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Resumen'

Este documento presenta la evaluacion de impacto del Crédito Productivo Individual del
Banco de Desarrollo Productivo S.A.M - institucién financiera gubernamental de segundo piso
gue canaliza re-cursos hacia actividades productivas en Bolivia. Este producto financiero se
encuentra dirigido especificamente hacia micro y pequefias empresas del sector productivo,
concentrandose en su mayoria en los sectores de agricultura y manufactura. Tomando en
cuenta las diferencias en el tratamiento recibido por los beneficiarios, utilizamos mdaltiples
grupos de control para estimar, bajo el supuesto de ausencia de factores de confusion, el
impacto sobre variables de la unidad familiar y la unidad productiva. Los resultados muestran
que los principales efectos del crédito se observan en el sector de manufacturas. En este sector
se observa un impacto entre 23% y 38 % del nivel de inversion en maquinaria, lo que podria
ser la explicacion para el impacto mayor al 20% generado sobre el valor de produccion. Por su
parte, los resultados para el sector agropecuario muestran solo un efecto en la reduccion de
costos de los insumos dentro de la unidad productiva, sugiriendo que el mayor impacto dentro
del sector agropecuario podria ser la apertura de productos financieros a este grupo de
productores.
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Abstract

This paper presents the impact evaluation of Crédito Productivo Individual from Banco de
Desarrollo Productivo S.A.M — government second-tier bank which channels resources toward
productive activities in Bolivia. This financial product is specifically directed to micro and
small enterprises in the productive sector, concentrating mostly in the agriculture and
manufacturing. Taking into account differences in treatment received by beneficiaries, we use
multiple control groups — assuming unconfoundedness, to estimate impact on family and
production outcomes. The results show us that the main effects of credit are observed in
manufacturing sector. In this sector we find an impact between 23% and 28% on machinery
investment levels, which could be the explanation for an observed impact higher than 20% on
production value. On the other hand, we only find effects in reducing input costs, suggesting
that the greatest impact in the agricultural sector could be the opening of financial products to
this group of producers.

Keywords: Impact evaluation, microcredits, microfinance
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1 Introduccion

El acceso a mercados financieros y el apoyo a pequefias actividades emprendedoras ha sido
una de las herramientas de desarrollo mas utilizadas en el mundo durante los Gltimos afios. La
otorgacion de créditos a micro y pequefias unidades econdmicas ha sido una estrategia
ampliamente utilizada para el alivio de la pobreza. Desde aquellos programas mas conocidos
como el Grameen Bank en Bangladesh o los implementados en Hyderabad (India), se han
realizado diversos programas de microcréditos en todo el mundo, especialmente en las
regiones de Asia del Sur y Africa Sub-Sahariana. Muchos de estos programas han sido
evaluados en todo el mundo, utilizando diferentes métodos para la estimacion de impactos
(Ver Stewart et. al. (2010)). Desde los experimentos aleatorios controlados (Randomized
Control Trials), las metodologias cuasi-experimentales o las evaluaciones estructura-les, se ha
desarrollado una rama de evaluacion destinada a la economia de las microfinanzas en el
mundo (Ver Armendariz de Aghion y Murdoch (2005)). Adicionalmente, la utilizacién de
evaluaciones mixtas, combinando métodos cuantitativos y cualitativos, han buscado observar
los resultados de los programas sobre los indicadores cuantitativos de las empresas, hogares y
las percepciones de los beneficiarios en relacion a los servicios financieros.

El impacto estimado de los microcréditos en todo el mundo ha mostrado diferentes resultados.
Por una parte, estudios realizados por Hossain (1988), Pitt and Khandker (1998) o Banerjee et.
al. (2009), entre muchos otros estudios, muestran que los microcréditos han generado impacto
en diferentes variables de las unidades beneficiarias. Estos impactos generalmente se
concentran en el aumento del consumo de los hogares y los ingresos de las unidades
econémicas’. Por otra parte, estimaciones realizadas por Murdoch (1998), Coleman (1999) o
Karlan (2008) aseguran que los programas de microcrédito no han tenido ningln impacto
sobre las unidades familiares y/o econdémicas de los beneficiarios, mostrando la gran variedad
de resultados entre las evaluaciones de impacto que se han realizado sobre microcréditos en el
mundo.

En Bolivia, uno de los productos financieros mas importantes que se destinan a micro y
pequefios pro-ductores es el “Crédito Productivo Individual”. Implementado en el afio 2007
por el Banco de Desarrollo Productivo - institucion financiera publica de segundo piso, tiene el
objetivo de lograr un impacto econémico, social y financiero en personas con dificultades en
el acceso a financiamiento®. Hasta el afio 2012, este producto crediticio fue otorgado a més de
20,000 unidades productivas concentradas en su mayoria en actividades agropecuarias y de
manufactura.

?Ver Hossain (1988), Pitt y Khandker (1998), Mknelly (1998), Chen y Snodgrass (2001), Dunn
(2001,2005), Kondo (2007), de Mel et. al. (2007), Banerjee et. al. (2009), etc.

* “Resolucion de Directorio del 27 de Noviembre de 2008, Banco de Desarrollo Productivo
BDP S.AM
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Dentro de este marco, el presente documento busca realizar la evaluacion de impacto del
“Crédito Productivo Individual” sobre el bienestar de las unidades familiares y productivas de
los beneficiarios. Por otra parte, esta evaluacion responde directamente al interés del Banco de
Desarrollo Productivo de conocer los impactos generados segun los principales objetivos del
programa.

La estructura del documento se organiza de la siguiente manera: la Seccién 2, realiza una
revision de la literatura sobre evaluacién de programas microfinancieros en el mundo y en
Bolivia; la Seccion 3, realiza una descripcion del Crédito Productivo individual, sus
caracteristicas, beneficiarios, métodos de seleccion, cobertura y financiamiento; la seccién 4,
describe el disefio de evaluacion; la Seccidon 5, realiza una explicacion sobre los datos
utilizados y el disefio de muestra seguido en el levantamien-to de informacion; la Seccion 6,
presenta los resultados encontrados para cada seccion del disefio de evaluacion; y finalmente
la Seccion 7, expone las principales conclusiones del documento y algunas recomendaciones
de politica.

2. Evaluando el impacto de las microfinanzas en el mundo

Al igual que las diversas metodologias utilizadas, el impacto estimado de los microcréditos en
todo el mundo ha mostrado diferentes resultados. Durante los Ultimos veinte afios, se han
realizado diferentes evaluaciones de programas en paises como Bangladesh, India, Mali, Peru,
Bosnia, Sudafrica o Tailandia. En estos estudios se obtuvieron resultados positivos que
respaldan las microfinanzas como herramienta en la lucha contra la pobreza. Sin embargo,
también existen estudios que muestran que estos programas no contribuyeron a la mejora del
bienestar de los prestatarios.

Uno de los ejemplos de microfinanzas méas conocidos en todo el mundo es el caso del
Grameen Bank en Bangladesh. Los créditos institucionales otorgados dentro de este programa
estaban dirigidos a personas de escasos recursos econdmicos. Los principales objetivos de los
créditos eran la utilizacion productiva de los fondos y la recuperacion a tiempo de los mismos.

Hossain (1988), realizé una de las primeras evaluaciones de este programa, calculando para
ese periodo una cobertura del 13% del programa en los distritos bajo la operacion del
programa y 4% del grupo objetivo en todo el pais. Los resultados encontrados por Hossain
muestran un impacto positivo en diversos indicadores de los prestatarios. Se observa un
aumento del capital, representado por los activos fijos, del grupo de participantes del programa
de 2.5 veces lo estimado para el grupo de control. De la misma forma, se observa un aumento
del acceso a servicios financieros por parte del grupo de tratamiento, traducido en los gastos
financieros realizados. Por otra parte, se observa un aumento en la generacién de empleo y un
aumento de 20 puntos porcentuales para el grupo tratado.

Un estudio realizado por Pitt y Khander (1998) del mismo programa en Bangladesh, se enfoca
en capturar el impacto por género de los participantes. Las principales conclusiones del
estudio muestran un impacto positivo sobre los participantes en cuanto al consumo del hogar,
activos (que no sea propiedad de la tierra), oferta laboral y escolaridad. Sin embargo, no se
observa una diferencia en el impacto por género en los indicadores analizados, excepto un
aumento de 7 puntos porcentuales a favor de las mujeres en el consumo mensual en relacion a
los hombres.
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Dentro de los programas realizados por Grameen Bank, Banerjee y Duflo (2009) evaluaron los
créditos otorgados bajo la gestion de la organizacién microfinanciera Spendana en India. Con
un crecimiento exponencial, aumentando de 520 crédito en 1998 a 1.2 millones en 2008, es
uno de los programas con mayor cobertura dentro de este pais. El tratamiento realizado se
caracterizaba por créditos grupales a mujeres entre 18 y 59 afios, quienes ademas debian ser
duefias de al menos 80% de su vivienda. El disefio de evaluacion se concentro en tres ramas de
indicadores: (1) emprendimiento y beneficios empresariales, (2) Consumo de los hogares y (3)
Educacion, salud y empoderamiento de las mujeres. Los resultados obtenidos dentro del
estudio realizado por Banerjee y Duflo, muestran impactos positivos y estadisticamente
significativos en cuanto a la generacion de nuevas empresas dentro de las areas tratadas. El
porcentaje de nuevos negocios abiertos por los hogares gque recibieron el crédito fue mayor al
de los hogares de las areas de control, lo que representa un 32% de mayor apertura en cuanto a
emprendimientos. Por otra parte, el impacto en beneficios empresariales mostraba un signo
positivo dentro de los hogares tratados pero no eran estadisticamente significativos.

El consumo dentro de los hogares tratados tiene un impacto positivo y estadisticamente
significativo de mas del 20% en consumo mensual per capita de bienes durables. De la misma
forma, los bienes durables utilizados en negocios familiares tienen un impacto mayor al doble
del consumo realizado por los hogares de areas de control. Sin embargo, dentro del analisis del
consumo se observa una reduccién estadisticamente significativa del consumo mensual per
cépita en bienes de ocio.

Finalmente, los indicadores de educacion, salud y empoderamiento de las mujeres no muestra
un impacto positivo o con signo significativo. Los autores creen que una posible explicacion a
estos resultados - opuestos a los que se habia logrado encontrar en las anteriores ramas de
indicadores, podria ser el corto plazo de la evaluacién, abriendo la posibilidad a encontrar
otros resultados en un andlisis a largo plazo.

La mayoria de los estudios sobre el programa muestran un impacto significativo en al menos
algunos indicadores utilizados, sin embargo Murdoch (1998) realiza una evaluacion del programa
con mas desagregaciones que los estudios previamente mencionados y obtiene resultados
totalmente diferentes. Los grupos que conforman el estudio se diferencian por las instituciones
involucradas en la ges-tion del tratamiento. Por una parte se encuentra el Comité de Avance Rural
en Bangladesh (BRAC por sus siglas en inglés) y por otro lado la Directiva para el Desarrollo
Rural en Bangladesh (BRDB), ambas instituciones se encuentran involucradas en diferentes aldeas
del pais. Utilizando un Disefio de Regresion Discontinua y Diferencias en Diferencias, se realiza
una evaluacion de la escolaridad de los nifios en las aldeas tratadas, el consumo de los hogares y la
empleabilidad de los tratados. Los resulta-dos muestran que no existen impactos estadisticamente
significativos en los indicadores, mostrando resultados diferentes a los evaluados por los
documentos anteriores. Adicionalmente, Murdoch encuentra sorpresivamente una asociacion
positiva entre la elegibilidad de participar, la reduccion de la variabilidad en el consumo vy la
reduccion de la oferta laboral.

Si bien los programas implementados por Grameen Bank en todo el mundo son los mas
conocidos y evaluados en los Ultimos afios, existen otros programas microfinancieros
implementados y evaluados en el mundo. Dentro de Sudamérica, Dunn (2001) realiz6 la
evaluacion del impacto producido de los microcréditos otorgados por Accién Comunitaria del
Pert (ACP)-Mi Banco entre 1996 y 2000, programa que tiene una mayor orientacion hacia el
fomento de emprendimientos microempresaria-les. La metodologia utilizada en la evaluacion
combind métodos cuantitativos cuasi-experimentales con métodos cualitativos. Los resultados
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encontrados dentro del estudio revelaron que el tratamiento realizado tuvé impacto positivo y
estadisticamente significativo en los beneficios de la empresa, aumento de capital (activos fijos),
generacion de empleo y mediante métodos cualitativos se observo también que ayudo en mejorar
la relacion comercial de transaccion. Por otra parte, dentro de los indicadores del hogar se observa
un impacto positivo en el ingreso per capita y en la diversificacion del ingreso -los hogares del
grupo de tratamiento muestran una mayor especializacion asociado a la obtencion del crédito. Sin
embargo, no se observan impactos en otros indicadores del hogar como activos, educacion o
consumo per cépita; lo que indicaria una utilizacion de los fondos directamente en las actividades
microempresariales de la familia.

Dentro de los programas implementados en el mundo, el Proyecto de Iniciativas Locales (LIP
por sus siglas en inglés) en Bosnia y Herzegovina es uno con m al sector de emprendimientos
empresaria-les. Dunn (2005) realiz6 la evaluacion del programa enfocandose directamente en
los indicadores de las empresas, evaluando los objetivos del programa: proveer acceso al
crédito para emprendedores, facilitar el desarrollo independiente de las microfinanzas y crear
un ambiente legal apropiado. Los resultados estimados muestran nuevamente un impacto
positivo y estadisticamente significativo en el ingreso de los clientes, acentuandose en nuevos
clientes yen la caida del namero de clientes que se encontraban por debajo de la linea de la
pobreza.

En los indicadores de empleo, se observa un impacto positivo en el crecimiento del nimero de
empleados dentro de las microempresas tratadas i.e. los prestatarios reportan en promedio 2.21
mayor cantidad de empleados dentro de sus empresas que el grupo de control.
Adicionalmente, se pudo observar un impacto positivo y estadisticamente significativo en los
salarios de los empleados.

Finalmente, Dunn analiza el uso del crédito mediante el andlisis de la inversién dentro del
negocio. Los resultados muestran un aumento en el equipamiento de la empresa para el grupo
de prestatarios, acentuado en los nuevos prestatarios.

Dentro de los programas microfinancieros lanzados en el mundo, una postura para su
utilizacién como herramienta de desarrollo es la combinacién de ayuda financiera con
educacion en acceso a mercados financieros. Un ejemplo de este tipo de programa fue el
realizado por Kafo Jiginew (Uni6én Crediticia) en Mali. Mknelly y Lippold (1998) con una
metodologia mixta realizaron la evaluacion del programa desagregando en indicadores
individuales del prestatario e indicadores del hogar. Los resultados estimados para indicadores
del hogar muestran un impacto positivo en el ingreso de las personas y sus ahorros.
Adicionalmente, mediante el uso de métodos mixtos encontraron una reduccion en la
seguridad alimentaria de los prestatarios, un incremento en su habilidad para reducir el riesgo
y enfrentar periodos de crisis. Por otra parte, utilizan métodos cualitativos para analizar
indicadores de manera individual en los prestatarios. Los resultados muestran un aumento en
el empoderamiento de los prestatarios, ademas que incrementa su confianza en el uso de
mercados financieros.

Uno de los aspectos evaluados, por Mknelly y Lippold del programa implementado en Mali,
fue la utilizacion de los recursos otorgados a los prestatarios. Dentro del estudio se observa
que el uso de los recursos en actividades no productivas es positivo y significativo para
vestimenta, activos del hogar y articulos personales. Sin embargo, estos resultados se
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presentan en prestatarios pertenecientes a ciu-dades y no asi a los que pertenecen a pequefios
pueblos.

