias en la participacion, las tasas de informalidad entre ambos grupos
son similares, 80 por ciento para hombres y 81 por ciento para mujeres. De
manera similar, la proporcion de la poblacién que vive en el sector rural
representa el 44 por ciento de los hombres y el 41 por ciento de las mujeres.

En promedio, el ingreso mensual observado para los hombres es de 3,346
cérdobas, lo que representa alrededor de US$142 utilizando tipo de cambio
al momento de la encuesta. Para las mujeres, el ingreso promedio es de 2,824
en moneda local, lo que corresponde a US$120. Por tanto, los ingresos de
las mujeres representan el 84 por ciento de los ingresos de los hombres sin
controlar por otras variables como educacién, experiencia, entre otras. Sin
embargo, el promedio de horas que trabaja una mujer (30 horas) representa
el 75 por ciento del promedio de horas trabajadas por un hombre (41 horas).
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Hombres y mujeres presentan niveles similares de escolaridad en cuanto a la
finalizacién de los grados de primaria, secundaria y superior. La proporcién
de hombres sin educacién formal es del 24 por ciento en comparaciéon con
el 23 por ciento de las mujeres. Asimismo, el 11 por ciento de los hombres
completd la escuela primaria en comparacion con el 10 por ciento de las
mujeres. Por el contrario, el 8 por ciento de las mujeres completd la escuela
secundaria en comparacién con el 7 por ciento de los hombres; y el 10 por
ciento de las mujeres logré un titulo avanzado en comparacién con el 9 por
ciento de los hombres.

En términos de segregacién ocupacional, las principales diferencias se obser-
van en la industria agricola y pesquera, donde el 45 por ciento de los hombres
estan empleados en comparacion con solo el 21 por ciento de las mujeres. De
manera similar, el sector de la construccién emplea al siete por ciento de la
fuerza laboral masculina y solo al uno por ciento de la fuerza laboral feme-
nina. En contraste, la industria del comercio, hoteles y restaurantes emplea
al 38 por ciento de la fuerza laboral femenina y sélo al 19 por ciento de la
fuerza laboral masculina. Ademads, la industria de la educacién, la salud y la
proteccién social contrata al 15 por ciento de la fuerza laboral femenina y al
6 por ciento de la masculina.

Ademas, los datos de la encuesta muestran a nivel del sector macroeconémi-
co que aproximadamente el 66 por ciento de las mujeres se insertan en el
sector terciario, especialmente en el comercio, ventas y servicios personales, y
generalmente como trabajadoras por cuenta propia, mientras que este sector
sélo emplea al 38 por ciento de la fuerza laboral masculina. Por el contrario,
el sector primario contiene el 45 por ciento de la fuerza laboral masculina y el
21 por ciento de la fuerza laboral femenina. El sector secundario muestra una
participacién més equilibrada, empleando al 17 por ciento de los hombres y
al 13 por ciento de las mujeres en la fuerza laboral.

3.3. Método

La primera estimacién es un modelo de minimos cuadrados ordinarios uti-
lizando una muestra que incluye a hombres y mujeres con la intenciéon de
proporcionar evidencia inicial del impacto del género en la determinacién
de los salarios, seguida de modelos separados para hombres y mujeres. Las
ecuaciones salariales incluyen variables individuales, del hogar y del lado de
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la oferta; y se expresan de la siguiente manera:
Ln Wit = Bo + S1 Xy + BaXpy + B3 X7 + cut, (1)

donde Ln W representa el logaritmo del salario para individuo 4 en tiempo
t. El conjunto principal de variables de control incluye variables a nivel indi-
vidual y del hogar. El vector de covariables X/,, toma en cuenta la situacién
laboral de acuerdo con la clasificacion de la OIT, edad, edad al cuadrado,
area de residencia, estado civil, nivel educativo, industria, indicador de ma-
dre, indicador de padre, indicador de interrupcion del trabajo, y un variable
dicétoma para quienes estdn actualmente estudiando o en capacitaciéon. A
nivel de hogar, el vector de covariables, X}, incluye los siguientes controles:
nimero de hijos y un indicador si el hogar recibe remesas, pensién o es be-
neficiario de programas de escuelas publicas, asi como el tamaifio del hogar.
Por tltimo, el vector X/, representa variables para los estratos econémicos
identificados en el marco muestral y para cada uno de los trimestres de la
encuesta, para controlar por caracteristicas socio-econémicas o posibles cho-
ques idiosincrasicos en el area de residencia o en el tiempo (trimestres).

Posteriormente, se estiman las mismas ecuaciones salariales utilizando efec-
tos fijos individuales con el objetivo de controlar por el sesgo inducido por
variables no observadas, a nivel del individuo, como lo es la diferencia en
habilidades de los trabajadores que podria sesgar las estimaciones anteriores
(Angrist & Pischke 2008). Las ecuaciones salariales con efectos fijos estan
estimadas usando las siguiente especificacién:

Ln Wiy = o + 7 + BoXjy + B1Xp, + B2 Xy + et (2)
donde «; representa efectos fijos de individuos y v efectos fijos de tiempo.

Las estimaciones de las brechas salariales de género se realizan siguiendo el
trabajo de Blinder (1973) y Oaxaca (1973) quienes propusieron un procedi-
miento de descomposicién que divide el diferencial salarial entre dos grupos,
una parte que se “explica” por las diferencias grupales en las caracteristicas
de productividad, tales como educacién, y una parte residual que no puede
explicarse por tales diferencias en los determinantes salariales. Esta parte
“inexplicable” se utiliza a menudo como una medida de discriminacion, pe-
ro también incluye los efectos de las diferencias de grupo en predictores no
observados (Jann 2008).
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Con base en las ecuaciones salariales iniciales, la descomposiciéon de Blinder-
Oaxaca se puede expresar de la siguiente manera:

Wm_Wf:(Ym_Wf)Bm"i‘(Bm_Bf)yf:E“"Ua (3)

donde W, —Wf denota el logaritmo medio de los salarios y las caracteristi-
cas de control para cada grupo. Esta diferencia equivale a dos términos, un
primer término que representa el efecto de diferentes caracteristicas produc-
tivas (X, —W #)Bm, y el segundo término representa el residual no explicado

(B — #)X ¢, las diferencias en los coeficientes estimados para ambos gru-
pos se denomina generalmente efecto de discriminacién (Weichselbaumer &
Winter-Ebmer 2005).

La descomposicién inicial del salario se presenta para una muestra combi-
nada de individuos que analizan a los hombres y mujeres con caracteristicas
similares, seguida de un analisis de descomposicién por paternidad y estatus
de formalizacién. Estos modelos pretenden proporcionar estimaciones brutas
del diferencial salarial y sus componentes. No obstante, los salarios sélo se
observan para las personas que participan en la fuerza laboral, lo que ge-
nera posibles problemas de auto-selecciéon. Por lo tanto, para controlar este
problema, se usan los procedimientos de correccion de seleccién de muestras
propuestos por Heckman (1979). Este procedimiento implicé la modelizacién
de la participacién laboral en funcién de la edad, el estado civil y el nimero
de hijos.

Para investigar la probabilidad de transitar entre diferentes estatus labora-
les, el estatus flexible y no flexible (aproximados como empleos formales e
informales), se estimaron matrices de transicién intertrimestrales que brin-
dan una impresién general de los patrones de movilidad laboral por género y
estatus parental. La matrices de transicién laboral estimadas siguen un pro-
ceso estocdstico discreto conocido como cadena de Markov (Nichols 2014).
Las matrices de transicién se pueden describir de la siguiente manera:

St4+1 = Mlst (4)

donde M representa una matriz Markov que describe la probabilidad de
los individuos ¢ de estar en una fila particular de la matriz (estado laboral)
en el tiempo ¢ + 1. Asimismo, las probabilidades en la matriz Markov se
determinan de la siguiente manera:

pi(t,t+1) = Pr(sit1]st) (5)
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donde p;(t,t + 1) representa la probabilidad condicional de encontrar a un
individuo 7 en un estado laboral s en el tiempo t + 1, dado el estado laboral
del individuo en t. La suma de los elementos en cada fila de la matriz de
transicion es igual a 1, mientras que la diagonal representa la permanencia
en el estado laboral original, lo que ayuda a ilustrar aquellos estados labo-
rales con mayor persistencia.

Las matrices de transicién se estiman con datos de los cuatro trimestres de
2012 para lo cual se aplicaron métodos para rectangularizar los datos con
el fin de obtener matrices de transiciones de Markov. Para estas matrices,
se consideraron seis clasificaciones de situacién laboral: trabajadores forma-
les asalariados, trabajadores informales, auténomos/trabajadores por cuenta
propia, auténomos informales/trabajadores por cuenta propia informal, des-
empleados y fuera de la fuerza laboral o poblacién inactiva'.

4. Evidencia de una brecha salarial de género

4.1. Determinantes de los salarios

Para inspeccionar el impacto del género en la determinacion del salario y la
posible discriminacién basada en el género, se estiman ecuaciones salariales
inicialmente utilizando la muestra combinada de hombres y mujeres, y luego,
realizando una estimacién de los determinantes salariales por género usando
efectos fijos.

La Tabla 1 presenta resultados de las ecuaciones (1) y (2). De manera gene-
ral, ser mujer reduce el ingreso laboral neto promedio en aproximadamente
un 20 por ciento. Ademds, estar casado/a tiene un efecto positivo y signifi-
cativo en los ingresos de alrededor del 8 por ciento. La dummy para madre
no es estadisticamente significativa, mientras que ser padre tiene un efecto
significativo y positivo de alrededor del 8 por ciento en los ingresos laborales.
Ademsds, haber estado desempleado, fuera de la fuerza laboral o inactivo en
el trimestre anterior, tiene un efecto significativo y negativo en los ingresos,
reduciéndolos en aproximadamente un 30 por ciento.

Las columnas (2) y (3) presentan las especificaciones por submuestra de la
ecuacién (1). En este caso, se encuentra que el indicador de casado/a sélo es
significativo para los hombres, lo que aumenta sus ingresos laborales, pero

'Fuera de la fuerza laboral y poblacién inactiva fueron combinados debido al pequefio
tamano de la muestra de poblacién inactiva.
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no se observa lo mismo para el caso de las mujeres. Ademads, la variable
dummy de padre siguié siendo significativa y se asocié positivamente con los
ingresos, mientras que la dummy de la madre se volvid insignificante.

TABLA 1: Ecuaciones de Mincer

Variable dependiente: logaritmo del salario

MCO Agrupado Efectos Fijos
Variables Total Mujeres Hombres Total = Mujeres Hombres
(1) (2) 3) 4) (5) (6)

Mujer -0.198***

(0.011)
Madre -0.005 -0.003 -0.104  -0.145**

(0.015) (0.016) (0.082)  (0.074)
Casado/a 0.078*** 0.010 0.119***

(0.010) (0.017) (0.013)
Cantidad de hijos/as 0.007 0.017** -0.002 -0.018 0.004 -0.023

(0.005) (0.008) (0.007)  (0.022)  (0.031) (0.029)
Padre 0.077*** 0.082***  0.038 0.046

(0.013) (0.014)  (0.075) (0.082)
Interrupcién laboral -0.298***  -0.285*** -0.267*** -0.068* -0.255*** 0.043

(0.030) (0.042) (0.043)  (0.036)  (0.050) (0.050)
Observations 28188 10528 17660 28188 10528 17660
R? 0.419 0.482 0.395 0.052 0.048 0.068
Controles del individuo Si Si Si Si Si Si
Controles del hogar Si Si Si Si Si Si
Controles de oferta Si Si Si Si Si Si

Nota:—~Columnas (2), (3), y (5), (6) presentan estimaciones para una submuestra de mujeres y
hombres respectivamente. Los controles a nivel del individuo incluyen situacién laboral, edad,
edad al cuadrado, area de residencia, estado civil, nivel educativo, industria, e indicadores
si el individuo se encuentra actualmente estudiando o en capacitaciéon. Los controles a nivel
del hogar incluyen ntumero de hijos, un indicador si el hogar que recibe remesas, pension
y/o beneficiario de programas de escuelas publicas, y tamafio del hogar. Controles de oferta
incluyen variables para los estratos econémicos del individuo. Incluye efectos fijos por trimestre
e industria. Errores estdndar robustos entre paréntesis. Significancia al 1 por ciento, al 5 por
ciento, y al 10 por ciento son representadas por *** ** v * respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia.