Dentro de la literatura, uno de los estudios mas citados en el tema de evaluacién de
microfinanzas es el realizado por Karlan (2008) para un programa de préstamos cooperativos
en Sudéfrica. Los mi-crocréditos otorgados se caracterizaban por ser de montos pequefios, alto
interés, corto plazo, sin colaterales y dirigidos a la poblacién trabajadora de escasos recursos.
Utilizando métodos mixtos se busco evaluar los efectos del préstamo sobre las habilidades
prestatarias de los clientes y sobre los usos de los recursos. Dentro de las habilidades de acceso
a préstamo no se observan impactos esta-disticamente significativos entre muestras o grupos,
sin embargo se encuentra un impacto positivo del préstamo en la percepcion de las personas
sobre los beneficios de acceder a préstamos.

Dentro del estudio realizado por Karlan, se encuentra que la utilizacion de los microcréditos
son utilizados para cubrir préstamos anteriores de los clientes. Adicionalmente, se encuentran
resultados positivos en el consumo de alimentos pero no en la calidad de los mismos. Uno de
los indicadores que este estudio resalta es el impacto generado sobre el empleo y los gastos
realizados por los hogares para mantener el mismo. Tomando en cuenta que el hogar adquiere
un compromiso mas al obtener el préstamo, los gastos realizados en transporte y vestimenta
relacionados con el trabajo también aumentan por la necesidad de conservar el mismo.

Dentro de los documentos evaluados, una de las teorias que se defienden es la de reconocer a
las microfinanzas como una herramienta para el desarrollo. Muchos de los resultados
encontrados en diferentes paises muestran resultados positivos que refuerzan esta teoria, a
pesar de no encontrar impacto en indicadores que uno esperaria fueran afectados por estos
programas. Sin embargo, existe otra teoria presentada por Von Pischke que considera que la
deuda no es una herramienta efectiva para ayudar a mejorar las condiciones econdmicas de las
personas mas pobres.

En la linea que expone Von Pischke se encuentra un estudio realizado por Coleman(1999) de
un pro-grama lanzado en el Norte de Tailandia. Este programa se encuentra gestionado por la
Asociacion de Amigos Rurales (RFA) y la Fundacion para la Administracién Agropecuaria
Integrada (FIAM), ambas organizaciones ofrecen microcréditos a grupos de mujeres de
£sCas0s recursos.

La evaluacidn realizada por Coleman muestra que un impacto insignificante y en algunos
casos esta-disticamente no significativo para activos fisicos, ahorros, produccién, ventas,
inversion productiva, empleo, salud y educacion. Estos resultados sugieren que los fondos
prestados no generan ningun cambio positivo en la vida de los tratados. Adicionalmente, los
resultados incluso muestran impactos negativos en los gastos en salud, que puede estar
asociado a los gastos que significan los intereses del nuevo préstamo. En base a estos
resultados, Coleman expone la posicion de Von Pischke y asegura que no se puede esperar que
los microcréditos por si solos puedan ayudar en la lucha contra la pobreza.

La literatura existente sobre evaluaciones de programas microfinancieros muestran que los
resultados han sido muy diversos en todo el mundo, obteniendo en algunos casos resultados
positivos y en otros incluso resultados que terminan afectando a los prestatarios. Sin embargo,
los estudios muestran que los microcréditos tienen mayores alcances que los indicadores
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relacionados con emprendimientos familiares y afectan directamente a los hogares de los
prestatarios. De la misma forma, las caracteristicas de la poblacion a la cuél se encuentran
dirigidos los programas llevan a disefios de evaluacion particulares para cada programa,
considerando la inevitable conjuncion entre unidades productivas y unidades familiares.

2.1. Evaluando las microfinanzas en Bolivia

Las microfinanzas en Bolivia toman importancia mediante iniciativas de instituciones
privadas. Las cooperativas regionales o los bancos orientados a microcréditos se concentran en
la poblacién de escasos recursos otorgando préstamos a emprendimientos empresariales de
este sector. Sin embargo, estos programas no han sido acompafiados por estudios que busquen
evaluar el impacto generado por estos programas sobre el bienestar de los prestatarios.

Durante los dltimos afios, muchos de los estudios realizados en el area de microfinanzas en
Bolivia se orientaron en describir y analizar los mismos programas implementados. Uno de
estos estudios fue el realizado por Gonzales-Vega et. al. (1996) que se concentra en los
programas implementados por el Banco Solidario (Bancosol). Los autores analizan las
dificultades existentes en administrar el crecimiento de las microfinanzas y las posibilidades
de mejorar de manera eficiente el servicio otorgado por esta institucion. De la misma forma, se
analiza las fuentes del crecimiento experimentado por esta institucion y la necesidad de
combinar la capacidad instalada con la productividad de los microcréditos otorgados.

En la misma corriente del analisis microfinanciero en Bolivia, Navajas y Schreiner (1998)
realiza una descripcion del sector microfinanciero en Bolivia y su relacién con la cooperacién
internacional para el crecimiento de este sector. Nuevamente el analisis se concentra en el
mercado financiero, el con-texto legal dentro del cuél se desenvuelven las instituciones y
realiza una evaluacion descriptiva del apoyo realizado por la cooperacion internacional, sin
embargo no toman en cuenta si los resultados obtenidos por estos programas tuvieron alguna
incidencia en el bienestar de las personas tratadas. Por otra parte, algunos autores se enfocan
en estudiar nuevas formas de mejorar el trabajo de las microfinancieras y descubrir métodos
mas eficientes para la asignacion de los microcréditos. En esta linea, Schreiner (1999) presenta
un modelo de probabilidad que ayude a los oficiales de crédito a tener una base cientifica en la
asignacion de los microcréditos, de manera que no reemplace el trabajo realizado por el oficial
pero si sea una herramienta de apoyo para la reduccién de riesgos en la asignacién. Por otra
parte, Gonzalez-Vega et. al. (1996) utilizan los datos de 622 clientes que obtuvieron
microcréditos para realizar una descripcion estadistica de este segmento de la poblacion. Los
datos utilizados permiten caracterizar nichos de clientes y su relacién con las instituciones
financieras; esta caracterizacion de clientes permite a las instituciones financieras conocer los
rasgos caracteristicos de la poblacion objetivo a la cual se encuentran orientados sus productos
financieros.

La mayoria de la literatura relacionada con las microfinanzas muestran un estudio orientado a
caracterizar el mercado de microcréditos y a brindar soluciones a la administracion de las
instituciones financieras. Los estudios orientados a analizar la relacion de las microfinanzas y
el bienestar de los clientes son muy pocos. Vogelgesang (2001) utiliza la base de datos de
clientes de la institucion financiera Caja Los Andes para describir estadisticamente los
cambios generados en algunos indicadores. Los resultados encontrados en el estudio sugieren
gue existe un incremento en los activos y los negocios del cliente, sin embargo los resultados
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simplemente se limitan a describir la evolucion de estos indicadores para los clientes y las
instituciones financieras. De este estudio en particular no se puede realizar una interpretacion
causal sobre los resultados i.e. los resultados no son una evaluacion del impacto generado
sobre el bienestar de los clientes.

Finalmente, uno de los documentos que estudia la relacion de las microfinanzas con el
bienestar de los clientes -mas alla de los indicadores de la unidad empresarial, es el realizado
por Maldonado et. al. (2003) sobre la relacion entre la educacion y los microcréditos. Los
autores construyen un modelo estructural sobre la demanda y oferta de educacion, buscando si
la obtencion de microcréditos es un determinante dentro del modelo. Las conclusiones a las
cuéles llega el estudio sugieren que la obtencion de un microcrédito permite aumentar la
demanda por educacion de estas familias, sin embargo se asume esta relacion por el aumento
que significa el préstamo sobre los ingresos de los hogares.

Los estudios realizados en Bolivia sobre microfinanzas muestran que los programas no
cuentan con evaluaciones sobre los resultados generados en el bienestar de las personas. El
enfoque del andlisis producido en los diferentes documentos se concentran en descripciones y
caracterizaciones del sector, sin embargo no existe evidencia que pueda ayudar a la gestion de
estos programas en cuanto al cumplimiento de sus objetivos.

3 Descripcion del Crédito Productivo Individual

3.1 Arreglos institucionales

Una de las primeras instituciones en Bolivia encargadas de apoyar financieramente al sector
pro-ductivo del pais es la “Nacional Financiera Boliviana Sociedad Anonima Mixta -NAFIBO
S.A.M”. El 31 de Octubre de 1995 mediante la Ley 1670, se aprueba el convenio firmado por
el Gobierno de Bolivia y la Corporacion Andina de Fomento para constituir dicha institucion.
Esta sociedad recibe la persone-ria juridica y un capital autorizado de Bs. 300,000,000.-
mediante Decreto Supremo No. 24246 del 27 de Febrero de 1996. Anteriormente, el 1 de
Septiembre de 1995 se autorizaba la creacion del Fondo de Desarrollo del Sistema Financiero
y de Apoyo al Sector Productivo -FONDESIF, mediante DS. 24110, cuyo objetivo es
aumentar la base patrimonial de las entidades financieras y asi aumentar la disponibilidad de
recursos financieros del sector productivo.

Posteriormente, mediante la Ley 2064 del 3 de Abril de 2000 se realiza la reforma
institucional de NA-FIBO y pasa a constituirse en institucion financiera de segundo piso,
debiendo cambiar su denominacion a “Banco de Segundo Piso” por orden de la Ley 1488 del
20 de Diciembre de 2001. La tuicion de NAFIBO S.A.M y FONDESIF pasa al Ministerio de
Planificacion del Desarrollo mediante Decreto Supremo 28631 del 8 de Marzo de 1996,
respondiendo de esta manera a la Ley de Organizacion del Poder Ejecutivo que establece
como atribuciones especificas del Ministerio de Planificacion del Desarrollo, planificar y
coordinar el desarrollo integral del pais.
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Con estos antecedentes, el Banco de Desarrollo Productivo se crea el 1 de Enero de 2007
mediante Decreto Supremo 28999, como reforma institucional de NAFIBO S.AM y se
transfieren todos los activos y contratos de FONDESIF a la nueva institucion creada.

3.1.1 Crédito Productivo Individual

Establecido el BDP S.A.M, se crea el producto crediticio “Crédito Productivo Individual
(CPI)” como instrumento de financiamiento para actividades productivas desarrolladas por
micro y pequefias unidades productivas. El objetivo principal del CPI es “dar apoyo financiero
mediante créditos en condiciones accesibles a micro y pequefias unidades productivas
generalmente excluidos por el sistema financiero [..] utilizando el crédito como un
instrumento para la mejora de sus ingresos™. Adicionalmente, los objetivos del CPI incluyen
generar un impacto social, econémico y financiero mediante la generacion de nuevos empleos
y mejora de los ingresos en micro y pequefios productores; fomentan-do de la misma manera
un mayor namero de productores rurales y urbanos.

3.2 Financiamiento

Los recursos utilizados por el Banco de Desarrollo Productivo para la otorgacion del CPI
provienen del Fideicomiso para el Desarrollo Productivo -FDP. Segin mandato del DS.
29145 de fecha 30 de Mayo de 2007, se autoriza la constitucion del FDP. Los recursos
provenientes del Tesoro General de la Nacion, responden a la “necesidad de implementar

nuevas herramientas de financiamiento para el desarrollo™.

El nuevo fideicomiso tiene definido dentro de los servicios de colocacion y recuperacion de
créditos, el Proceso de Administracion y Recuperacion de Cartera y Mandato de Crédito
Productivo Individual (CPI).

3.3 Tratamiento

Para poder analizar el tratamiento realizado en la asignacion del CPI, se consideran las
siguientes caracteristicas:

e Monto del crédito

Las reglas de asignacion del CPI establecen dos limites en el monto del crédito
otorgado, segun el tipo de beneficiario: (1) 24,000 Bolivianos para aquellos
emprendedores de un negocio y (2) 80,000 Bolivianos para empresas ya establecidas
con un cierto nimero de afios de experiencia. En este sentido, los montos se
encuentran entre los rangos establecidos por estos dos montos. Considerando que los

* “Resolucion de Directorio del 27 de Noviembre de 2008”, Banco de Desarrollo Productivo
S.AM

® “Reglamento del Fideicomiso para el Desarrollo Productivo -FDP”, Banco de Desarrollo
Productivo S.A.M
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primeros créditos fueron asignados durante el segundo semestre del afio 2007 y que el
presente estudio tiene abarca los montos otorgados hasta el primer semestre del afio
2012, el estudio tomd en cuenta los siguientes periodos de desembolso para el
analisis:

Periodo 1: Il semestre 2007 / | semestre 2008
Periodo 2: Il semestre 2008 / | semestre 2009
Periodo 3: Il semestre 2009 / | semestre 2010
Periodo 4: Il semestre 2010/ | semestre 2011
Periodo 5: Il semestre 2011 / | semestre 2012

La Tabla 1 muestra la asignacion de los créditos otorgados por el periodo de
desembolso. Los porcentajes muestran que el tratamiento no solo ha sido variable
dentro de cada periodo de estudio, sino también entre los periodos de desembolso. De
esta manera, se pueden observar que existe una disminucion de los créditos de mayor
monto a partir del tercer periodo, sin embargo durante el Gltimo periodo se observa un
nuevo aumento en los créditos de 80,000 Bs. otorgados.

Uno de los aspectos a destacar es la concentracién de créditos en los montos limites
para cada tipo de beneficiario, existiendo un gran porcentaje de créditos de 24,000 Bs.
y 80,000 Bs. (Ver Figura 1). Sin embargo, la variabilidad en los montos otorgados
gue se puede observar en la Tabla 1, muestra claramente que no existe un patrén de
los montos otorgados durante los cinco periodos de desembolso estudiados.

Plazo

Otra de las caracteristicas de los créditos asignados es el plazo de pago otorgado a los
mismos. Al igual que con el monto, existe una gran variabilidad en los plazos
otorgados, tanto por el monto de los créditos como en los periodos de desembolso. La
Tabla 2 muestra la distribucion de los créditos otorgados por plazo de pago y el
periodo de desembolso. Analizando los porcentajes, se puede ver claramente que la
asignacion de plazos mas largos para el CPI ha ido disminuyendo a través de los
afios. Durante el Gltimo periodo de estudio, no existen créditos asignados con un
plazo mayor a 9 afios, mientras que durante el primer periodo de desembolso, los
créditos entre 9 y 12 afios de plazo representaban el 12.7% del total de créditos
asignados. La Figura 3 muestra la distribucion de los plazos y es clara la
concentracion de créditos con plazos de 3 a 6 afios, una caracteristica propia de los
microcreditos.

Identificada la distribucion de los créditos, una caracteristica que ha ido cambiando
durante el periodo de desembolso es el plazo otorgado por monto del crédito. La
Tabla 3 muestra la distribucion de créditos para cada periodo de desembolso y se
puede observar claramente una variabilidad en los plazos otorgados a los créditos. Si
bien, los créditos de mayor monto suelen tener plazos de pago mucho maés largos,
existe una reduccion considerable especialmente en los créditos ente 24,000 Bs. y
80,000 Bs. que concentraban cerca al 30% de estos créditos con un plazo entre 9y 12
afios durante los dos primeros periodos de estudio.
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e Periodo de Gracia

Finalmente, una caracteristica que también ha mostrado variabilidad en el tratamiento
asigna-do ha sido el periodo de gracia otorgado a los créditos. La Tabla 4 muestra una
reduccion considerable en el porcentaje de créditos con un periodo de gracia entre 12
y 18 meses. Es a partir del tercer periodo de desembolso, que comprenden el segundo
semestre del 2009 y el primero del 2010, que los créditos con periodos de gracia se
redujeron de forma significativa. Analizando la Figura 3, se observa claramente que
practicamente no existe periodo de gracia para los ultimos créditos otorgados.