No obstante, el modelo de efectos fijos por submuestra de mujeres presenta-
dos en las columnas (5) muestra que los cambios en la maternidad, es decir,
convertirse en madre, tiene un efecto significativo y negativo en los ingresos,
representando una reduccion de alrededor del 15 por ciento. Por el contrario,
ser padre no tiene un impacto significativo en el ingreso (columna 6). Por
ultimo, la interrupcion en la permanencia en la fuerza laboral tiene un efecto
significativo y negativo sélo para las mujeres, lo que implica, en promedio,
una reduccion del 26 por ciento de los ingresos de las mujeres cuando estan
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fuera de la fuerza laboral, desempleadas o inactivas en el trimestre anterior.

4.2. Descomposiciones Blinder-Oaxaca

Los métodos de descomposicién son tutiles para investigar mas a fondo las
diferencias en los salarios. El método Blinder-Oaxaca permite descomponer
las diferencias salariales entre hombres y mujeres en una parte explicada
por diferencias de caracteristicas observables y una parte residual no expli-
cada. El efecto de diferentes caracteristicas productivas se denomina efecto
dotacién, y el residuo inexplicable, las diferencias en los coeficientes estima-
dos para ambos grupos, a menudo se denomina “efecto de discriminacion”
(Weichselbaumer & Winter-Ebmer 2005).

En la estimacién de la descomposicion Blinder-Oaxaca, no se puede controlar
algunas posibles violaciones al método. Por ejemplo, diferencias en la medi-
cién de productividad; los empleadores pueden tener una forma diferente de
evaluar la productividad que la implementada en el modelo a través carac-
teristicas observadas. Por otro lado, las caracteristicas observadas incluidas
en el modelo también podrian verse afectadas por la “discriminacion” y no
se ajustan las estimaciones para esta posible amenaza. Asimismo, se controla
los problemas de auto-seleccién en la fuerza laboral usando la correccién de
dos pasos de Heckman, mientras se modela la participacion en la fuerza la-
boral en funcién de la edad, el estado civil y el niimero de hijos. Sin embargo,
este enfoque sélo aborda cuestiones de seleccion de muestras impulsadas por
las caracteristicas observadas.

Para investigar la posible triple penalizacién de género, maternidad e infor-
malidad, se realizan descomposiciones Blinder-Oaxaca con y sin correccién
de Heckman para tres submuestras diferentes. Primero, una muestra que
incluye a todos los hombres y mujeres. Segundo, una muestra que incluye
s6lo a madres y a los padres. Por ultimo, una muestra que incluye sélo a las
madres y los padres del sector informal. Las caracteristicas observadas con-
troladas en los modelos son las mismas: edad, nivel educativo e industria. El
foco principal no esta en las magnitudes de las brechas, sino en la direccién
y la significancia estadistica del efecto que la paternidad y la informalidad
tienen sobre las diferencias salariales. Varios problemas potenciales, como
el error de medicion de salarios, podrian generar conclusiones enganosas so-
bre el tamano de la brecha si se analizara la magnitud de la penalidad. Sin
embargo, se asume que no existe diferencias sistematicas en la medicién de
salarios entre las diferentes submuestras analizadas.
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Para la descomposicion sin la correccion de Heckman, se utilizan los sa-
larios en niveles para ver las diferencias brutas. Sin embargo, los modelos
definitivos con correcciones de auto-seleccion se han estimado utilizando el
logaritmo de los salarios como variable de resultado.

Como se observa en todas las diferentes especificaciones, existe una diferen-
cia salarial inexplicable. Para toda la muestra de hombres y mujeres en el
modelo sin correcciones, la brecha salarial total es de alrededor del 44 por
ciento, de las cuales las “dotaciones” de caracteristicas individuales contri-
buyen a su reduccién. En la muestra de madres y padres, la magnitud de la
brecha salarial aumenta en comparacion con toda la muestra y las dotaciones
no contribuyen maés a su reduccién, lo que indica una posible penalizacién
sobre la maternidad.

Ademss, el andlisis de descomposicién para madres y padres en el sector
informal muestra una reduccién de la brecha salarial en comparacién con la
muestra completa de madres y padres. Sin embargo, esta reduccién se debe
principalmente a un aumento en la contribuciéon de las dotaciones. Por tan-
to, esto ultimo contribuye a reducir el efecto negativo de estar en el sector
informal.

El andlisis de descomposicién mediante correcciones de seleccién de muestras
para hombres y mujeres arroja resultados similares, con una contribucién de
las dotaciones que reduce la brecha salarial. En el caso de la muestra de
madres y padres, ain se observa una brecha salarial que aumenta con res-
pecto a la brecha salarial de solo mujeres y hombres. A diferencia del modelo
sin correccion, dotaciones como el nivel educativo y la industria contribuyen
a reducir la brecha salarial entre padres y madres. La Tabla 2 muestra las
descomposiciones Blinder-Oaxaca.

Los resultados de la descomposicién de la muestra de padres y madres del
sector informal, evidencian un aumento de la brecha salarial con respecto a la
muestra total y la muestra de padres y madres tnicamente. La contribucién
de las dotaciones impulsa los cambios después de controlar los problemas
de seleccion. Por tanto, la informalidad implica una penalizacién adicional
para las mujeres después de controlar por la participacion laboral. La Tabla
2 también muestra un término de interaccion que representa a una medida
del efecto simultaneo entre las dotaciones y los coeficientes.
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Las caracteristicas observadas generan los cambios en los modelos con y sin
correccion por seleccién de la muestra. Por ejemplo, la presencia de mujeres
y madres educadas en el sector informal sesga las estimaciones de la brecha
salarial si no se controla la autoseleccion. Por lo tanto, ser madre y estar en el
sector informal representa penalidades adicionales en términos de diferencias
salariales en comparacién con sus pares masculinos y padres.

TABLA 2: Descomposicién Oaxaca-Blinder

Oaxaca-Blinder Oaxaca-Blinder correccién Heckman
Var. dependiente: salario (cérdobas) Var. dependiente: log. salario
Variables Sector Informal Sector Informal
Hombre vs. Mujer Mujeres Padre vs. Madre Hombre vs. Mujer Padre vs. Madre Padre vs. Madre
(1) (2) (3) (4) () (6)
Hombre/Padre Salario 2891.015* 3876.516" 3128.636* 8.538** 8.621* 8.492%*
(28.575) (57.036) (56.023) (0.024) (0.113) (0.172)
Mujer/Madre Salario 1625.810*** 1840.242*** 1992.388*** 7.534%** 7.501% 7.311%
(17.889) (30.043) (40.107) (0.008) (0.013) (0.014)
Diferencias 1265.205*** 2036.274*** 1136.248*** 1.004*** 1.120%* 1.181%**
(33.713) (64.465) (68.899) (0.025) (0.113) (0.173)
Dotacién -108.674*** 166.591*** -260.019** -0.163*** -0.058*** 0.044**
(11.861) (20.463) (26.069) (0.007) (0.009) (0.012)
Coeficientes 1428.659*** 1848.279*** 1866.017*** 1.171% 1.217%* 1.351%*
(30.997) (60.112) (72.934) (0.024) (0.113) (0.175)
Interaccién -54.780™* 21.403 -469.750"* -0.004 -0.039* -0.214%*
(6.466) (14.762) (40.659) (0.005) (0.007) (0.015)
Observaciones 80863 28159 18015 45908 18159 13114

Nota:— Los errores estdndares son reportados en paréntesis. De la columna (1) a la columna (3)
la variable dependiente es salario en cérdobas. De la columna (4) a la columna (6) la variable
dependiente es el logaritmo del salario. Significancia al 1 por ciento, al 5 por ciento, y al 10 por
ciento son representadas por *** ** v * respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia.

4.3. Matrices de transicion de cadena de Markov

La pregunta que surge es si las mujeres y madres se auto-seleccionan en el
sector informal o si es resultado de la falta de trabajos formales. Aunque
esta pregunta requiere una investigacién mas exhaustiva y estrategias de
identificacién causal avanzadas, se intenté proporcionar informacién sobre
los patrones de movilidad de las mujeres y las madres en comparacién con
sus pares en diferentes situaciones laborales.

Las probabilidades de transiciéon de las matrices de Markov pretenden apro-
ximar la movilidad y absorcién de diferentes estados laborales como la vo-
luntad o el efecto residual de las decisiones del mercado laboral. Por ejemplo,
observar una alta movilidad entre las mujeres que inicialmente ingresaron a
un trabajo formal pero luego pasaron a un trabajo informal, al desempleo o
inactividad, podria indicar la disposicién y el deseo de trabajos y horarios
més flexibles. Sin embargo, estos resultados no son causales y son simple-



22 Revista de Economia y Finanzas BCN Vol.8, Nov. 2021

mente el reflejo de los patrones de movilidad de los individuos en la muestra.
La Tabla 3 muestra las matrices de transicion de la cadena de Markov.

4.3.1. Transiciones por sexo

Las mujeres inicialmente observadas en trabajos informales tienen un 58 por
ciento de probabilidad de permanecer en éste estado, un 15 por ciento de
convertirse en trabajadoras informales por cuenta propia, y un 16 por ciento
de dejar la fuerza laboral. Los hombres presentan patrones similares, pero
en lugar de salir de la fuerza laboral, el 25 por ciento pasa de asalariado
informal a cuenta propia informal.

Por otro lado, los trabajadores asalariados formales parecen ser un estado
absorbente para las mujeres; una vez que ingresan a un trabajo formal, el
91 por ciento de ellas permanece en estos trabajos, sélo el 3 por ciento pasa
a trabajos asalariados informales. Los hombres, por el contrario, una vez
que ingresan a un puesto asalariado formal, el 6 por ciento de ellos pasa a
trabajador asalariado informal y el 89 permanece como formal. De manera
similar, el trabajador informal por cuenta propia parece ser un estatus ab-
sorbente para hombres y mujeres. El 78 de los hombres y el 77 por ciento de
las mujeres que ingresan a esos trabajos permanecen en ellos.

Asimismo, el desempleo y los inactivos o fuera de la fuerza laboral tienen una
probabilidad de permanencia similar para hombres y mujeres; sin embargo,
el tipo de trabajo a los que transitan posteriormente difiere. La mayoria de
los hombres que estaban desempleados o inactivos pasaron a ser trabajadores
asalariados informales, mientras que para las mujeres, el 17 por ciento de las
desempleadas y el 20 por ciento de las inactivas, pasaron a ser cuentapropista
informal. Este resultado podria estar en linea con las diferencias observadas
en el sector informal evidenciadas en la descomposiciéon Blinder-Oaxaca.

Cabe destacar que las transiciones laborales, condicional en el sexo, son
similares a las encontradas por Tansel & Ozdemir (2019) en Egipto. Las
similitudes son méas marcadas cuando se analizan las transiciones de las mu-
jeres y su probabilidad de salir de la fuerza laboral independientemente de
su estatus laboral previo. Los resultados son también consistentes con los
observados por Bosch & Maloney (2010), quienes muestran que las transi-
ciones entre formal asalariado a cuentapropista, son menores en comparacién
a las transiciones entre informal asalariado y cuentapropista. Asimismo, se
observa una asimetria en las transiciones entre asalariado formal a informal
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vs asalariado informal a formal, donde dicha asimetria es mayor para el caso
de las mujeres, proveyendo sustento a la teoria de colas, la que indica que
mujeres trabajadoras informales estan a la espera de trabajos formales en la
economia.