Al igual que el andlisis realizado para el plazo de pago otorgado a los créditos, es
necesario que se realice el analisis por el monto de crédito otorgado. La Tabla 3
muestra la asignacién del periodo de gracia por monto de crédito otorgado. Si bien la
otorgacion del periodo de gracia ha ido disminuyendo durante los Gltimos periodos, es
una caracteristica que destaca en los créditos de 24,000 Bs., monto limite para
aquellos beneficiarios emprendedores. Durante el Gltimo periodo, el 13.5% de los
créditos otorgados con este monto tienen un periodo de gracia entre 12 y 18 meses, a
diferencia de los créditos con el mayor monto de 80,000 Bs., en los cuales solo el
4.3% de los créditos tienen este tiempo de gracia.

3.3.1 Cobertura

Analizando la cantidad de CPI otorgado por el Banco de Desarrollo Productivo podemos
observar las siguientes coberturas geograficas, tomando cuenta el nimero de departamentos,
municipios y localidades definidas en el CNPV 2001:

e CPIl otorgado en los 9 departamentos, representando el 100% del total de
departamentos del pais.

e CPI otorgado en 237 municipios, representando el 72.5% del total de municipios del
pais. CPI otorgado en 2693 localidades, representando el 9.3% de las localidades del
pais.

Para poder entender la cobertura que tuvo el CPl y la cantidad de créditos otorgados, la Figura
4 muestra la distribucion de créditos otorgados en todo el territorio boliviano.

3.4 Seleccion

Los criterios de elegibilidad de prestatarios de Crédito Productivo Individual, definidos en la
Resolucién de Directorio 91/2008, se encuentran limitados por las siguientes caracteristicas:

El deudor debe tener 18 afios cumplidos y no exceder los 60 afios cumplidos.

El deudor debe tener nacionalidad boliviana.

Solicitante debe ser propietario de una micro o pequefia unidad productiva.

El deudor y conyuge no deben tener créditos en el sector regulado o no regulado
exceptuando el crédito de vivienda y no deben tener antecedentes de créditos
castigados.
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e Actividad del solicitante y destino del préstamo: Sector productivo, generador de
ingresos y empleo como textiles, alimentos, cueros, madera, turismo, metalmecanica,
ceramica, artesania, materiales de construccién, orfebreria y otros rubros productivos
en las etapas de produccién y transformacion.

e Para acceder a montos de credito no superiores a Bs.24,000.- puede ser un
emprendedor con experiencia de 6 meses en el area productiva.

e Para acceder a montos de crédito no superiores a Bs.80,000.- el solicitante debera
contar con al menos un afio de experiencia en la actividad productiva a financiar.

e Las unidades productivas deben tener activos hasta Bs.400,000.- y ventas anuales
hasta Bs.800,000.-

4 Diseno de la Evaluacion

4.1 Objetivos de la evaluacion

Durante el periodo 2011 se realiza un replanteamiento de los objetivos del CPI, considerando
que los objetivos principales de este producto crediticio son los siguientes:

1. Lograr mayor impacto, social, econémico y financiero en los beneficiarios mediante la
gene-racion y mantenimiento de empleos y el incremento de los niveles de ingresos de las
micro y pequefias unidades productivas.

2. Promover el acceso a financiamiento en condiciones de fomento a los productores
individuales rurales y urbanos.

3. Mejorar las condiciones de financiamiento en el marco de las necesidades y
caracteristicas de la pequefia produccién urbana y rural.

Tomando en cuenta los objetivos que persigue el CPI, los objetivos

e Probar la eficacia y eficiencia de los créditos asignados i.e. medir la magnitud de los
impactos en cumplir los objetivos para los cuales fue disefiado.

e Entender los mecanismos que contribuyeron o impidieron un determinado efecto i.e.
Por qué funcion6? o Por qué no funciong?

4.2 Indicadores de Resultado

El andlisis de los indicadores de resultado busca cumplir los objetivos previamente planteados
en el disefio de evaluacion. Adicionalmente, la literatura sugiere el analisis del impacto sobre
el bienestar global de los beneficiarios, extendiendo los indicadores mas alla de la unidad
productiva®. En este sentido, los indicadores de resultado planteados en el disefio de
evaluacion se pueden dividir en dos secciones: (1) unidad familiar y (2) unidad productiva.

® Ver Hossain (1988), Pitt y Khandker (1998), Chen y Snodgross (2001), Khandker (2005),
Kondo (2007), Banerjee et. al. (2009), Dupas y Robinson (2009) y Schoeder (2010) entre otros.
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Los indicadores de resultado para la unidad familiar busca conocer los posibles impactos sobre
distintas variables del hogar y la vivienda. El destino del crédito y los posibles efectos -
sustitucion y crowding-out, son el principal objetivo al momento de realizar la creacion de
indicadores. La Tabla 5 muestra los indicadores planteados dentro del disefio de evaluacién
para la unidad familiar. Los principales grupos de indicadores se los puede clasificar en:

e Ingresos del hogar
e (Gastos del hogar y vivienda
e Inversion en la vivienda

Por otra parte, el disefio de evaluacién responde directamente a los objetivos del CPI mediante
la creacion de indicadores de resultado para la unidad productiva. Esta seccidon busca conocer
el impacto sobre las variables econémicas de la actividad productiva referente al crédito
otorgado, siendo el objeto y principal respaldo para el financiamiento recibido. Considerando
gue los sectores de agro-pecuaria y manufactura son los que concentran el mayor nimero de
créditos y son los dos grandes grupos de estudio en el disefio de evaluacion, la Tabla 6 muestra
los indicadores de resultado para la unidad productiva divididos en:

Produccion

Ingresos

Capital de operaciones
Capital de inversion

4.3 Metodologia

Las caracteristicas del CPI generan muchas dificultades al momento de establecer el método
para la estimacion del impacto. El principal obstaculo es el tratamiento variado que recibieron
cada uno de los beneficiarios, por lo que es necesario considerar ciertas caracteristicas de los
créditos para poder minimizar los sesgos de seleccidn que se puedan generar. En este sentido,
el método que utiliza el di-sefio de evaluacion es la comparacién entre multiples grupos de
control bajo el supuesto de ausencia de factores de confusion. Estos grupos de control se los
crea, tanto para el sector agropecuario como para el sector manufacturero, a partir de las
siguientes caracteristicas:

e Otorgacion efectiva del CPI: Beneficiarios y no beneficiarios del CPI.

e Antigliedad: Beneficiarios nuevos y antiguos.

e Monto del crédito: Beneficiarios con un crédito menor o igual a 24,000 Bs. y
beneficiaros con un crédito mayor a 24,000 Bs. pero menor o igual a 80,000 Bs.

Una vez formados los grupos de control, se busca estimar el impacto del CPI sobre cada uno
de los indicadores previamente descritos bajo el supuesto de ausencia de factores de
confusién. Este su-puesto nos indica que la comparacion entre el grupo de tratamiento y el
grupo de control controlada por las diferencias en las covariables observadas permite eliminar
cualquier sesgo posible en el resultado i.e. no existen otros factores no observados que puedan
incidir en la comparacion entre los grupos. Es necesario aclarar que si bien este es un supuesto
bastante fuerte para el tipo de programa que se esta evaluando, creemos que es la mejor opcién
dado el disefio del programa inicial y la diferencia en el tratamiento otorgado.
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4.3.1 Identificacion bajo el supuesto de ausencia de factores de confusién

Formalmente, la estimacion del impacto del CPI para aquellos que forman parte del grupo de
tratamiento -en este caso, el grupo de tratamiento cambia segun los diferentes grupos de
control que se seleccionaron para las comparaciones, puede ser expresado de la siguiente
manera:

T =E[ylX;,W; =1]— ElyolX;,W; =0] (1)

donde t es el efecto promedio de tratamiento promedio de la muestra sobre los tratados
(SATT por sus siglas en inglés), y;; Yy vo; son los resultados contrafactuales para el individuo
i con y sin el programa, X; es el set de covariables observadas, y W; es la asignacion al
programa. El problema con la evaluacion del programa es que el resultado y,; puede ser
observado ya sea para el individuo que participd del programa o y,; para el que no recibio,
pero nunca ambos para el mismo individuo en el mismo tiempo. Por esta razén, para poder
identificar el SATT asumimos el supuesto de ausencia de factores de confusion que nos
indica que fuera de las covariables observadas no existen otros factores no observados que se
encuentren relacionados con el resultado o la asignhacién del tratamiento, formalmente lo
podemos expresar de la siguiente manera:

(:(0), y: (1)) WilX;) 2

adicionalmente, se asume que para todos los posibles valores de las covariables, existe un
traslape entre las unidades de control y tratados i.e. para cada individuo del grupo tratado es
posible encontrar un individuo de comparacion a partir de sus caracteristicas,

0 <Pr(W; =1|X; =x) < 1,paratodo x 3)

Tanto el supuesto de ausencia de factores de confusion y el traslape permite la identificacion
del SATT mediante la comparacién entre el grupo de tratamiento y grupo de control, esto se
puede expresar como’:

T=E[y|X;,W; =1]— E[y|X;,W; =0] (4)
5 Datos

Para poder evaluar el CPl y cumplir con todos los objetivos planteados en el disefio de la
evaluacion, la Red Boliviana de Microdatos y Encuestas realiz junto a Fundacion ARU la
“Encuesta del Crédito Productivo Individual” durante el segundo semestre del afio 2012. La
encuesta se desarrollé especificamente para esta evaluacion de impacto por lo que el disefio de
contenido y de muestra siguieron el disefio de evaluacion previamente descrito.

”Ver Imbens y Wooldridge (2008)
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5.1 Diseflo de muestra

El disefio de muestra, en respuesta al disefio de evaluacion, utilizé la informacion otorgada
por el BDP de los CPI otorgados entre el primer semestre del 2007 y el segundo del 2012. En
este periodo se entregaron un total de 22,878 créditos a unidades productivas de las siete
principales ramas de actividad. Sin embargo, la rama agropecuaria y la industria
manufacturera significan el 98.72% del total de CPI otorgados. Por esta razon, el
levantamiento de informacién se concentrd en estas dos ramas de actividad, eliminando a los
beneficiarios de las demas ramas. Por otra parte, también se eliminaron del marco muestral a
todos los beneficiarios de los cuéles no se tenia el dato sobre el afio que se hizo efectivo el
desembolso y aquellos cuyos montos de crédito sobrepasaban los 80,000Bs.

El disefio de evaluacion, pensado para mitigar diferencias en el tratamiento del programa, y el
pre-supuesto limitado para el estudio, llevaron a seguir un disefio creativo en la muestra. La
estrategia de muestreo combina técnicas por etapas, conglomerado, estratificacion; y
esquemas de seleccién de tipo aleatoria simple, probabilidades desiguales de seleccion y
caminata aleatoria (random walk). Los estratos explicitos utilizados durante el disefio fueron
el afio del desembolso, monto del crédito, rama de actividad y la distancia de las localidades
hacia una localidad con agencia financiera. Por otra parte, los estratos implicitos fueron el
departamento y las entidades financieras.

Finalmente, el tamafio de muestra total fue de 4,360 unidades productivas, considerando una
tasa de no respuesta del 9% que responde a posibles contingencias que se podian encontrar en
el momento del levantamiento de informacion. De la muestra total, 2,150 unidades
corresponden al sector agro-pecuario y el resto a manufactura.

5.2 Disefio de contenido

El disefio de la boleta utilizada para el levantamiento de informacion combind tres de las
encuestas mas grandes que se realizan a nivel nacional: (1) Encuesta de hogares (ECH), (2)
Encuesta Nacional Agropecuaria (ENA) y (3) Encuesta Nacional a la Industria
Manufacturera. Con los indicadores de resultado definidos en el disefio de evaluacion, el
disefio de contenido respondié directamente a la construccion de cada uno de ellos y las
posibles covariables que ayuden en la aplicacién de la metodologia. De esta manera, las
boletas para la recoleccién de informacion se estructuraron en tres modulos principales,
dependiendo la rama de actividad: hogar, manufactura y agropecuaria.

e Mddulo hogar
o Seccion 1: Ubicacion de la vivienda

Seccidn 2: Coordenadas
Seccion 3: Caracteristicas generales del hogar y sus miembros
Seccidn 4: Condicion de actividad y ocupacion principal
Seccidn 5: Ingresos laborales del hogar

= Ingreso del trabajador asalariado

= Ingreso del trabajador independiente

o
o
o
o
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o Seccidn 6: Ingresos no laborales del hogar
o Seccibén 7: Gastos del hogar
= Gastos en alimentacion dentro del hogar
= Gastos en alimentacion fuera del hogar
= Gastos en salud
= Gastos en educacion
= Otros gastos del hogar
= (astos en equipamiento del hogar
o Seccion 8: Vivienda
= Caracteristicas de la vivienda
= Gastos de la vivienda
= Inversion de la vivienda

e Mddulo manufactura
o Seccion 1: Identificacion de la unidad econdémica
o Seccion 2: Ubicacion de la unidad econémica
o Secciodn 3: Aspectos generales de la unidad econémica
= Contabilidad y registros
= Asociatividad
= Servicios financieros
o Seccién 4: Produccidon propia, ventas y existencia de productos y
subproductos
o Seccién 5: Materias primas, materiales auxiliares, envases y embalajes
o Seccion 6: Gastos de la unidad econémica
= (Gastos operativos
= (Gastos en servicios y suministros
= (Gastos en impuestos a los productos, actividad y otros
o Seccion 7: Personal ocupado
o Seccion 8: Infraestructura, maquinaria y/o equipo

e Mddulo agropecuaria
o Seccion 1: Identificacion de la unidad productiva agropecuaria
o Seccion 2: Ubicacion de la unidad productiva agropecuaria
o Seccion 3: Aspectos generales de la unidad econémica
= Contabilidad y registros
= Asociatividad
= Servicios financieros
Seccion 4: Uso de los suelos (cultivos, cosechas, uso de insumos y otros)
Seccion 5: Destino de la produccion y de los derivados
Seccién 6: Ganaderia y aves
Seccién 7: Personal ocupado
Seccidn 8: Infraestructura, maquinaria y/o equipo agricola

O O O O O

5.3 Informacion efectiva
Una vez realizado el levantamiento de informacion, se logré recopilar datos efectivos de 2,051

beneficiarios, 1,025 referentes al sector agropecuario y 1,026 a la industria manufacturera.
Estos datos permitieron ser utilizados para la evaluacién de los impactos generados tanto en la
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unidad familiar como de la unidad productiva para cada uno de los beneficiarios encuestados.
Sin embargo, dentro del sector de manufactura no se cuenta con informacion suficiente para
poder realizar las comparaciones dentro de cada una de las actividades que conforman este
sector, agrupando de esta manera todas las observaciones dentro de la misma para realizar la
comparacion global de la misma.

6. Resultados

Esta seccion del documento presenta los resultados encontrados durante la evaluacién de
impacto. Considerando el disefio utilizado, se presentan las estimaciones de impacto tanto para
el sector de manufactura como para el agropecuario. De la misma forma, los resultados se
dividen segin la unidad familiar y la unidad productiva en cada uno de los sectores.
Finalmente se presentan tablas resimenes de los impactos positivos - y significativos, segun el
método de grupos multiples de control.