TABLA 3: Matrices de transicion de la cadena de Markov

Asalariado Cuentapropista ~ Desempleado ~ Fuera de la
Clasificacién Informal Formal Informal Formal fuerza laboral

0 ®  ® @ ® ©
Periodo t Periodo t+1
Panel A: Hombres
Trabajador asalariado informal 61.1 4.0 25.3 1.3 4.0 4.3
Trabajador asalariado formal 6.1 88.9 2.2 0.2 2.4 0.2
Trabajador cuentapropista informal 13.6 0.7 78.0 2.7 1.5 3.5
Trabajador cuentapropista formal 14.1 0.8 48.4 25.0 1.6 10.2
Desempleado 32.7 13.0 14.3 1.0 22.9 16.2
Fuera de la fuerza laboral 11.6 0.9 17.3 1.5 6.3 62.5
Panel B: Mugjeres
Trabajador asalariado informal 58.2 4.1 15.4 1.8 4.9 15.6
Trabajador asalariado formal 2.5 91.3 1.8 0.3 2.7 1.3
Trabajador cuentapropista informal 5.6 0.5 76.6 2.8 1.8 12.8
Trabajador cuentapropista formal 5.7 1.6 43.1 13.8 1.6 34.1
Desempleado 17.3 4.5 17.0 1.1 26.1 33.8
Fuera de la fuerza laboral 4.6 0.5 20.1 1.7 4.4 68.7
Panel C: Padres
Trabajador asalariado informal 63.8 6.2 24.9 0.7 3.6 0.8
Trabajador asalariado formal 5.6 89.7 3.1 0.2 1.1 0.2
Trabajador cuentapropista informal 104 1.0 84.0 2.5 1.1 1.0
Trabajador cuentapropista formal 15.8 0.0 55.3 23.7 2.6 2.6
Desempleado 32.4 9.9 31.0 2.8 15.5 8.5
Fuera de la fuerza laboral 10.7 1.0 26.2 2.9 6.8 52.4
Panel D: Madres
Trabajador asalariado informal 59.1 3.7 19.2 2.3 3.6 12.2
Trabajador asalariado formal 2.6 90.8 2.9 0.0 2.0 1.8
Trabajador cuentapropista informal 5.6 0.3 79.4 2.8 1.0 11.0
Trabajador cuentapropista formal 9.3 2.8 46.3 12.0 1.9 27.8
Desempleado 22.8 2.1 21.4 2.1 22.8 29.0
Fuera de la fuerza laboral 4.8 0.3 26.9 2.2 3.5 62.2

Nota:— Cada fila suma en total a 100. Por lo cual, cada estimacién es el porcentaje de individuos
que cae en su respectiva clasificacién de ocupacién.
Fuente: Elaboracién propia.

4.3.2. Transiciones por materninad/paternidad

Para las madres, se observan patrones similares en el estatus formal asala-
riado, el 91 por ciento de las madres inicialmente observadas en este tipo de
trabajo permanecieron en el trabajo asalariado formal. En el caso de las tra-
bajadoras asalariadas informales, el 19 por ciento pasé a ser cuentapropista
informal y sélo el 16 por ciento pasé a estar desempleada o inactiva, cifra
menor que el 21 por ciento observado para toda la muestra.
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Curiosamente, la probabilidad de permanecer desempleadas o inactivas se
reduce para las madres en comparacién con las mujeres no madres, con
un aumento en las transiciones hacia asalariadas informales, pero principal-
mente hacia trabajadoras informales por cuenta propia. Los padres también
reducen sus probabilidades de permanecer desempleados o inactivos, aumen-
tando ahora las transiciones hacia trabajadores por cuenta propia.

Los trabajos formales para las mujeres y sobre todo para las madres pa-
recen ser el estado preferido y absorbente. Asimismo, las madres salen del
desempleo y la inactividad con mayor frecuencia en comparaciéon con las
transiciones de las mujeres al usar toda la muestra. Estos resultados se en-
cuentran en linea con Bhalotra & Umana-Aponte (2010), cuyos hallazgos
indican que en América Latina la participacién de las mujeres funciona co-
mo seguro debido a la carencia o reduccién en los ingresos en el hogar, y
que a su vez ha conllevado a un aumento substancial del trabajo por cuenta
propia dada la falta de empleos asalariados y formales.

5. Conclusiones

Este articulo tiene como objetivo aportar evidencia de la existencia de una
brecha salarial de género en Nicaragua, y la triple penalizacién que podria
enfrentar una madre en un pais con altos indices de informalidad. La revi-
sién de la literatura maés relevante y reciente muestra, por un lado, que los
factores tradicionales, especialmente los relacionados con el capital humano,
explican muy poco de las brechas de ingresos actuales. Por otro lado, revela
que la investigacion sobre el impacto de aspectos como la experiencia laboral
y la participacién en el mercado laboral presentan resultados mixtos segin
las condiciones del mercado laboral y otras caracteristicas.

La estimacion de ecuaciones salariales permitio identificar el efecto del géne-
ro sobre los ingresos y variables adicionales que tienen roles esenciales en la
determinacién de los salarios de mujeres y hombres en Nicaragua. Si bien
la paternidad y el matrimonio tienen un impacto positivo en los ingresos
de los hombres, la evidencia provista indica que la maternidad y el matri-
monio probablemente tienen efectos adversos en los salarios de las mujeres.
El nimero de hijos no afecté la penalidad por maternidad; por lo tanto, se
podria sospechar que los efectos en los ingresos comienzan desde el primer
hijo y se mantienen constantes independientemente del niimero de hijos. Del
mismo modo, las interrupciones del trabajo en el trimestre anterior parecen
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tener un impacto negativo en los salarios de las mujeres y no para los hom-
bres.

La evidencia presentada sugiere la presencia de una brecha salarial de género,
incluso después de corregir la auto-seleccién en la fuerza laboral. Las esti-
maciones de descomposicién en diferentes submuestras, en este caso entre
hombres y mujeres en su conjunto y luego entre padres y madres, indican un
aumento en la brecha salarial dada la condicién de paternidad/maternidad.
De esta forma la evidencia presentada apunta a la existencia de una pena-
lizacién por maternidad, que aumenta la brecha que enfrentan las mujeres
durante su vida laboral en comparaciéon con hombres, y mujeres sin hijos.

Las descomposiciones de Blinder-Oaxaca corregidas por auto-seleccién pro-
porcionaron evidencia del impacto de la informalidad. Los resultados sugie-
ren una penalizacién adicional impuesta por el sector informal que contra-
pesa las caracteristicas de capital humano de las madres que participan en
el sector informal.

El anélisis presentado por las matrices de transicién sugiere que los trabajos
asalariados formales son un estado deseable y absorbente para mujeres y ma-
dres. Las mujeres y las madres presentaron probabilidades de permanencia
incluso mas altas que los hombres y méas movilidad fuera del desempleo y la
inactividad. Indicando, por ende, que los trabajos informales o mas flexibles
no son mas deseados por las mujeres y las madres, sino que son el resultado
de la falta de mejores trabajos en el mercado laboral. Sin embargo, también
se reconoce la necesidad de proveer pruebas adicionales, con énfasis en cau-
salidad, para respaldar dicha afirmacion.

Aunque este estudio no tuvo como objetivo analizar la naturaleza de la dis-
criminacién a la cual se enfrentan las mujeres, dadas las caracteristicas del
mercado laboral y la movilidad del mercado laboral, es probable que la dis-
criminacién estadistica esté presente en este contexto. Por lo tanto, en un
posible escenario de comportamiento discriminatorio, legislacion de protec-
cion del empleo contra la discriminacién de género podria desempefniar un
papel fundamental en la reducciéon de la persistencia de la brecha salarial
de género. Un paso importante seria mejorar el marco legal con una revi-
sién amplia y participativa de la legislacion exitosa implementada en paises
con condiciones similares. Entre esta legislacién, es meritorio un énfasis par-
ticular en permisos por maternidad y paternidad, su carga para el sector
privado y sus efectos sobre las decisiones laborales y la vinculacién de las
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mujeres al mercado laboral. Sin embargo, se necesitan mas investigaciones
para identificar las fuentes de discriminacién e informar a los responsables
de la formulacién de politicas.

Finalmente, con respecto a un posible sesgo de género causado por las de-
cisiones de asignacién de tiempo para el trabajo reproductivo, las politicas
familiares adecuadas, como el cuidado de los hijos y la licencia parental,
son fundamentales para contrarrestar las desventajas de las mujeres en el
mercado formal. Las mejoras cualitativas en la oferta de cuidado infantil y
la extensién y los permisos por maternidad y paternidad para los padres
constituyen opciones potenciales para reducir las desventajas de las mujeres
y asi evitar discriminacién laboral.
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Reducciones del deslizamiento cambiario y
la inflacion doméstica en Nicaragua
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Resumen

La reduccion del deslizamiento ha sido una de las politicas mas
usadas para reducir la inflacién en Nicaragua debido al alto pass-
through cambiario a precios. No obstante, no en todos los casos
de reduccion del deslizamiento en el pasado se ha observado dis-
minuciones de la inflacién interanual, por lo tanto, es necesario
realizar una evaluacién de la efectividad de esta politica. En este
documento se encuentra que en promedio las reducciones del des-
lizamiento, anteriores a 2019, han reducido la inflacién interanual
doméstica en 0.78 puntos porcentuales por cada punto porcen-
tual de disminucion en la tasa de deslizamiento. Por su parte,
se estima que la reduccién del deslizamiento de noviembre de
2019 tendra una incidencia de 2 puntos porcentuales menos de
inflacién interanual. Finalmente, se encuentra que ante presencia
de mayores presiones de depreciacion del Tipo de Cambio Real,
mayor es el ajuste de precios internos producto de la reduccién
del deslizamiento.

Palabras Clave: Nicaragua, Deslizamiento cambiario, Pass-through
cambiario.
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1. Introducciéon

El tipo de cambio es el ancla nominal de precios en la economia nicaragiien-
se. El régimen cambiario que consiste en un esquema de minidevaluaciones
pre anunciadas, mejor conocido como deslizamiento, incentiva el traspaso
cambiario a precios y favorece la previsibilidad de los precios futuros. Esto
es ayudado en gran parte por mecanismos de mantenimiento de valor y do-
larizacion de precios en el mercado interno (Reyes et al. 1999).

Dado lo anterior, es de esperarse un alto impacto de las variaciones del ti-
po de cambio sobre los precios domésticos, lo que es recopilado en estudios
relacionados (Conrado & Rojas 2003, Reyes et al. 1999, Treminio 2014). En
éstos se encuentra que el pass-through cambiario a precios es completo en el
largo plazo lo cual es consistente con la literatura empirica a nivel global en
torno a variaciones persistentes del tipo de cambio (Goldfajn & Valdes 1999).

A pesar de que se ha estudiado mucho el efecto del deslizamiento sobre pre-
cios todavia falta por explorar temas importantes. Estos estén vinculados
con las siguientes preguntas de investigacién: ;que variables macroeconémi-
cas afectan a este pass-through cambiario?, jcudl es la incidencia de los pro-
gramas de reduccion del deslizamiento sobre los precios internos?, jcual es
el efecto de la estructura competitiva del mercado doméstico, en especial el
importador, sobre é1?7 En la primera linea de estudio mencionada, Treminio
(2014) encuentra evidencia de que la brecha del producto, el Tipo de Cambio
Real (TCR), la inflacién misma y la apertura comercial juegan un papel en
el pass-through cambiario en Nicaragua'.

El presente documento pretende continuar con esta linea de investigacién al
hacer un estudio de los casos de la reduccién del deslizamiento sobre la infla-
cion doméstica. El objetivo del documento es argumentar si las reducciones
del deslizamiento han sido efectivas en reducir la inflacién y esgrimir razones
que podrian favorecer o no la reduccién esperada de la inflacién. Asimismo
se plantea contestar la pregunta de bajo qué condiciones se puede conseguir
una mayor reduccién de la inflacién producto del uso de este instrumento de
politica econémica.

En este sentido, como se ha mencionado existe evidencia empirica en torno

!La evidencia apunta a que una brecha de producto positiva, un aumento de la inflacién
y una mayor apertura comercial aumentan el pass-through cambiario a precios. Por su parte
apreciaciones del TCR tienen un efecto positivo sobre el pass-through cambiario.
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al alto efecto del pass-through sobre los precios internos, no obstante, hasta
el momento no se ha realizado valoraciones de los eventos de reduccién del
deslizamiento sobre ellos. El presente documento pretende llenar este vacio
en la literatura empirica para el caso de Nicaragua.