En este sentido, los ejercicios utilizando diferentes grupos de control, consideran las siguientes
comparaciones:

= Beneficiarios - No Beneficiarios

= Beneficiarios antiguos - No Beneficiarios

= Beneficiarios nuevos - No Beneficiarios

= Beneficiarios antiguos - Beneficiarios nuevos

= Beneficiarios con “microcrédito” (menor o igual a 24,000 Bs.) - No Beneficiarios

= Beneficiarios con “macrocrédito” (mayor a 24,000 Bs.) - No Beneficiarios

= Beneficiarios con “microcrédito” (menor o igual a 24,000 Bs.) - Beneficiarios con
“macrocrédito” (mayor a 24,000 Bs.)

Dentro del estudio, consideramos como un impacto efectivo cuando se encuentra un resultado
significativo en la mayoria de los métodos de inferencia utilizados. Muchos indicadores de
resultado dentro del ejercicio mostraron un impacto estadisticamente significativo en alguno
de los métodos de inferencia, sin embargo no lo hicieron en la mayoria de estos. Este criterio
permite que consideremos la sensibilidad del impacto estimado sobre alguno de los métodos
escogidos, de manera que los impactos considerados como significativos no dependen del
método elegido.

6.1 Sector Manufactura

6.1.1 Unidad Familiar

Los resultados estimados para la unidad familiar del rubro de manufactura muestra muy
pocos indicadores con impacto positivo dentro de las comparaciones entre la muestra
completa de beneficiarios y no beneficiarios, diferenciandose los mismos por las
caracteristicas del crédito otorgado. El andlisis realizado entre beneficiarios y no
beneficiarios, no muestra impactos significativos para la mayoria de los indicadores segun los
diferentes métodos de inferencia utilizados. Sin embargo, al realizar la comparacion de
subgrupos de beneficiaros con no beneficiarios, se pueden observar impactos significativos en
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la mayoria de los métodos. Estos impactos se concentran en indicadores de gasto e inversion
de la vivienda principalmente.

= Ingresos del hogar

La evaluacion realizada, entre beneficiarios y no beneficiarios del crédito sobre los
ingresos del hogar, muestra que no existe un impacto producido por el crédito sobre
los ingresos de sus miembros. Los valores estimados del Efecto de Tratamiento
Promedio sobre la muestra (SATT por sus siglas en inglés) no muestran una
tendencia clara sobre el ingreso laboral o per céapita, por su parte el SATT estimado
sobre el ingreso no laboral del hogar muestra un signo positivo pero no es
significativo estadisticamente.

La desagregacion de los beneficiarios por antiguedad del crédito muestra que los
beneficiarios antiguos del crédito no presentan ningun indicio de impacto sobre los
indicadores del ingreso del hogar. Los resultados para los beneficiarios nuevos del
programa coinciden en un impacto positivo de mil bolivianos anuales en el ingreso no
laboral, sin embargo los resultados no son estadisticamente significativos. Por otra
parte, la comparacién entre beneficiarios antiguos y nuevos muestra un impacto
mayor Yy significativo de los beneficiarios antiguos del programa. Los resultados
obtenidos para el grupo completo de beneficiarios no cambian al realizar la des-
agregacion por monto del crédito. Los beneficiarios con “microcréditos” muestran
valores del SATT con signos negativos que coinciden en con todos los métodos de
inferencia, sin embargo estos resultados no son estadisticamente significativos en su
mayoria. De la misma forma, los beneficiarios con “macrocréditos” no muestran
valores del SATT que sugieran un impacto en los indicadores de ingreso.

= Gastos del hogar y la vivienda

A diferencia de los resultados obtenidos en los indicadores de ingresos del hogar, la
evaluacion muestra un impacto del crédito sobre el uso de los fondos dentro del hogar
y la vivienda. El andlisis realizado con el grupo completo de beneficiarios sobre los
principales gastos del hogar, sugiere efectos sobre el consumo alimentario del hogar.
Los valores del SATT obtenidos con todos los métodos de inferencia muestran una
tendencia positiva en el aumento del consumo alimentario dentro del hogar, sin
embargo los resultados no son estadisticamente significativos a un valor de confianza
del 95%. Sin embargo, el impacto sobre el consumo alimentario fuera del hogar tiene
signo positivo y es estadisticamente significativo. Los valores estimados sugieren una
reduccion de 2000 bolivianos anuales en este indicador. Este resultado llama la
atencion por la implicancia que significaria el crédito sobre el consumo alimentario de
los hogares y el resultado no tan claro del consumo alimentario dentro del hogar.

La evaluacion del uso de los fondos del crédito dentro del equipamiento del hogar -
compra de activos para uso de sus miembros y/o la vivienda, sugiere un impacto para
el grupo completo de beneficiarios en el gasto de activos que incluye la compra de
vehiculos. Sin embargo, este resultado se observa al comparar la muestra completa sin
realizar el procedimiento de emparejamiento. Los valores del SATT de este indicador
para la muestra emparejada muestran un impacto de 4 a 6 mil bolivianos anuales en
todos los métodos de inferencia pero no son esta-disticamente significativos al 95% de
confianza. Adicionalmente, se observa un impacto de 100 bolivianos anuales del
crédito sobre los gastos legales del grupo de beneficiarios. Este resultado es
estadisticamente significativo y se puede asociar con las gestiones necesarias para la
obtencidn del crédito.
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Dentro del analisis realizado con los subgrupos de beneficiarios segun la antigiiedad
del préstamo obtenido, se pueden entender de mejor manera los resultados hallados
con la muestra completa. El subgrupo de beneficiarios antiguos muestra un impacto
estadisticamente significativo del 25% sobre el gasto de activos dentro del hogar,
ademas de un impacto de 25% a 44% sobre el gasto de activos que incluyen vehiculos.
Este resultado hallado para el indicador de gasto en activos que incluyen vehiculos se
acentla para el subgrupo de nuevos beneficiarios. El impacto para los nuevos
prestamistas se encuentra entre 30% y 50% del gasto anual en equipamiento del hogar.

Por otra parte, la evaluacidn realizada con los subgrupos de beneficiarios divididos por
el monto de sus créditos, nos muestra que el impacto en los indicadores de gasto se
concentra en los beneficiarios con “macrocréditos”. El valor del SATT, para el
subgrupo de beneficiarios con montos de crédito menores a 24 mil bolivianos, no es
estadisticamente significativo para los indicadores de gasto que si muestran resultados
positivos con la muestra completa. Sin embargo, el subgrupo de beneficiarios con
créditos mayores a 24 mil bolivianos muestra impactos positivos y estadisticamente
significativos segin todos los métodos de inferencia para los indicadores de gasto en
activos del hogar. Los resultados sugieren que para este subgrupo de beneficiarios
existe un impacto de 1200 a 1400 bolivianos en el gasto de activos que no incluyen
vehiculos, lo que representa entre el 30% y 40 % de la media de este indicador para el
subgrupo. De la misma forma, se calcula un impacto entre 54% y 62 % sobre el
indicador de activos del hogar que incluyen vehiculos.

Los resultados encontrados para el sector de manufactura, en cuanto al gasto de los
hogares, sugieren que el crédito genera un impacto claro en el equipamiento del hogar
para los beneficiarios mas antiguos del crédito y para aquellos que obtuvieron montos
mayores a 24 mil bolivianos.

Inversion del hogar y la vivienda

Los resultados encontrados en la evaluacion de los indicadores de inversion dentro del
hogar y la vivienda muestran, para la muestra completa de beneficiarios, que existe un
impacto positivo y estadisticamente significativo sobre la inversion en reparacion de
vehiculos. Los valores del SATT para este indicador muestran un aumento de 200
Bolivianos anuales, que representa el 66% de la media del indicador. Este resultado se
puede relacionar con el impacto encontrado en el gasto en equipamiento que incluye
vehiculos del hogar, sugiriendo que la inversion en reparaciones del vehiculo podria
haber sido realizada sobre nuevos vehiculos comprados.

Dentro del anélisis de los subgrupos de beneficiarios, los antiguos muestran un
impacto mayor del crédito sobre el indicador de inversion en reparaciones del
vehiculo. El valor del SATT en promedio muestra un aumento de 250 Bolivianos
anuales en este indicador, lo que representa un impacto del 73.52% sobre este
indicador de inversion. Por otra parte, los nuevos beneficiarios del crédito muestran
signos positivos en el impacto estimado pero no son estadisticamente significativos al
95% de confianza.

En el caso de los subgrupos de beneficiarios por monto del crédito, se encuentran
resultados que sugieren un impacto significativo para aquellos que recibieron créditos
mayores a 24 mil bolivianos. El impacto estimado de la inversion realizada dentro de
la vivienda muestra un aumento de 88% para este subgrupo y la inversion en
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reparaciones de vehiculos muestra un impacto de 250 bolivianos anuales. Estos
resultados no se encuentran en el andlisis realizado con el subgrupo de beneficiarios
con créditos menores a 24 mil bolivianos.

El andlisis realizado con los subgrupos de beneficiarios muestra que el impacto
estimado para los indicadores de inversién se concentra en los beneficiarios mas
antiguos del crédito y en aquellos que recibieron montos méas altos. El caso de la
antiguiedad como un factor importante en el desvio de los fondos hacia el hogar podria
relacionarse a un menor control de los créditos mas antiguos, mientras que es logico
que exista una mayor probabilidad de desvio de los fondos cuando el monto del
crédito es mayor.

6.1.2 Unidad Productiva

La evaluacion del impacto sobre los indicadores de la unidad productiva para el sector de
manufactura sugiere un impacto directo sobre su produccion, inversion y gastos. Los
resultados estimados muestran un aumento considerable de la produccion que podria ser
resultado de una fuerte inversion en maquinarias dentro de la unidad productiva. Por otra
parte, se puede observar que estos resultados se traducen en aumentos dentro de los costos y
gastos de la unidad, que podria ser tanto causa como consecuencia del impacto observado en
los demés indicadores.

Produccion y ventas

El principal indicador de la unidad productiva que muestra un impacto positivo para el
sector de manufactura es el valor de produccion. El valor del SATT estimado dentro
de la comparacion de beneficiarios y no beneficiarios muestra un aumento de 60 a 80
mil bolivianos anuales en el valor de produccion, lo que representa entre 21% y 28%
del valor medio de produccion. Este resultado es estadisticamente significativo con un
nivel de confianza de 95% para la mayoria de los métodos de inferencia utilizados. A
pesar de los resultados encontrados para el valor de produccion, el impacto estimado
para las ventas de la unidad productiva no es estadisticamente significativo.

Dentro del andlisis realizado con subgrupos de beneficiarios, los beneficiarios antiguos
no muestran ningun resultado que sea estadisticamente significativo ni una tendencia
en el signo de los valores del SATT estimados. Sin embargo, los beneficiarios nuevos
del crédito muestran un impacto positivo y estadisticamente significativo de 70 a 80
mil bolivianos en el valor anual de produccion. Estos resultados sugieren que el
crédito podria tener un efecto de corto plazo en la produccidon de la unidad productiva,
situacion que podria estar relacionada con la ausencia de un impacto similar en las
ventas de la misma.

Los resultados estimados para los subgrupos por montos de crédito muestran impactos
mayores en los beneficiarios con “macrocréditos™y posibles efectos negativos en
aquellos con créditos menores a 24 mil bolivianos. El impacto estimado del grupo de
prestatarios con “macrocréditos” es de 110 mil bolivianos anuales en promedio en el
valor de produccion, lo que representa un aumento del 31% en el valor medio de este
indicador. Adicionalmente, se puede observar que el subgrupo de beneficiarios con
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montos de créditos menores muestra un impacto negativo en el valor de produccion
pero estadisticamente significativo en solo alguno de los métodos de inferencia.

Uno de los aspectos mas importantes de esta seccién de indicadores es la falta de un
impacto sobre las ventas de la unidad productiva. El efecto estimado en los valores de
produccién no se encuentra acompafiado por un aumento en las ventas, situacion que
se repite dentro de los subgrupos de beneficiarios. Una posible razén para explicar
esto podria ser la falta de apertura de nuevos mercados para la unidad productiva,
aparte del financiamiento requerido para generar mayores beneficios.

Inversion en la unidad productiva

Los resultados estimados del impacto sobre la inversion en la unidad productiva
sugieren un efecto de los fondos sobre el aumento de la capacidad instalada. El
analisis realizado entre beneficiarios y no beneficiarios del crédito muestra un impacto
positivo y estadisticamente significativo de 3 a 5 mil bolivianos anuales sobre la
inversion en maquinaria de la unidad productiva. Este valor del SATT representaria un
impacto entre 23% y 38% sobre la media de la inversion anual realizada por los
beneficiarios.

La antiguedad del crédito no es factor determinante en el impacto sobre la inversion de
la unidad productiva. El subgrupo de beneficiarios antiguos muestra un impacto de 9
mil bolivianos anuales sobre la inversion en maquinaria, lo que representa el 67% de
aumento sobre la media de inversion para este subgrupo. Por su parte, el subgrupo de
beneficiarios nuevos muestra un impacto positivo y estadisticamente significativo de 5
mil bolivianos anuales sobre la inversidon en maquinaria.

El monto del crédito recibido condiciona el impacto del crédito sobre la inversién
realizada en la unidad productiva. El analisis del efecto del crédito sobre los
indicadores de inversion no mostro ningun resultado estadisticamente significativo
para los beneficiarios de “microcréditos” segin todos los métodos de inferencia
utilizados. Por otra parte, los resultados estimados para el subgrupo de beneficiarios
con “macrocréditos” muestran un impacto estadisticamente significativo sobre la
inversion en maquinaria. Los valores estimados muestran un impacto promedio de 9
mil bolivianos anuales en este indicador, esto significa un aumento de 55.31%. La
evaluacion del impacto sobre la inversion realizada en la unidad productiva muestra
el des-tino productivo de los fondos del crédito. Los resultados estimados sugieren
que el principal destino del crédito dentro del sector de manufactura fue la ampliacion
de la capacidad instala-da. Esta ampliacién se observa en el efecto producido en la
maquinaria de la unidad productiva, siendo el monto del crédito uno de los factores
principales para la inversion.

Gastos y costos de la unidad productiva
La evaluacion del impacto del crédito sobre los gastos y costos de la unidad
productiva sugiere un efecto sobre los gastos operativos. El estudio realizado entre el

grupo de beneficiarios y no beneficiarios del programa muestra que el crédito podria
tener un impacto de 3 a 4 mil bolivianos anuales sobre los gastos operativos anuales.
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El valor del SATT, estadisticamente significativo en la mayoria de los métodos de
inferencia, representaria un aumento entre 23% y 38 % sobre la media de gastos
operativos.

El impacto sobre los gastos operativos tendria un efecto en la unidad productiva
dentro de un corto plazo. La evaluacion de los indicadores para el subgrupo de
beneficiarios antiguos no muestra ningun resultado estadisticamente significativo. Sin
embargo, el subgrupo de beneficiarios nuevos muestra un impacto positivo de 3 a 4
mil bolivianos. Por otra parte, este ultimo subgrupo sugiere un efecto negativo sobre
los costos de los insumos pero estos resultados no son estadisticamente significativos
a un nivel de confianza del 95%.

El monto del crédito seria un factor para el aumento de los gastos operativos y podria
tener un efecto adicional sobre el costo del personal. Los resultados estimados para el
subgrupo de beneficiarios con “macrocréditos” muestran un efecto del 42% sobre la
media de los gastos operativos. Adicionalmente, el valor del SATT estimado con
todos los métodos de inferencia sugiere que el crédito para montos mayores a 24 mil
bolivianos tendria un impacto del 41% sobre la media del costo del personal. Estos
resultados sugieren que montos mas altos del crédito podria tener un efecto sobre el
salario del personal y/o sobre la cantidad de empleados de la unidad productiva. Por
otra parte, los resultados para el subgrupo de beneficiarios con “microcréditos” no
muestran un efecto sobre los indicadores previamente sefialados pero sugieren un
efecto negativo sobre los costos de insumos y gastos en servicios.

6.2 Sector Agropecuaria

6.2.1 Unidad Familiar

Los resultados estimados para la unidad familiar del sector agropecuario sugieren que el
crédito no tuvo un efecto directo sobre el hogar de los beneficiarios. A diferencia de los
resultados encontrados para el sector de manufactura, la evaluacién de la unidad familiar en el
sector agropecuario no muestra impactos sobre un posible uso de los fondos en gastos del
hogar y/o inversion de la vivienda. Sin embargo, el estudio sugiere que el crédito tuvo un
efecto en la posibilidad del hogar de acceder a financiamiento bancario.

= Ingresos del hogar

El crédito no muestra ningun impacto sobre los indicadores de ingresos del hogar
dentro del sector agropecuario. El analisis entre beneficiarios y no beneficiarios del
crédito muestra que existe una tendencia positiva en el valor del SATT estimado para
el Ingreso Laboral del hogar, sin embargo no es estadisticamente significativo para la
mayoria de los métodos de inferencia utilizados.

La antigiedad del crédito no influye en el efecto que podria tener el crédito sobre los
ingresos del hogar. La evaluacion realizada con el subgrupo antiguo de beneficiarios
no muestra ningn resultado que sea estadisticamente significativo dentro de los
indicadores de ingresos del hogar. De la misma manera, los resultados para el
subgrupo de beneficiarios nuevos sugieren que no existe ningin efecto del crédito
sobre estos indicadores. Sin embargo, el andlisis entre beneficiarios antiguos y
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nuevos muestra sugiere un mayor impacto del crédito sobre el ingreso no laboral de
los beneficiarios antiguos. Este resultado no muestra un cambio de estos beneficiarios
en relacion a los no beneficiarios, pero sugiere un ligero efecto de crowding out de
los beneficiarios antiguos en relacion a los beneficiarios nuevos.

El monto de crédito tampoco es una caracteristica que influya en el efecto del crédito
sobre los ingresos del hogar. Al igual que los subgrupos divididos por antigiiedad del
crédito, los subgrupos que se dividen por monto del crédito no muestran ningln
cambio en los indicadores de ingresos del hogar en relacidn a los no beneficiarios. De
la misma forma, el andlisis entre beneficiarios con “microcréditos” y los beneficiarios
con “macrocréditos” tampoco muestra una diferencia entre estos dos subgrupos.

Gastos del hogar vy la vivienda

El impacto del crédito sobre los gastos del hogar s6lo se observa sobre los gastos en
cuotas crediticias de los beneficiarios. Los resultados estimados para el grupo de
beneficiarios en relacion al grupo de no beneficiarios muestra tendencias en los signos
de diferentes indicadores. Los valores del SATT estimados sugieren un impacto
negativo en el gasto alimentario dentro del ho-gar, positivo en el gasto alimentario
fuera del hogar y positivo para el gasto en activos que no incluyen vehiculos. Sin
embargo, ninguno de estos valores son estadisticamente significativos en todos los
métodos. El gasto en servicios de la vivienda muestra un impacto positivo de 170
bolivianos anuales en algunos métodos de inferencia, pero no en la mayoria de estos.
El dnico indicador de gastos del hogar y la vivienda que muestra un impacto regular
en todos los métodos de inferencia es el gasto en cuotas crediticias. Los valores del
SATT estimados para este indicador muestran un aumento de 100 bolivianos anuales,
lo que representa el 6.76% de la media de este indicador para el grupo completo de
beneficiarios. Si bien este resultado es I6gico por la obtencion del crédito, que tenga
un efecto en relacion a los no beneficiarios puede sugerir un efecto en la capacidad de
los clientes en acceder a un financiamiento bancario.

El crédito tiene un efecto sobre los gastos en cuotas crediticias de los nuevos
beneficiarios y sobre los el gasto en servicios de la vivienda de los beneficiarios
antiguos. Dentro del andlisis realizado con los subgrupos de beneficiarios por
antiguedad del crédito, los beneficiarios antiguos muestran tendencias en el signo de
varios indicadores pero no son estadisticamente significativos al 95% de confianza.
Sin embargo, el valor del SATT para el indicador de gastos en servicios de la vivienda
muestra un impacto positivo y estadisticamente significativo de 120 bolivianos
anuales para este subgrupo de beneficiarios. Por otra parte, los beneficiarios nuevos
muestran un efecto mayor del crédito sobre los gastos en cuotas crediticias del hogar,
con un valor de 1500 bolivianos anuales.

El monto del crédito muestra ser un factor para el uso de los fondos dentro de la
vivienda, teniendo un efecto sobre los gastos alimentarios fuera del hogar y los
servicios de la vivienda para los beneficiarios con créditos mayores a 24 mil
bolivianos. La evaluacion realizada entre los sub-grupos divididos por el monto del
crédito y los no beneficiarios muestra que el crédito no tuvo impacto en indicadores de
gastos del hogar y la vivienda para aquellos beneficiarios con “microcréditos”. Sin
embargo, los beneficiaros con “macrocréditos” muestran un impacto positivo y
estadisticamente significativo para la mayoria de los métodos en el gasto alimentario
fuera del hogar. De la misma forma, se observa un efecto positivo del crédito de 120
bolivianos anuales en el gasto en servicios de la vivienda para este subgrupo.
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Los resultados estimados para los indicadores de gastos del hogar y la vivienda
sugieren que los fondos del crédito fueron utilizados fuera de la unidad productiva a
mayor monto otorgado. Sin embargo, la evaluacién podria indicarnos que estos
créditos permiten acceder a servicios financieros a un grupo de beneficiarios que no
podrian realizarlo normalmente.

Inversion del hogar y la vivienda

La evaluacion sobre los indicadores de inversion en el hogar y la vivienda muestran
gue no existe un efecto del crédito sobre los mismos. Los resultados para el analisis
entre beneficiarios y no beneficiarios no mostraron ninguna tendencia en los signos
del SATT estimados por todos los métodos de inferencia utilizados. De la misma
forma, la division de los beneficiarios por antigiiedad del crédito o monto del crédito
no tuvieron ningun efecto en los resultados obtenidos. Los resultados para la inversién
del hogar y la vivienda pueden estar relacionados con la falta de impacto encontrado
en el gasto de activos del hogar, especialmente vehiculos. Las implicaciones de estos
resultados sobre el andlisis podrian indicarnos que los fondos del crédito no fueron
gastados dentro del hogar o estos gastos fueron realizados en partidas de muy corto
plazo.

6.2.2 Unidad Productiva

La evaluacién realizada sobre los indicadores de la unidad productiva del sector agropecuario
muestra que el crédito no tuvo efecto en ninguna seccion de indicadores. Estos resultados
sugieren que el crédito no logré un cambio en la produccidn, ventas y superficie de cultivo de
los beneficiarios; el crédito no fue invertido en maquinaria y/o infraestructura de la unidad; y
finalmente no afectd a la mayoria de los gastos o costos del sector. Sin embargo, existe un
leve indicio que el crédito haya permitido una mejor en los costos de insumos.

Produccion y ventas

El crédito no muestra un impacto sobre la produccion, ventas y/o superficie cultivada
de la unidad productiva en el sector agropecuario. Los resultados obtenidos para la
evaluacion entre beneficiarios y no beneficiarios no muestran ningln resultado que
sea estadisticamente significativo ni una tendencia en el signo de los estimadores.
Esto nos sugiere que el crédito no tendria efecto sobre los beneficios de los
prestatarios o que los beneficios no pueden ser observados a corto plazo dentro de la
unidad productiva.

El andlisis realizado con subgrupos de beneficiarios por antigiiedad sugiere que el
tiempo de obtencidn del crédito no influye en la falta de impacto encontrado sobre la
produccion, ventas y superficie cultivada de la unidad productiva. Los resultados
estimados tanto para el subgrupo de beneficiarios nuevos como para el subgrupo de
beneficiarios antiguos muestran que no existe impacto que sea estadisticamente
significativo bajo ningun método de inferencia. De la misma forma, no se observa
una tendencia comun en el signo del estimador entre todos los métodos de inferencia.
Sin embargo, el anélisis realizado entre los dos subgrupos sugiere que el crédito tuvo
mayor efecto en el indicador del valor de produccion para los subgrupos nuevos en
relacion a los antiguos.
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Por otra parte, la evaluacién realizada con los subgrupos por montos de crédito
muestra que tampoco existe una influencia del monto sobre un efecto sobre
produccion y ventas. Los valores del impacto estimado para los beneficiarios con
“microcréditos” muestran no ser estadisticamente significativos, al igual que los
resultados para los beneficiarios con “macrocréditos”. Sin embargo, al realizar una
evaluacion entre los dos subgrupos se puede observar que existe un efecto del crédito
mayor sobre los beneficiarios con “macrocréditos” en relacion a los que recibieron un
monto del crédito menor a 24 mil bolivianos. De todas formas este resultado no
significa que haya un efecto si comparamos con los que no fueron beneficiados con el
crédito.

Inversion en la unidad productiva

La evaluacion realizada sobre la inversién en la unidad productiva sugiere que los
fondos del crédito no fueron utilizados como inversion en maguinaria Yy/o
infraestructura. Los valores estimados para los indicadores de inversion no son
estadisticamente significativos al 95% de confianza al realizar el anélisis entre
beneficiarios y no beneficiarios. El indicador de inversion en maquinaria, al igual que
en el sector de manufactura, muestra una tendencia constante en cuanto al signo con
los diferentes métodos de inferencia. Sin embargo, los valores para este indicador no
solo estadisticamente significativas en la mayoria de los métodos utilizados.

El andlisis entre subgrupos de beneficiarios divididos por antigliedad del crédito
muestran que para ninguno de los dos subgrupos el crédito tuvo un efecto sobre sus
niveles de inversion. Los resultados para el subgrupo de beneficiarios nuevos
muestran valores de un impacto positivo en todos los métodos de inferencia pero no
pueden ser considerados estadisticamente diferentes de cero. Por su parte, los
beneficiarios antiguos no muestran ningun indicio de un posible efecto del crédito
sobre los niveles de inversion o la capacidad instalada. A diferencia de los resultados
encontrados en los indicadores de produccién y ventas, el crédito no tuvo ningln
efecto diferenciado por el tiempo de antigiiedad del crédito.

El monto del crédito tampoco es un factor que influya en el efecto causado por el
crédito sobre los niveles de inversion. Asi como no se puede evidenciar diferencias
entre los subgrupos por antigliedad, entre los subgrupos por monto del crédito no
existe ningun efecto del crédito sobre la inversion realizada. Los resultados para el
subgrupo de beneficiarios con “macrocréditos” sugieren un impacto positivo de 35
mil bolivianos anuales sobre la inversion en maquinaria, sin embargo estos resultados
no son estadisticamente significativos para la mayoria de los métodos de inferencia
utilizados.

Gastos y costos de la unidad productiva

El efecto del crédito sobre los gastos y costos de la unidad productiva se podria
observar en una reduccion de los costos de los insumos. Los resultados para el
andlisis entre beneficiarios y no beneficiarios muestra que existe un efecto negativo
sobre los costos en semillas. Este impacto es de 1700 bolivianos anuales y es
estadisticamente significativo con la mayoria de los métodos utilizados.

La antigliedad de los beneficiarios influye en el impacto estimado sobre los costos de
los insumos. Al realizar la evaluacion del impacto sobre los beneficiarios antiguos se
pudo ver que no existe ningun efecto del crédito sobre los indicadores de gastos y
costos. Sin embargo, los beneficiarios nuevos muestran un efecto de reduccion en el
costo de semillas de 2 mil bolivianos anuales. Este resultado sugiere que en el corto
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plazo el crédito podria ayudar a reducir el costo de algunos insumos, quizas mediante
la inversion en estos insumos y no en la capacidad insta-lada.

Por otra parte, el monto del crédito también tiene es un factor importante en el efecto
del crédito sobre los insumos. Los resultados para los beneficiarios con
“microcréditos” muestran un impacto negativo en el costo de semillas de 3 mil
bolivianos anuales, siendo también significativo para la mayoria de los métodos
utilizados. Lo que llama la atencién es que este impacto no se repite con los
beneficiarios que tienen “macrocréditos”, los cuales no muestran ningin efecto del
crédito sobre sus gastos y costos de la unidad productiva.

Los resultados encontrados para los indicadores de gastos y costos de la unidad
productiva sugieren que el efecto en la reduccion del costo de insumos se restringe a
los nuevos beneficiarios con “microcréditos”. Este resultado podria indicarnos que
por las caracteristicas de los beneficiarios con “macrocréditos” no es relevante la
inversion en estos insumos; o que los créditos con mayores montos no fueron
utilizados directamente sobre la unidad productiva dentro del sector agropecuario.

7 Conclusiones y Recomendaciones de Politica

ElI CPI se cre6 como un instrumento que pudiera responder a las necesidades de
financiamiento de micro y pequefios productores. El proyecto de Levantamiento de Linea
Base y Evaluacién Inicial de Impacto del CPI, se constituye en una herramienta fundamental
para el proceso de monitoreo y evaluacion de este instrumento financiero y el impacto
generado en el bienestar de los beneficiarios del crédito.

El Levantamiento de Linea Base fue un esfuerzo realizado en los nueve departamentos del
pais y que tuvo una muestra total de 4,360 personas, entre beneficiarios del crédito y no
beneficiarios. De esta manera, se recopildé informacion de 2,150 unidades productivas y
familiares de los sectores de agro-pecuaria y manufactura, sectores que concentran mas del
90% de beneficiarios del CPI.

La evaluacion inicial de impacto del programa utilizé la informacion levantada en la linea
base con el fin de conocer la eficacia y eficiencia del crédito otorgado en el cumplimiento de
su objetivo, ademas de los posibles efectos que se pudieran generar sobre la vida de los
beneficiarios. En este sentido, los resultados encontrados en la evaluacién nos muestran
diferentes escenarios para los beneficiarios del sector de manufactura y agropecuaria,
incluyendo un andlisis del posible impacto diferenciado por el monto y la temporalidad del
crédito otorgado.

En primer lugar, los resultados obtenidos sugieren que en el sector de manufactura no se
puede apreciar un impacto del CPI sobre el bienestar de la unidad familiar para todos los
beneficiarios del programa. Sin embargo, analizar la razon de esta posible ausencia de
impacto en la unidad familiar se puede entender por la variabilidad de los créditos otorgados
y el periodo en el que se haya otorgado el crédito. Es en este sentido que los resultados
sugieren que aquellos beneficiarios que recibieron un crédito mayor a 24,000 Bs. muestran un
impacto en variables de la unidad familiar, efecto que puede ser un resultado de recursos
generados dentro la unidad productiva o que los recursos del crédito hayan sido utilizados en
compras de activos, reparaciones de vehiculos o inversiones dentro de la vivienda, entre otros.
Por otra parte, al analizar la unidad productiva se puede concluir que posiblemente el crédito
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logr6 aumentar la capacidad instalada de las unidades productivas pero que no se traduce en
las ventas, lo que se podria explicar por el aumento en los gastos operativos de la unidad, uno
de los des-tinos del CPI declarado por los beneficiarios. Entre las posibles respuestas a estos
resultados se puede considerar el hecho de que el CPI logr6 mejorar la capacidad productiva
de las unidades pero queda pendiente la mejora en el acceso a mercados.