En términos generales se ha encontrado que las reducciones del deslizamien-
to realizadas fueron efectivas en reducir la tasa de inflacién interanual®. Este
resultado es verificable en la mayor cantidad de casos en tests de diferencia
de medias asi como en regresiones que controlan por la brecha de producto
y el precio del petrdleo, las cudles fueron las variables més significativas en-
contradas, junto con el deslizamiento, para explicar el cambio en la inflacién
en esos casos puntuales.

El caso mas reciente de reduccién del deslizamiento ha sido el de noviembre
de 2019. La reduccién ha venido de la mano de un aumento de la inflacién
interanual promedio con respecto a los tiltimos 40 meses, liderado al alza por
las categorias de bienes y servicios, bebidas alcohdlicas, y muebles y articulos
para el hogar, lo cual ha sido explicado en gran parte a la reforma tributaria
de febrero de 2019. No obstante, al tomar en consideracién las 4 categorias
de productos menos volatiles (restaurantes y hoteles, prendas de vestir, sa-
lud y educacién), las cudles podrian considerarse de una manera simplista
que no han estado afectadas por muchos shocks, se encuentra que existe una
reduccién infima en la tasa de inflacién interanual promedio (-0.01%). Al
contrario, al agrupar las categorias que presentan inflacién interanual a la
baja (alojamiento, salud, transporte, comunicaciones, recreacién y cultura
y educacién), se obtiene una disminucién en la inflacién promedio de 2.15
puntos porcentuales.

A partir de enero de 2020 se observa una tendencia a la caida de la infla-
cién interanual. Esta tendencia coincide con la disminucién de los precios de
materias primas externas asf como una brecha de producto negativa®. Estas
dos variables podrian ser las causantes de la disminucién de la inflacién mas
alla de que haya habido una reduccién del deslizamiento. Debido a esto, se
hace necesario capturar en forma conjunta el efecto de estas tres potenciales

2Medida como la diferencia a 12 meses del indice mensual de precios al consumidor
(IPC).

3La brecha del producto es la diferencia entre el producto efectivo y el producto poten-
cial de una economia. El producto potencial es la cantidad maxima de bienes y servicios
que una economia puede generar operando a maxima eficiencia, es decir, a plena capaci-
dad. También suele denominarse capacidad de produccién de la economia (Jahan et al.
2013).
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causas de la disminucién de la inflacién en el pais para estimar si la politica
de reduccién del deslizamiento ha sido efectiva.

Este documento estd estructurado de la siguiente forma: la seccién 2 pre-
senta los antecedentes de los casos de las reducciones del deslizamiento. En
la seccién 3 se discute el marco conceptual del pass-through cambiario. La
seccion 4 define los aspectos metodolégicos a emplearse. La seccion 5 mues-
tra los resultados del estudio. Finalmente, la seccién 6 senala las principales
conclusiones.

2. Antecedentes

En enero de 1993 se adopté un sistema de minidevaluaciones diarias pre-
anunciadas, modalidad conocida como “crawling-peg activo” (Reyes et al.
1999). Al inicio la tasa de minidevaluacién anual se fij6 en 5 por ciento. Con
esto se pretendia generar una ganancia en competitividad y al mismo tiempo
disminuir la inflacién a un digito.

No obstante, en noviembre de ese ano, debido al excesivo déficit fiscal y las
presiones internas por financiar un mayor gasto publico, el tipo de cambio se
devalué en 20 por ciento para luego, a partir de este punto, ajustarse la tasa
de minidevaluacién al 12 por ciento (Reyes et al. 1999). En este contexto la
inflacion interanual promedio 12 meses se redujo en cerca de 4 puntos por-
centuales con respecto al mismo indicador previo al evento de reduccién del
deslizamiento. Entre los anos 1994 a 1996 los déficits fiscales, junto con ries-
gos coyunturales, mantuvieron un papel importante al evitar la realizacién
de mayores reducciones en la tasa de minidevaluacién (Conrado & Rojas
2003).

A partir de 1999, en un contexto de estabilidad del mercado de divisas y de
consolidacién macroeconémica a nivel monetario y fiscal, se planted la re-
duccién de la tasa de deslizamiento del 12 al 6 por ciento con el objetivo de
lograr una menor inflacién doméstica. Este evento permitiria entregar una
senial positiva al mercado acerca del cumplimiento del programa econémico
de gobierno, especialmente en lo relacionado a la reconstruccién luego del
huracdn Mitch (Conrado & Rojas 2003). De esta forma, en julio de 1999
se redujo la tasa de minidevaluacién de 12 por ciento a 9 por ciento, y en
noviembre de ese ano se redujo al 6 por ciento (Reyes et al. 1999). De esta
forma, la inflacién interanual promedio se redujo en cerca de 3.4 puntos por-
centuales con respecto a los ultimos 12 meses previos al evento de reduccién
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del deslizamiento.

Entre los anos 2000 a 2001 la economia doméstica fue alcanzada por varios
shocks los cudles no propiciaron que la politica de reduccién del desliza-
miento prosiguiera mas alla del 6 por ciento. Los shocks que afectaron a la
economia durante este periodo fueron: una crisis bancaria, disminucién del
gasto publico producto del incremento del déficit fiscal, caida de los términos
de intercambio, disminucién de la actividad econémica global e incertidum-
bre asociada a actividades bélicas en el mundo (Conrado & Rojas 2003).

En este contexto, no habian las condiciones necesarias para seguir con una
politica de reduccién del deslizamiento, por lo tanto no era recomendable una
apreciacién del tipo de cambio ante el deterioro de los indicadores claves de
la economia tales como el déficit del sector publico después de donaciones,
el ratio de las reservas internacionales sobre la base monetaria y el déficit de
cuenta corriente.