En segundo lugar, es necesario explicar los resultados obtenidos dentro del sector
agropecuario. En este sector el impacto estimado sugiere que el CPI no logré generar un
impacto en la unidad familiar ni en la unidad productiva de los beneficiarios. Dentro de las
posibles razones de la falta de impacto dentro de este sector, entre otras explicaciones, se
podria considerar: (1) las caracteristicas del sector agropecuario, que muestra mayor
volatilidad o riesgo dentro de su sistema de produccion en comparacion al sector
manufacturero; (2) la posibilidad de que el destino del crédito haya sido el gasto corriente de
la unidad productiva y que no se refleje en la informacién recolectada en el momento de la
encuesta; y/o (3) la posibilidad de mayor tiempo de accién del CPI en el sector agropecuario
para observar un efecto en algunos indicadores.

Una vez analizados los resultados en ambos sectores, es necesario buscar posibles
explicaciones a las diferencias encontradas entre cada sector y entre las caracteristicas de los
créditos otorgados. Considerando que el impacto estimado se basa en la comparacion con no
beneficiarios, se podria considerar que una posible razén para la diferencia de los resultados
entre ambos sectores sea que la opcion de financiamiento de los no beneficiarios en el sector
agropecuario haya generado un efecto similar al CPI, a diferencia del sector manufacturero.
Esta explicacion se podria explicar con el hecho de que los resultados no muestran una
situacion desfavorable para los beneficiarios del CPI en relacién a los no beneficiarios, sino
una evolucion similar de los dos grupos.
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Tabla 1: Distribucién de Créditos Asighados por Monto del Crédito segun Periodo de

Desembolso (en Porcentajes)

Periodo de Desembolso

Monto del Crédito (Bs.) | 1l 1 v Y Total

< 24,000 16.6 13.2 18.2 17.8 28.9 17.5
24,000 28.4 32.2 33.4 25.3 30.8 30.6
24,000 a 80,000 26.9 27.6 27.7 41 29.5 28.6
80,000 28.2 27 20.7 15.9 10.8 23.3
Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracion de los autores en base a la Base de Datos del CPI del BDP.

Tabla 2: Distribucion de Créditos Asignados por Plazo segun Periodo de Desembolso (en
Porcentajes)

Periodo de Desembolso

Plazo (Nro de meses) | Il 1 v Vv Total

<36 4.0 2.1 5.1 6.4 15.8 5.4
36a72 53.2 54.8 57.4 66.0 82.9 59.4
72 2108 30.1 30.8 28.3 26.5 1.3 25.8
108 a 144 12.7 12.4 9.2 1.1 0.0 9.4
Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracion de los autores en base a la Base de Datos del CPI del BDP.
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Tabla 3: Distribucién de Créditos Otorgados por Plazo y Monto del Crédito, segun Periodo de

Desembolso (en Porcentajes)

Periodo de Desembolso |

Monto del Crédito (Bs.)

Plazo (Nro de meses) < 24,000 24,000 24,000-80,000 80,000 | Total
<36 13.6 4.2 1.3 0.7 4.0
36a72 77.6 86.8 33.8 23.0| 53.2
72 a 108 8.0 7.1 49.7 48.0 30.1
108 a 144 0.8 1.9 15.2 28.3 12.7
Total 100 100 100 100 100
Periodo de Desembolso Il
Monto del Crédito (Bs.)
Plazo (Nro de meses) < 24,000 24,000 24,000-80,000 80,000 | Total
<36 7.2 3.2 0.3 0.1 2.1
36a72 91.2 95.6 25.6 18.2| 54.8
72 a3 108 1.6 1.2 60.6 49.7 30.8
108 a 144 0.0 0.0 13.5 32.0| 124
Total 100 100 100 100 100
Periodo de Desembolso Il
Monto del Crédito (Bs.)
Plazo (Nro de meses) < 24,000 24,000 24,000-80,000 80,000 | Total
<36 24.0 1.9 0.1 0.4 5.1
36a72 75.5 96.3 31.1 14.0| 574
72 2108 0.6 1.7 60.1 53.2| 283
108 a 144 0.0 0.1 8.8 32,5 9.2
Total 100 100 100 100 100
Periodo de Desembolso IV
Monto del Crédito (Bs.)
Plazo (Nro de meses) < 24,000 24,000 24,000-80,000 80,000 | Total
<36 13.9 12.3 1.9 0.4 6.4
36a72 86.1 87.8 57.1 31.8| 66.0
72 2108 0.0 0.0 40.0 63.5| 26.5
108 a 144 0.0 0.0 1.1 4.4 1.1
Total 100 100 100 100 100
Periodo de Desembolso V
Monto del Crédito (Bs.)
Plazo (Nro de meses) < 24,000 24,000 24,000-80,000 80,000 | Total
<36 38.2 12.0 3.5 0.6 15.8
36a72 61.8 88.0 93.6 95.3| 82.9
72 a 108 0.0 0.0 3.0 4.1 1.3
108 a 144 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracion de los autores en base a la Base de datos del CPI del BDP.
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Tabla 4: Distribucién de Creditos por Periodo de Gracia Otorgado y Periodo de Desembolso

(en Porcentajes)

Periodo de Desembolso

Periodo de Gracia (Nro de meses) | I v Vv Total

<6 83.2 87.6 92.8 93.2 95.4 88.7
6al2 6.5 6.6 4.1 14 0.3 4.9
12a18 10.3 5.8 3.1 54 4.3 6.4
18a24 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracién de los autores en base a la Base de Datos del CPI del BDP.

Mddulo Hogar

Tabla 5: Lista de Posibles Indicadores de Resultado. Médulo Hogar

Indicadores de Resultado Unidad
Ingresos

Ingresos Laborales Valor en Bs.
Ingresos No Laborales Valor en Bs.
Total Ingresos Valor en Bs.
Ingreso per capita Valor en Bs.
Gasto

Gasto en Alimentos dentro del hogar Valor en Bs.
Gasto en Alimentos fuera del hogar Valor en Bs.
Gasto Total en Alimentos Valor en Bs.
Gasto Total No Alimentario Valor en Bs.
Gasto en Educacién Valor en Bs.
Gasto en Salud Valor en Bs.
Gasto en Equipamiento 1 Valor en Bs.
Gasto en Equipamiento 2 Valor en Bs.
Gasto en Joyas Valor en Bs.
Gasto en Turismo Valor en Bs.
Gastos Legales y Seguros Valor en Bs.
Gasto en Celebraciones Sociales Valor en Bs.
Gasto en Cuotas Crediticias Valor en Bs.
Inversidn

Inversion en la Vivienda Valor en Bs.
Inversion en Reparacion de Vehiculos Valor en Bs.

Fuente: Elaboracién de los autores
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Tabla 6: Lista de Posibles Indicadores de Resultado. Unidades Productivas

Moddulo Agropecuario

Indicadores de Resultado Unidad

Produccién Agropecuaria

Valor de Produccién Agropecuaria Anual Valor en Bs.

Superficie Cultivada

Total Superficie Cultivada Hectdreas

Ingresos

Valor de Venta Productos y Derivados Agropecuarios Valor en Bs.

Capital de Operaciones

Costo en Riego Valor en Bs.

Costo en Semillas Valor en Bs.

Costo en Fertilizantes Valor en Bs.

Costo en Pesticidas Valor en Bs.

Costo Personal Ocupado Valor en Bs.

Capital de Inversion

Inversion en Infraestructura Valor en Bs.

Inversion en Maquinaria, Equipos Valor en Bs.
Mddulo Manufactura

Indicadores de Resultado Unidad

Produccién

Valor de Produccién Anual Valor en Bs.

Ingresos

Valor de Ventas Anuales Valor en Bs.

Capital de Operaciones

Costo de Insumos Utilizados Valor en Bs.

Costo Personal Ocupado Valor en Bs.

Gastos Operativos Valor en Bs.

Otros Gastos

Gastos en Servicios y Suministros Valor en Bs.

Gastos en Impuestos Valor en Bs.

Capital de Inversiones

Inversion en Infraestructura Valor en Bs.

Inversion en Maquinaria, Equipos Valor en Bs.

Fuente: Elaboracién de los autores
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Tabla 7: Impactos y Tendencias en Signos Estimados para los Indicadores del Sector de Manufactura

Unidad Familiar

Contral Indicadores
Tratamienio Conirol 5 Gzasios Inverskin
Benefidarios ™o beneficlarios Ingreso laboral: (+1* Gasto allmentarle dentro del hogar | Inversidn reparaddn de  wehicalos:
+* (200
Ingreso no laboral: (+1* Gasto alimentarto fuera del hogar: (- Inversian dentro de la vivienda: (+)*
2000y
Gasto  equipamientn del  hogar
[+ & +7 000"
Eenefidarlos aniipuos ™o benehclarfos ™o hay tendendas nl Impacios esta- | Gasio en educaclon: [(+1° Inversian reparadon de vehiculos: (477
disticamente significativas
Gasto  equipamientoe  del hl:-[.';ar": Inversidn dentro de la vivienda: (+
[+ & +Z 000" ZSopeT
Gasto  equpamients  del  hogar®:
[+50M} 3 A0
Benefidaros nuevos Mo beneficlarios Ingreso no laboral: (+1* Gasto en educacldn: (+1* Inverslin reparacion de vehiculos: (+1°
Gasto  equipamients  del  hopgar?: | inversiin dentro de la vivienda: (+)°
[+70M} 3 A0
Benefidarios antipuas Eeneficlarios nuevos Ingreso todal: [(+2 00 Gasto en serviclos de la vivienda: (+)* Inverslin reparaciin de vehiculs

INGTesn Per capita: (+6000)""

GAStO &N Urlsmo: (+120)""

Inversiin dentro de la vivienda: |

Benefidarios con “micro-
créditns”

wo beneficlarios

Ingreso laboral: (- 15000)***

INETes0 per capdtas (-2000)™"

Gasto equipamiento del hogar™: (+1°

™o hay tendencias nl Impacios esla-
disticamente significativos

Benefidarlos con  “ma-
crocrédinos”

wo beneficlarios

™o hay tendendas nl Impacios esta-
disticamente significativios

Gasto  equipamiente del  hogar’:
[+120M0 3 1400)""
Gasto  equipamiento  del  hogar®:

[+1300:0 & 15000

Inversidn reparacldn de wvehiculos:
S0
Inversidn dentro de la vhvienda: (+)

Benefidarios con “micro-  Beneficlarios con “ma- | Ingreso laboral: (- 15000 & - 200000 Gasto equipamlento del hogar™: (-7000 | Inverstdn dentro de la vivienda
créditos" crocréditos” a -o0on
Ingrsea per caplia: [-3000 a -5000)°*
‘Uinidad Productiva
Contral Indicadores
Tralamienio ‘Control Producciin y venias za5108 ¥ Coslos Inverskin
Eeneficdarios MNo beneficlarios Valor de producdon:  [(+60M a8 | Gastos operativos: (+3000 a +3000)"" Inversidn en maguinaria: [+3000 &
NN} "™ 50
Benefidarios antipuos ™o beneficlamos ™o hay tendendas nl Impactos esta- | Mo hay tendencias nf Impactos esta- | INVErsion &n madquinarta: (+5HeT
disticamente significativas disticaments significativos
Benehdarlos nuevos ™o benehclaros Valor de  produeccdin:  (+70000 a [ Costo Insumos: (-1° Inversian en magquinaria: (+5000*
SN0}
GASLDS OpRErativios: (+3000 4 +4H""
EBeneficdarios antipuos Eenefidarios nuevos Valor de producclon: {-1* Costo Insumos: (+)* Inversidn en maguinaria: (-1*
Benefidarios con “micro-  No beneficlarios valor de producclon: -700007** ‘Costo Insumos: (-50000)* ™o hay tendencias nl Impacios esia-
créditns” disticamente significativos
Gastos en servicios: (+1000)**
Benefidarios con “ma-  Nobeneficlanos valor de producclon: (+1 10000 GASLOS OpErativias: (+3000 a +40H0 INversian &n maquinaria: {+He)
crocrédinns”
Costo personal: (&m0
EBeneflidarios con “micro-  Benefidarios con “ma- | Valor de producclon: {-200000) = Costo Insumaos: (-30000)™ ™o hay tendencias nl Impacios esia-

rédiins”

arréditns”

valor vemntas: {-70{Hs)

GASLOS en serviclos: (- 150001

disticamente significativos

11 Slgnos & Impacios estimados
! Gasto en actvos del hogar que no incluyan vehiculos
2 GGasto en actlvos del hogar que incluyan vehiculos

® Mo es estadisticaments sipnificative & un nivel de confianza del 95%

adisticamente significative a un nivel de confianza del 95% con todos los métedos de Inferencla
Estadisticamente significativo a un nivel de confianza del 55 % con la mayorda de les métodos de inferencia (no todos)
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Tabla 8: Impactos y Tendencias en Signos Estimados para los Indicadores del Sector de Agropecuaria

Thnidad Famillar

Control T T
Tradamienio Conirol Ingzesos Castos Irvwersidm
Beneficamios Mo bencliclanos Ingreso Iahoral- (417 Gasta ahimentanc dentra del hogar: (417 No hay tendencias ml tmpactas estadistica-
mente significativas
Gasto altmentario fuera del hogar: (-]*
Gasto equipamienbo del hogar
Gasto servicios die la vivienda: [+ 17 -
Gasto &n cuntas crediticias: [+ 100
BeneBoarios anbguns o benehiclarios Ko bay t=ndenclas o Impactos estadistica- Ciasta aiimentario fuera del hogar: (47 Ko hay tendencias o impactas estadistica-
mente signtficatyos mence signtficarhas
Gasto en educactn: (+1*
(Gasta equipamienta del hogar?- [+
Gasto servicios de la vivienda: (+ 1300
Gasbo tial die la vivlendac (+3*
Gasbo en cunéas credificlas: [+]*
Benebclarios ouevns o henehclarics Mo hay tendenclas ol Impacios estadistica- Casta aiimentaric dentro del hogar -7 No hay tendencias ol impactas estadistica-
menie significativos mente significativos
Gamto en sahed: (-S00)%
Gasto en serviclos de la vivienda: [)*
Gasta en cuctas credificlas: [+ 15000**
BEeneficanios antguns Eeneficiarios ouenos Impacte ma labaoral= [+ CGasta en edocacion: (217 Ro hay tendencias nl tmpactas estadistica-

Gasta squipamiento del hogarts (+B000)==

menie sigoificativos

Beneficlarios con “mbcucné-
dirtos™

B beneficlarios

Ko bay bendenclas o Impacios estadistica.
mente signtficatyos

Gasmbo altmentario fuera del hogar (-1*

Gasta squipamientn del hogar?: (+13000 a
15000

Imversita dentro de La wivenda: (-]*

Beneholarinos con “macnond-
diftos™

Fin heneliclarios

Mo hay tendenclas ol Impacios estadistica-
mente significativos

Gasta  allmeniaria fuem  del
4 20000

Gamto tetal de la vietendac (4 TO00) =%
Gasto en servicios de la vivienda: [+ 1200

Bcgan

Ioversitn dentro de L2 vivienda: (=10

Beneficlarios con - mbcucné-
difrtos™

EBenefidarios con “maomoore-
ditos™

Ko hay tendenclas nl impacios estadistica.
mente significativos

Gasto aimeniario fuera del hogas- S8

Gasbo en educacidn: [-]1*
Gasta squipamisnta del hogars LU
Gasto &n cuntas crediticlas: |- 7001

Ko hay tendencias ol impactos estadistica-
mente significativas

Tnidad Productva
Coniro] ] ores

Tratamiems Comtrol Produccldém y ventas Gastos ¥y Costos Invers1dm

Beneficlarios Mo beneficlarios Mo bay tendenclas o impactos estadistica- Costo semillas: [- 1700 Iversiton en maguinaria: [+]*
mente significativos

Costa pesticida |

Benehcarios anbguns o beneficlarios Ko bay tendenclas of Impacios estadistica- No hay tendendas nf Impacios esiadisica- [oversion en Infmaestnecmumas -7
mente stentficatyos mente signlfcatvns