Entre los anos 2002 a 2004 se dieron mejoras en los indicadores sefialados lo
que propicié nuevamente condiciones idéneas para considerar el tema de la
reduccion de la tasa de deslizamiento. Asimismo, existié en esos momentos
un fuerte compromiso de consolidacién de las finanzas publicas y de refor-
mas estructurales orientadas a la sostenibilidad y a la consolidacién de la
estabilidad macroeconémica (Conrado & Rojas 2003). Con este contexto se
realiz6 una reduccién de la tasa de deslizamiento del 6 por ciento al 5 por
ciento en enero de 2004, la cual tuvo como objetivos, ademaés de la reduccién
de la inflacién, el incremento de la credibilidad al programa econémico, y la
disminucién del costo financiero de la cldusula de mantenimiento de valor
en la economia (Conrado & Rojas 2003). Después de este evento la inflacién
interanual promedio aumento en cerca de 3 puntos porcentuales con respecto
a los anteriores 12 meses.

Desde 2004 a 2019 a pesar de que la economia ha pasado por shocks ne-
gativos, se han presentado, en general, mejoras sustanciales en cuanto a la
sostenibilidad del déficit fiscal debido a la consolidacién fiscal, a la cobertura
de las reservas internacionales y en general a la mejora de la productividad.
Dado esto, en noviembre de 2019 se planted nuevamente la reduccién de la
tasa de deslizamiento del 5 por ciento al 3 por ciento actual. Con esta reduc-
cién se buscaba recomponer el gasto agregado de toda la economia nacional
al reducir costos y mejorar el poder adquisitivo de los salarios (BCN 2019).
En este caso la inflacién interanual promedio de noviembre de 2019 a ju-
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nio de 2020 disminuy6 en cerca de 0.37 puntos porcentuales con respecto al
promedio de los anteriores 12 meses previos a la reduccién del deslizamiento.

Como se puede observar varios han sido los casos de reduccién del desliza-
miento y amplio el periodo en que se ha mantenido el mismo régimen cam-
biario. Debido a esto los agentes econémicos han establecido mecanismos
de indexacién de precios para protegerse de la pérdida de poder adquisitivo
(Reyes et al. 1999), de esta manera es ampliamente concebido que la deva-
luacién se traslada rapidamente a precios de bienes y servicios generando
poco impacto sobre el sector real en el corto plazo®. No obstante, como se
ha observado, no en todos los casos de reducciéon del deslizamiento se han
evidenciado disminuciones de la inflacién al menos en cuanto al promedio de
la inflacién interanual de los primeros 12 meses luego de los shocks.

Ante este hecho, surgen las preguntas de investigacién planteadas de si las
reducciones del deslizamiento han sido efectivas, condicional en otras varia-
bles macroeconémicas, para disminuir la inflacion en el pais, asi como bajo
qué condiciones se esperaria una mayor disminucién de la inflacién doméstica
ante un shock de reduccién del deslizamiento. En la siguiente seccién se abor-
dard el tema de la relacién entre los precios domésticos y el deslizamiento
cambiario.

3. Revision de Literatura

Conrado & Rojas (2003) esgrimen que el mecanismo de ajuste de los precios
domésticos puede explicarse mediante la paridad no cubierta de tasas de
interés. El precio de los bienes no transables son los que menos expuestos se
encuentran a una variacién en la tasa de deslizamiento, y también son los
que se encuentran mas propensos a rigideces nominales de corto plazo. Dado
esto, al disminuir la tasa de deslizamiento, se produciria una disminucién
de los precios en cérdobas de los bienes transables mientras que los precios
en la misma denominacion de los bienes no transables no presentarian la
misma dindmica producto de las rigideces nominales. Ante este fenémeno,
se produciria una apreciacién real del cordoba lo que se transmitiria al siste-
ma financiero en la forma de reduccién en la tasa de interés real, generando
asi efectos sobre el sector real de la economia. Una vez completado el pass-

4Segiin el modelo Mundell-Fleming la presencia de rigideces nominales generaria efectos
reales de las variables nominales en el corto plazo; ante la hipdtesis de fuerte presencia
de mecanismos de indexacién de precios al tipo de cambio no habria de esperarse mayor
impacto en el sector real.
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through de devaluacién a inflacién de los bienes no transables la economia
retornaria a la paridad de tasa de interés con un predominio del premio al
riesgo, neutralizando los efectos reales de la reduccién del deslizamiento.

Conrado & Rojas (2003) estiman que a medida que las ineficiencias en la
economia van disminuyendo, se observaria una mayor incidencia del ritmo de
deslizamiento en la formacion de precios. Los autores esgrimen que “al mismo
tiempo que se han implementado mejoras en los esquemas de comercializa-
cién y almacenamiento, los niveles de inflacién han tomado paulatinamente
una trayectoria congruente con el ritmo de deslizamiento”. Suponiendo que
estas ineficiencias del mercado disminuyen producto de la competencia in-
terna y externa en el mercado doméstico, con los anos se observaria un
pass-through més rédpido del ritmo de minidevaluaciones a precios.

Dado esto, la reduccion del deslizamiento se constituiria como una herra-
mienta de politica eficaz para la disminucién de la inflacién en el pais. En
este sentido la evidencia empirica demuestra que, condicional a otras varia-
bles macroeconémicas, el tipo de cambio es un instrumento eficaz como ancla
nominal y de répido efecto (Reyes et al. 1999, Rodriguez & Urcuyo 2003,
Treminio 2014). Asi es de esperar que después de reducciones en la tasa de
deslizamiento, se observe que la inflaciéon converja a tasas consistentes con
ella en el mediano plazo.

Este nexo entre el deslizamiento y la inflacién “plantea la posibilidad de
alcanzar menores niveles de inflacién a través de la reduccion de la tasa
de deslizamiento sin que ello implique una apreciacién del TCR” (Conrado
& Rojas 2003). Si bien es cierto que el enfoque de este documento no es
analizar el impacto del TCR, sobre el sector real, es necesario considerar sus
apreciaciones o depreciaciones para analizar el pass-through cambiario a pre-
cios. En este sentido, se ha encontrado evidencia nacional (Treminio 2014) e
internacional (Goldfajn & Valdes 1999) de que el pass-through de un shock
cambiario dependeria de la posicién del TCR respecto de su tendencia de
largo plazo.

Goldfajn & Valdes (1999) asi como Borensztein & De Gregorio (1999) con-
sideran que un shock cambiario no necesariamente genera una variacién en
la inflacién si simplemente restaura el T