Benehcdarios ouevns Mo benchclarios Mo hay tendenclas ol Impacios estadistica- Costa scmillas: [-20000 Iowersitn en maguinara: [+1°
mente signtficativos

Beneficarios antdguns Beneficlarios muenos Valor de produccianc -1 Mo hay tendenclas ni Impacins estadistioa- No hay tendencias nd impactos estadistica-

Valor dee ventas: [-1*

mente signifcativos

menie significativos

Beneholarins con ~mbomond-
dirtos™

Fin heneliclarios

Valor die producoianc -

Costa semilla: [-J000

Costo pesticidac (- 15000

No hay tendencias ol impactas estadistica-
mence signtficarhas

Beneficlarios con “macnond-
dirtos™

o beneliciarios

Ko bay bendenclas of Impacios estadistica.
mente signtficatvos

No hay tendenclas ni impacios estadistio-
mente signlfcatvos

[owersitn en maguinara: [+1°

BeneBoarics con - mbcononé-
diftos™

BeneBdarios con “maroore -
ditbos™

Valor de produccian: |- SRR

Valoe ventas: (MMM =2

Costa semidlla: - g0

Costo pesticidiac (-2

Ko hay tendencias ol impactos estadistica-
menie significativos

[ 1 Signos & Emparcios esEmados

1 Gasto en acthvas: del hogar que no tnduyan wehioalos
% Gasto en actvvas del hogar qus incduyan vehiculos

"Noeses

ezt I

o 2 un pivel de confiznza del 95%

= Estadisticamente significathvo a un aivel de confianea del 95% con todos los métndos de nferencla

=52 Exmadisticamente significattvo a un aivel de confianca del 85% con la mayooia delos métpdos de inferencia (po tod os)
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Figura 1: Distribucién del Total de Créditos Otorgados por Monto del Crédito en Bolivianos
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Figura 2: Distribucion del Total de Créditos Otorgados por Plazo del Crédito en Meses
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Figura 3: Distribucion del Total de Créditos Otorgados por Periodo de Gracia en Meses
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Distribucion de los CPI-BDP por localidad,
Bolivia
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Capital Departamental
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Figura 4: Cobertura Geografica del Crédito Productivo Individual
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A Apeéndice Técnico
A.1 Metodologia

A.1.1 Estimacion e inferencia

La estimacion del SATT bajo el supuesto de ausencia de factores de confusion puede ser
mediante diferentes métodos, entre los que se pueden destacar la regresion, emparejamiento
mediante la utilizacion del propensity score, la estratificacion y la combinacion de todas ellas. En
este documento realizamos ocho diferentes estimaciones para poder observar la sensibilidad de
los resultados a la eleccién del método ®. Los métodos utilizados son los siguientes:

1. Diferencias Simples. Primero, es usualmente informativo calcular la diferencia simple de los
resultados promedios entre las unidades de tratamiento, Y; , y unidades de control, Y;.

t=1h-1 (5)
2. Regresion. El enfoque de regresion para la estimacién de ATT define las funciones de

regresion para cada resultado potencial. En el caso mas simple, las medias condicionales son
asumidas como lineales en los parametros, i.e.

mw () = E[Y;(W)IX; = x| = ay + B’ (x — ¢X) para w e {0,1} (6)

Dados estimadores consistentes, fi,(x) Yy f;(x), un estimador consistente del ATT estara dado
por:

A= =N () = e(x) ()
Note que la regresion por minimos cuadrados,
Yi=a+ W+ X +y(X — X)W, + & (8)

brinda un estimador consistente del ATT, ©; y su varianza, ;. Note que la interaccion de las
covariables con el indicador de tratamiento esta basado en la desviacion a partir de los valores
promedio de las covariables para los tratados por esto 7 estima el SATT - no el efecto promedio
de tratamiento de la muestra (SATE, por sus siglas en inglés).

3. Ponderacion. La estimacion del propensity score, é(X;), puede ser utilizado de diferentes
maneras. Un método, propuesto por Horvitz y Thompson (1952), utiliza el propensity score para
ponderar las observaciones con la finalidad de estimar el ATT, proporcion de los tratados en la
muestra. Siguiendo a Wooldridge (2007),

A_1gn WiméX)ly, _1¢N g,
T= NZi:l ﬁ[l—é(Xi)] | N =1 kl (9)

donde p" = (N1/N) esla desviacion estandar asintotica, "o, estard dada por:
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- 1 R 1/2
G = (32k.27) (10)
donde #; son los residuos MCO de la regresion de k; en 1y el score de é;.

4. Bloques. Otra forma de utilizar el propensity score estimado es crear bloques o estratos,
estimar el ATT dentro el estrato como la diferencia en resultados promedios entre tratados y
controles, y estimar el ATT total como el promedio ponderado de las estimaciones dentro del
estrato — con los ponderadores iguales al porcentaje de las unidades tratadas en cada estrato.
Formalmente, sean 0 = ¢y < ¢; < -+- < ¢; = 1 valores limites que definen los bloques,

[ C: < . .
By = {1 sicj_q < e(X;) < } (11)
S 0 en otro caso ) ) )
Las estimaciones dentro del estrato del efecto ATT estan dadas por las simples diferencias en los
resultados promedio.

T=Y1-Y (12)

La racionalidad detras de esta estrategia es que, si J es lo suficientemente grande, entonces las
diferencias cj — cj—1 son pequefias, existird una pequefia variacion en el propensity score dentro
del estrato. Por lo tanto, podemos analizar la informacion como si, dentro del estrato, la
informacidn fuera generada por un experimento completamente aleatorio con probabilidades de
asignacion constantes dentro del estrato pero variando entre estratos. El efecto promedio de
tratamiento es estimado como el promedio ponderado de las estimaciones dentro del estrato con
ponderaciones iguales a la proporcidn de las unidades de tratamiento en cada estrato.

. . Nj
T= Z}/ﬂ Tj N_111 (13)
La desviacion estandar es luego estimada como:
] le 2 ~ 1/2
A MCO NI (14)

5. Método de Pareo. ElI método de pareo empareja todas las unidades de tratamiento a sus
controles mas cercanos. Seguimos Abadie y Imbens (2006) y conducir el emparejamiento, con
reemplazo, en todas las covariables, ponderado por la matriz diagonal con la inversa de las
varianzas en la diagonal. Mé&s formalmente, sea [,,(i) el indice de la m-ésima unidad més
cercana en el grupo de control a la unidad i en el grupo de tratamiento - en términos de la
medida de la distancia basada en la norma ||.|. Formalmente, [, (i) satisface:

Wimay # Wi

Zl:Wj:tWi{“Xl =Xl <)X, —X:|l} =m (15)
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Sea Ji, ={l,(D),1,(D),..,1,;(D)}c {1,2,..,N,} lo que denota el set de indices de los
emparejamientos M para la unidad i. Entonces el estimador de pareo del efecto ATT estara dado
por:

t = - Siw=a[Hi(1) = 7, (0)] (16)
donde:
Y,(0) = %ZjE]M(i) Y; para cada W; = 1 (17)
6. Ponderacion y Regresion

Basado en las regresiones de minimos cuadrados ponderados,

Yi=a+TWi+BXL‘+€i (18)

é(Xy)
1-é(X;)

con ponderadores A; = JWi +(1-W)

7. Bloques y Regresion. Basado en el mismo estrato (bloques) como el quinto estimador donde
la regresion lineal es utilizada para estimar el efecto promedio dentro de los bloques.

Imbens y Wooldridge (2008) argumentan que, con un modesto numero de estratos, este
estimador es considerablemente mas flexible y robusto que el método de bloques solo o la
regresion sola.

8. Método de Pareo y Regresion. Abadie y Imbens (2002) muestra que cuando el
emparejamiento no es exacto, el estimador de pareo sera sesgado en muestras finitasl Como
Rubin(1973) y Abadie y Imbens(2002) han mostrado, es posible reducir el sesgo utilizando

métodos de regresion. Dada la funcién de regresion estimada f,, (x) = @ + B',,x, €l estimador
de emparejamiento corregido del sesgo estara dado por:

t = 4 Ziw=a[1i(D) ~ 7(0)] (19)
donde:

7.00) =+ Yjesn (¥ + (X)) — fo(X))) para cada w; = 1 (17)

1 En particular, Abadie y Imbens (2002) muestran que con k variables continuas el
estimador tendra un sesgo correspondiente a las discrepancias de emparejamiento que sera
del orden 0, (N ~%/k).
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Evaluando el Impacto de Subsidios Escolares en
Bolivia: Una Aproximacion No-Paramétrica
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Resumen'

Este documento evalla el impacto del programa de subsidio escolar en Bolivia, Bono
Juancito Pinto (BJP), sobre la asistencia escolar. EI BJP es una transferencia monetaria
relativamente pequefia (menos de 30 ddlares por nifio al afio) condicionada a estar
matriculado en una escuela publica y asistir regularmente a clases. Como no existen
alternativas factibles de un grupo de control, utilizamos simples modelos de
comportamiento para entender la decision de escuela-trabajo y derivamos contrafactuales
de interés. La estimacion es conducida utilizando estimadores de regresiones de Kernel
bidimensionales. Los resultados sugieren que el BJP ha sido exitoso en aumentar la
asistencia escolar solo para nifios mas jovenes — 6 a 8 afios de edad, y particularmente a
nifias. La conclusion es que el BJP ha motivado solamente la matriculacion de los nifios
a una edad adecuada pero no ha dado incentivos adicionales para asistir a aquellos que ya
se matricularon alguna vez.

Palabras clave: Evaluacion de impacto, transferencias monetarias condicionadas,
educacion
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Abstract

This paper assesses the impact of Bolivia’s school subsidy program, Bono Juancito Pinto
(BJP), on school attendance. BJP is a relatively small cash transfer (less than 30 dollars
per child per year) given conditional on being enrolled into a public school and on
regular school attendance. Since there are no feasible alternatives of a control group, we
use simple structural behavioral models to understand the school-work decision and
derive counterfactuals of interest. Estimation is conducted using two dimensional kernel
regression estimators. Our results suggest that BJP has been successful increasing school
attendance only for young children — 6 to 8 years old, and particularly for girls. We
conclude that BJP has only encourage households to enroll children to school at the
proper age but has not give an additional incentive to attend to those already enrolled for
the first time.

Keywords: Impact evaluation, conditional cash transfers, education

Clasificacion/Classification: C14, 12, I3
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1 Introduccion

Este documento evalla el impacto del programa de subsidios escolares en Boliva, Bono
Juancito Pinto (BJP), sobre la asistencia escolar. El principal objetivo del BJP es
“romper con las trampas de pobreza intergeneracionales brindando incentivos para una
asistencia escolar regular”. Este subsidio es una transferencia monetaria relativamente
pequefia (menos de 30 Dolares Americanos) que es otorgada anualmente a nifios
condicionado a: (1) estar matriculado en una escuela pablica, y (2) tener una asistencia
escolar regular — al menos 80% de los dias regulares. EI programa comenzé abarcando
s6lo a los primeros cinco cursos en 2006 (Decreto Supremo No. 28899), fue ampliado al
sexto curso en 2007 (Decreto Supremo No. 29321) y al séptimo y octavo curso en 2008
(Decreto Supremo No. 29652).

Un gran numero de razones puede ser utilizadas para justificar una evaluacion del
impacto del BJP, pero la mas importante es que el BJP no es un programa barato —al
menos para Bolivia. Dadas las altas tasas de cobertura del programa (de 1.1 millones de
nifios en 2006 a 1.8 millones en 2009), la inversion en el BJP ha aumentado de 249
millones de bolivianos a 380 millones.

Evaluar el impacto de programas cuasi-universales no es una tarea facil con métodos ex-
post - sies que es posible. Dada la ausencia de un grupo de control “comparable” dentro
del pais, una alternativa podria asumir que los indicadores de resultado post-programa
bajo ningln tratamiento son iguales a los indicadores de resultado pre-programa bajo
tratamiento y utilizar estimadores antes y después. Sin embargo, dado el crecimiento pro
pobre observado durante el periodo de implementacion del programa, esta alternativa no
parece ser una buena opcidn. Otra alternativa seria utilizar métodos sintéticos de
diferencias en diferencias (Abadie et. al. 2007), pero el hecho que la mayoria de los
paises “control” han estado implementando alguna clase de subsidios para la asistencia
escolar complica la construccion de un pais de control “sintético”.

Por el contrario, las evaluaciones ex-ante pueden ser utilizadas incluso en la ausencia de
grupos de control comparables. Los modelos de comportamiento estructurales pueden ser
utilizados no solo para comprender la decisidn escuela-trabajo pero también para derivar
y estimar contrafactuales de interés. Todd y Wolpin (2006) han utilizado métodos de
evaluacion ex-ante para evaluar el impacto de subsidios escolares en México. Ellos
encontraron que —al menos para las nifias, los impactos predichos son bastante similares
a los impactos experimentales, tanto en magnitud como en réplicas de patrones de edad,
con los impactos mas grandes observados en edades mas altas. Este documento sigue su
aproximacion de cerca.

El resto del documento se encuentra organizado como sigue. La Seccién 2 describe
algunos modelos simples de comportamiento que nos ayuda a entender los fundamentos
de la decision escuela-trabajo y derivar contrafactuales de interés. La Seccion 3 presenta
los métodos de estimacion e inferencia utilizados. La Seccion 4 presenta los resultados y
la Seccidn 5 realiza una conclusion del estudio.
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2 El Modelo

2.1 Caso 1: Nifio Unico con ofertas salariales exdgenas

Es usualmente més facil entender los fundamentos de un modelo comenzando con una
version mas simple del mismo. Aqui se presenta una versién del modelo con un nifio por
familia donde las ofertas salariales se asumen como exdgenas. Se pueden describir tres
simples variedades de equilibrio: (1) un escenario sin politica, (2) una transferencia
condicionada a la asistencia escolar, y (3) una transferencia monetaria no condicionada
por nifio.

2.1.1 Escenario sin politica

Primero, se considera una economia donde cada hogar sélo tiene un nifio y afronta una
decision Unica del periodo acerca de si mandar al nifio a la escuela o a trabajar. Se asume
que la utilidad del hogar depende s6lo de su nivel de consumo y si el nifio asiste a la
escuela. Sea c¢ el consumo del hogar, y el ingreso neto del hogar de las ganancias del
nifio, y s un indicador de si el nifio asiste a la escuela o no, i.e.

_ {1 si el nifio asiste ala escuela} (1)
$ = 10si el nifio trabaja

En esta economia, el problema de maximizacién de la utilidad del hogar puede estar
dado por:

max; U(c, s, 1) 2
stic=y+w(l—y5)
En palabras, el hogar debe decider si envia al nifio a la escuela y derivar utilidad de su
asistencia pero renunciando a su contribucién al ingreso del hogar; o enviar al nifio a
trabajar y obtener su salario como una contribucion al ingreso del hogar pero
renunciando a la utilidad derivada de su asistencia a la escuela. Note que en este modelo

simple, la eleccion éptima del hogar estara dada por una funcion de tres parametros, el
ingreso del hogar, el salario del nifio y una heterogeneidad no observada del pardmetro |,

sT=0@,w, 1) @)
2.1.2 Un subsidio de Transferencia Monetaria Condicionada (TMC)

Ahora se considera la misma economia con una politica que proporciona una
tansferencia monetaria condicionada a la asistencia escolar. Sea el monto del subsidio z.
Bajo esta politica, el problema de maximizacion de la utilidad del hogar estara dado por:
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max, U(c, s, 1) 4)

stic=y+w@—-s)+s=@+1)+WwW—-1)(1-5)

En este caso, el hogar debe decidir si envia al nifio a la escuela y no solo derivar utilidad
sino también recibir algo de dinero por su asistencia pero seguir renunciando al salario
que podria ganar en el mercado laboral; o enviar al nifio a trabajar y obtener su salario
como una contribucion al ingreso del hogar pero renunciando a la utilidad derivada de su
asistencia escolar y a la transferencia monetaria. ES importante notar que bajo un
subsidio de TMC, la eleccion 6ptima del hogar es una funcién de los mismos tres
parametros y del subsidio escolar.

sST=0@ W) =0y + T w =T, 1) (®)
Adicionalmente, es importante notar que la decision de escolarizar para una familia con
un ingreso, y, salario del nifio, w, y una heterogeneidad no observada, |, bajo el subsidio
de TMC seria el mismo que la eleccion de escolarizar para una familia con ingreso ¥,
salario del nifio W, y una heterogeneidad no observada p, bajo ningun régimen de
politica. Esto genera dos posibilidades para predecir los potenciales efectos del subsidio

de TMC. Una alternativa seria utilizar informacidon recolectada antes de la
implementacion de la politica y estimar el contrafactual,

(25(}’+T'W—T'#)—¢(Y'W’#) (6)

Otra alternativa seria utilizar datos recolectados después de la implementacién de la
politica y estimar el contrafactual,

Oy, w,u) =0y +7,w —17,1) @)
2.13 Un subsidio de Transferencia Monetaria No Condicionada (TMNC)
Ahora se considera una economia con la misma estructura pero con una politica
alternativa que otorga una transferencia monetaria por nifio a todas las familias, i.e. una
transferencia monetaria no condicionada. Sea el monto de la transferencia monetaria v.
Bajo esta politica, el problema de maximizacion de la utilidad del hogar estara dado por:
max; U(c, s, 1) (8
st:ic=y+wl-s)+v=>U+v)+w(l—-y5)
En este caso, el hogar recibe algo de dinero independientemente de su eleccion de enviar

o no al nifio a la escuela. Por lo tanto, la eleccion 6ptima del hogar es una funcién de los
mismos tres parametros y el subsidio de TMNC.

s =00, w, ) =0y +v,w, 1) (9)
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Nuevamente, es importante notar que la eleccion de escolarizar para la familia con un
ingreso y, salario del nifio, w, y una heterogeneidad no observada, p, bajo el subsidio de
TMC seria el mismo que la eleccién de escolarizar para una familia con ingreso ¥,
salario del nifio w, y una heterogeneidad no observada |, bajo ningun régimen de
politica. Esto nos brinda dos posibilidades para predecir los potenciales efectos de un
subsidio de TMNC. Una alternativa seria utilizar datos recolectados antes de la
implementacion de la politica y estimar el contrafactual,

Q)(}’ +v, W!M) - Q)(y, Whu) (10)

Otra alternativa seria utilizar datos recolectados después de la implementacion de la
politica TMNC y estimar lo que podria haber pasado si la politica no requeriria la
asistencia escolar, i.e. contrafactual,

(D(Y; w, .u') - ¢(y —U,W, 'Ll) (11)
2.2 Caso 2: Varios nifios con ofertas salariales endogenas

A pesar de que el modelo presentado anteriormente puede (y fue) utilizado para predecir
el efecto de los subsidios escolares, puede ser mejorado al ampliarlo al caso de varios
nifios con ofertas salariales endégenas. Una version mas general del modelo permitira al
hogar tener n nifios y tomaria en cuenta selectividad en los salarios observados, bajo este
escenario el problema de maximizacion de utilidad del hogar estara dado por,

max s g2y U(c, %, ..., s™ ) (12)
stic=@+n)+w-1) Ik (1-5Y)
In(w) =u,, +€ (13)

Asumiendo que e es normalmente distribuido con promedio 0 y varianza o2, la
selectividad en los salarios observados puede ser tomada en cuenta.

In(w) =, + E[e|s =0] + € —E[e|ls =0] =
Uy +E[elUly +uy, +€,0) > Uy, D] +u (14)

3 Estimacion e Inferencia

3.1 Efecto de Intencion de Ser Tratado Promedio

Asumiendo que condicionalmente a un vector de caracteristicas familiares, denotado
por X, la distribucion de heterogeneidad no observada es independiente tanto del ingreso
del hogar como de los salarios, se utilizan técnicas no paramétricas para estimar
contrafactuales de interés. Formalmente, asumiendo que,

fuly,w,x) = f(uly,w,x) (15)
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Luego, el estimador de emparejamiento del efecto de tratamiento promedio para aquellos
a quienes se les oferto el programa (el tan llamado e “intent-to-treat”(ITT —Intencion a
ser tratado), el estimador estara dado por:

1on

- j:1:j,iESp{E(Si|Wi =w; -1,y =y +7) — 55w, )} (16)

donde s;(w;,y;) indica la decision de asistencia escolar para el nifio del hogar j con
caracteristicas (wj, y;). Note que el promedio puede ser tomado solo sobre la region de
apoyo de traslape Sy, el cual en este caso esta sobre el set de familias j para los cuales los
valores de w; — Ty y; + 7 recae dentro del apoyo observado de w; y y;.

Se estiman los indicadores de resultado emparejados E(s;|w; = w; — 7,y; = y; +7) no
paramétricamente utilizando el estimador de la regresion de Kernel bidimensional. Dado
wo =W —T; Y ¥o = ¥; — Tj, €l estimador esta dado por:

no_o. g (WitWo ) [ YizYo -
Z]:l;],lESpSlK( hw )K< h% >1(‘x1 xO)

n wi—Wo Yi—Yo _
Zj:l:j,iESpK( Py )K<—hy >1(x1—x0)
n

E(Si|Wi =Wj—T,yi =y]+T) = (17)

Donde K(.) representa la funcion biponderada de kernel y hY y k. son los parametros
estabilizadores (0 ancho de banda)?.

3.2 Tasas de Asimilacion

No todas las familias escogeran participar del programa de subsidio. La tasa de cobertura
es la probabilidad que una familia asuma el programa de subsidio. En este caso
particular, la probabilidad que una familia envie a los nifios a la escuela cuando el
programa se encuentre en funcionamiento es,

Prsw—1,y+17)=1)=E(s(w—1,y + 1)) (18)
Estimo esta probabilidad utilizando una regresiébn no paramétrica de la variable

indicativa s sobre w y y — solo para familias cuyos valores de w y y caen dentro de la
region de traslape, evaluados en los puntos w — 7,y + 7.

3.3 Efecto del Impacto Promedio sobre los Tratados

Utilizando el estimador ITT y el estimador TR, es facil obtener una estimacion del efecto
de tratamiento promedio sobre los tratados (ATT por sus siglas en inglés). Note que la
relacién entre ITT y el ATT para una familia con caracteristicas w, y esta dada por:

2K(s) =1—§(52—1)2 si|s]| <1

258



ITT(W,Y) = Pr(participa en el programa|w,y) ATT (w,y) +
Pr (no participa en el programa|w, y) (19)

De esta manera, para obtener una estimacion promedio global del ATT, solo integramos
sobre la distribucion de los valores de w y y que caen dentro de la region de apoyo.

ITT(w,)

ATT(w,y) = E(s(Ww—T,y+T)

(20)

Empiricamente, esto se hace simplemente promediando sobre las estimaciones ATE para
cada familia dentro de la regién de apoyo:

E(si|wi=wj—r,yi=yj+T)—sj(wj,yj) (21)
E(si|wi=wj—r,yi=yj+r)

%Z?:l;j,iesp
4 Prediciendo los Efectos del BJP

4.1 Datos

Para evaluar el impacto del BJP utilizamos el set armonizado de Encuestas de Hogares
de la Fundacién ARU®. Es importante notar que el set armonizado de Encuestas de
Hogares ha utilizado una definicion uniforme de variables e indicadores —en la medida
que es posible, se ha evitado cualquier tipo de imputacién o método de ajuste y, mas
importante, ha corregido diferencias en disefios de muestra entre las diferentes encuestas
construyendo nuevos pesos musetrales utilizando métodos de post-estratificacion (Para
mayores detalles véase Hernani-Limarino (2009) y Fundacién ARU (2010)).

Una clave futura de nuestro método es la utilizacion de datos antes y después de la
implementacion de la politica. Por lo tanto, se ha realizado la estimacion utilizando las
encuestas de un afio antes y un afio después de la implementacién del BJP, i.e. se utilizan
los afios 2005 y 2007 para evaluar el impacto del BJP sobre educacion primaria basica
(cursos de 1ro a 5to) y los afios 2006 y 2008 para evaluar el impacto del BJP sobre el
primer cursos de la educacién primaria intermedia (6to curso); y los afios 2007 y 2009
para evaluar el impacto del BJP sobre el segundo y tercer curso de la educacion primaria
intermedia (7mo y 8vo curso).

De las encuestas de hogares utilizamos informacion sobre la edad y el sexo de los nifios,
el nivel de educacion més alto aprobado por el nifio, si el nifio se encuentra actualmente
matriculado en un establecimiento educativo y el ingreso de los padres (tutores). El
ingreso total de la familia incluye no solo ingresos laborales sino también otras fuentes
de ingreso no laboral. Los ingresos laborales incluyen los salarios netos (después de
impuestos y descuentos de seguridad social) més ingreso laboral en especies para

* El set armonizado de Encuestas incluyen Encuesta de Mejoramiento de Condiciones de Vida de
1999 a 2002, la Encuesta de Ingresos y Gastos de los afios 2003 y 2004, las Encuestas de Hogares
de 2005 a 2009.
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empleados e ingresos netos (ingreso bruto menos costos de produccion) para los
autoempleados. Los ingresos no laborales incluyen pagos de seguridad social, ingresos
por propiedades como también transferencias recibidas de otras familias o el gobierno.

4.2 Resultados

La Tabla 1 presenta las predicciones ex-ante del efecto del BJP desagregado por edad
(filas) y sexo (paneles). La columna (1) presenta los tamafios de muestra, la columna (2)
presenta el % de traslape, la columna (3) presenta el efecto predicho y sus errores
estandar basados en 500 réplicas de bootstrap. Nuestros resultados sugieren que el BJP
ha sido exitoso aumentando la asistencia escolar sélo de nifios mas jovenes y
particularmente de las nifias. En el caso de los nifios, el efecto sobre la asistencia escolar
es de 6.2 puntos porcentuales (significativo al 1%) para nifios de 6 afios de edad, 4.0
puntos porcentuales (significativo al 5%) para nifios de 7 afios de edad, y 1.9 puntos
porcentuales (significativo al 10%) para nifios de 8 afios de edad. Todas las edades
restantes no mostraron ningun efecto sobre la asistencia escolar de los nifios. En el caso
de las nifas, el efecto sobre la asistencia escolar es de 8.2 puntos porcentuales
(significativo al 1%) para nifias de 6 afos de edad, 6.1 puntos porcentuales (significativo
al 5%) para nifias de 7 afios de edad y 3.3 puntos porcentuales (significativo al 5%) para
nifias de 8 afios de edad. Nuevamente, todas las edades restantes no mostraron ningin
efecto sobre la asistencia escolar de las nifias.

La Tabla 2 presenta predicciones ex-post del efecto del BJP desagregado por edad y
sexo. Como fue el caso de las predicciones ex-ante, nuestros resultados sugieren que el
BJP ha sido exitoso aumentando la asistencia escolar sélo para los nifios mas jovenes y
particularmente para nifias. En el caso de los nifios, el efecto ex-post sobre la asistencia
escolar es de 5.0 puntos porcentuales (significativo al 1%) para nifios de 6 afios de edad,
2.4 puntos porcentuales (significativo al 5%) para nifios de 7 afios de edad y 1.8 puntos
porcentuales (significativo al 10%) para nifios de 8 afios de edad. En el caso de las nifias,
el efecto sobre la asistencia escolar es de 6.0 puntos porcentuales (significativo al 1%)
para nifias de 6 afios de edad, 4.0 puntos porcentuales (significativo al 5%) para nifias de
7 afios de edad y 2.0 puntos porcentuales (significativo al 5%) para nifias de 8 afios de
edad. Los patrones similares para las predicciones ex-ante y ex-post pueden ser
interpretados como un signo de la robustez del método utilizado.

5 Conclusiones

Este documento intenta evaluar el impacto del programa de subsidios escolares en
Bolivia, Bono Juancito Pinto (BJP), sobre la asistencia escolar y el trabajo infantil. El
BJP es una transferencia monetaria relativamente pequefia de menos de 30 dolares por
afio que es otorgado a nifios con la condicion de estar matriculado a una escuela publica
y su asistencia escolar. Como no hay posibilidades de un grupo de control utilizamos
modelos estructurales simples de comportamiento para entender la decision escuela-
trabajo y derivar contrafactuales de interés. La estimacion es conducida utilizando
estimadores de la regresion de Kernel bidimensionales. Tanto las predicciones ex-ante
como las predicciones ex-post sugieren que el BJP ha sido exitoso aumentando la
asistencia escolar sélo para nifios de 6 a 8 afios de edad, y particularmente para nifias.
Todas las edades restantes no muestran ningun efecto sobre la asistencia escolar tanto de
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nifios como de nifias. Los patrones similares de las predicciones ex-ante y ex-post
pueden ser interpretados como un signo de robustez en el método.

De esta manera, la principal conclusién es que el BJP s6lo ha motivado la matricula de
los nifios a la escuela en la edad adecuada para hacerlo, pero no ha dado un incentivo
adicional para asistir a la escuela a aquellos nifios que ya se han inscrito alguna vez.
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Panel A. Nifios

Tabla 1: Predicciones Ex-Ante del Impacto del BJP

Panel B. Nifias

Panel C. Nifios y nifias

Tamarfio

Tamario

Tamario

Edad de T:Q)s%epe Efecto de T:g)s:jaepe Efecto de T:g)s:j;pe Efecto
Muestra Muestra Muestra
6 175 85 0.062*** 211 87 0.082*** 386 86 0.073***
7 233 89 0.04** 213 84 0.061** 446 87 0.05**
8 216 92 0.019* 200 89 0.033** 416 91 0.026**
9 209 95 0.001 207 95 0.001 416 95 0.001
10 202 93 0.002 218 94 0.001 420 94 0.002
11 210 91 0.003 181 93 0.005 301 92 0.004
12 218 94 -0.005 216 92 -0.005 434 93 -0.005
13 207 89 0.025 188 91 0.001 395 90 0.014
14 199 87 -0.003 207 89 0.024 406 88 0.011
15 208 83 0.003 220 82 -0.009 428 83 -0.003

Fuente: Calculo de los autores en base al set armonizado de Encuestas de Hogares de la Fundacién ARU.
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Tabla 2: Predicciones Ex-Post del Impacto del BJP

Panel A. Nifios Panel B. Nifias Panel C. Nifios y nifias
Edad Targ: " T:Q)s%epe Efecto Tag: " T:g)s:jaepe Efecto Targ: " TZ(l)sld;pe Efecto
Muestra Muestra Muestra
6 168 83 0.05%** 167 86 0.06%** 335 85 0.055***
7 172 86 0.024** 159 88 0.04** 331 87 0.032**
8 191 82 0.018* 210 89 0.02%** 401 86 0.019**
9 170 92 0.001 168 84 -0.001 338 88 0
10 180 94 0 190 90 0.002 370 92 0.001
11 154 87 0.005 205 94 0.003 359 91 0.004
12 195 94 -0.004 171 92 0.005 366 93 0
13 175 91 0.003 187 86 0.025 362 89 0.014
14 191 90 0.005 185 95 0.003 376 93 0.004
15 184 86 0.007 160 89 0.003 344 88 0.005

Fuente: Calculo de los autores en base al set armonizado de Encuestas de Hogares de la Fundacién ARU.
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