MPRA

Munich Personal RePEc Archive

A new economic indicator

Idrovo Aguirre, Byron

Camara Chilena de la Construccion

26 October 2007

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/19367/
MPRA Paper No. 19367, posted 16 Dec 2009 14:23 UTC



Gerencia de Estudios — Camara Chilena de la Construccion

DOCUMENTO DE TRABAJO N° 46

SEIA : Una mirada alternativa de la inversion
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Resumen

El desarrollo del presente articulo tiene dos objetivos: el primero es identificar la
relacion entre la inversion total esperada (aquella que ingresa al Sistema de
Evaluacion de Impacto Ambiental, SEIA) y la inversién aprobada por dicho sistema
—esto permite elaborar una medida adelantada de inversién, es decir, aproximar
cuanto de la inversién que ingresa al sistema sera aprobada por el SEIA, y cuando es
mas probable que tal evento ocurra. El segundo objetivo es elaborar un indicador
mensual de inversion mediante métodos de desagregacién temporal, utilizando
como instrumento de interpolacién a la inversién total que pasa por el SEIA .

Entre los principales hallazgos, destaca la baja proporcion de inversién que es
aprobada por el SEIA dentro del plazo establecido por ley. Por ejemplo, las
estimaciones revelaron que, en promedio, un 38% de la inversién que ingresa al
sistema para ser evaluada hoy, es aprobada dentro del plazo indicado en la ley de
Bases del Medioambiente —contando este plazo desde que se ingresa al sistema hasta
que se emite la Resoluciéon de Calificacién Ambiental, sin considerar en esta cuenta
que legalmente puede suspenderse la contabilizacién de este plazo por razones
justificadas. En tanto, el mayor porcentaje de aprobaciéon (56%) de la inversién que
ingresa al sistema, ocurre fuera de plazo (on un rezago de siete a diez meses).
Finalmente, segin el indice mensual de inversién total, elaborado mediante el
método de desagregacion temporal de Chow y Lin (1971), la inversiéon agregada de
Cuentas Nacionales Anuales habria cerrado el 2007 con un crecimiento entre 11% y
12% respecto del nivel observado en 2006, lo que significaria una inversién real
cercana a 16.022 miles de millones de pesos.

Clasificacion JEL: C13, C43.
Palabras Claves: Inversion agregada, Medioambiente, Desagregacion temporal,
Modelos de regresion.

Comentarios bienvenidos a bidrovo@cchc.cl Un agradecimiento al equipo de analistas econdmicos de la
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1. Introduccion

En Chile, desde 1997 la calificacién ambiental es una condicién necesaria
para que la gran mayoria de proyectos de inversion sean una “realidad”
observable, sin que su ejecucién genere mayor impacto ambiental. En otras
palabras, de acuerdo al procedimiento legal del Medio Ambiente, la mayoria de
los proyectos de inversion —que inciden principalmente en el ciclo de la actividad
econémica— deben ser aprobados por el Sistema de Evaluacion de Impacto
Ambiental (SEIA) antes de ser ejecutados. Por lo tanto, este proceso de
calificacién debe ser realizado en forma transparente y eficiente para que la
inversion que ingresa al sistema (o inversion esperada) sea un buen predictor del
ciclo de la inversion efectiva, donde los unicos retrasos a considerar sean los
establecidos por ley, y evitar asi mayores demoras que eventualmente terminan
sobrestimando la inversion efectiva.

Dependiendo de la complejidad medioambiental del proyecto, el proceso
de calificacion se efectiia a través de la presentacion de una Declaracion de
Impacto Ambiental (DIA) —particularmente, en casos en que la ejecucion del
proyecto no presente mayores riesgos para el entorno natural- o solicitar un
Estudio de Impacto Ambiental (EIA) si la realizaciéon del proyecto trae consigo la
generacion de mayores impactos para el medioambiente. En este sentido, el
proceso regulador del SEIA contribuye al desarrollo sustentable del pais.

El siguiente articulo esta organizado de la siguiente manera: en el capitulo
1 se presenta la introduccion; el capitulo 2 resume la evidencia empirica del
proceso de evaluacion del SEIA; el capitulo 3 corresponde a la estimacion de la
tasa de aprobacion de la inversion que ingresa al SEIA ; en el Capitulo 4 se estima
un indice mensual de inversion a partir de los indicadores de inversiéon provisto
por el SEIA; el capitulo 5 concluye con algunas recomendaciones de politica.

2. Evidencia empirica

Con relacién al desempenio del sistema de calificacién ambiental, la Ley de
Bases del Medio Ambiente, determina plazos maximos de calificacion tanto para
los DIA (90 dias) como para los EIA (180 dias), contando este plazo desde que se
ingresa al sistema hasta que se emite la Resolucion de Calificacion Ambiental, sin
considerar en esta cuenta que legalmente puede suspenderse la contabilizacién
de este plazo por razones justificadas. En efecto, desde 1999 la calificacion de
proyectos ha tendido a exceder los plazos establecidos por ley. Es asi como se
observa un retraso de la inversiéon aprobada respecto de los montos de inversiéon
de los proyectos que ingresan al sistema para ser evaluados (ver series de
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tendencia)2. Por ejemplo, los siguientes graficos muestran que, en promedio, gran
parte de la mayor inversion que ingresé al SEIA durante la segunda mitad de
1999 fue aprobada aproximadamente diez meses después -medida por el
desplazamiento de la tendencia de la inversién aprobada (Tend. Inv) respecto de
la tendencia de la inversion que ingresa al sistema (Tend. Inv. Esp). Asimismo,
los menores montos de inversion que ingresaron al SEIA en el 2003, se aprobaron
entre los afios 2004 y 2005. Finalmente, la fuerte entrada de proyectos a finales de
2004 parece sobrepasar la capacidad gestora del SEIA, ya que se observa tanto un
retraso en los montos de inversion aprobados como un mayor distanciamiento
entre la inversion que ingresa al sistema (inversién esperada) versus la aprobada.
Mas adn, al tomar promedio mévil de 12 meses de la inversion esperada y
aprobada, respectivamente (medidas que capturan la evolucion de mediano
plazo de la inversion), es posible evidenciar con mayor claridad el desfase
producido entre la inversién que ingresa al SEIA y la inversién aprobada.

Gréfico 2 Evducion de tendenda

Gréfico 1. Bvducionde lainversion esperada vs efectiva (inversion efectiva vs egperada)
2400
Terd. Inv. — — Terd Inv. ——- Terd Inv. Esp.
4000 —— Ted. Inv.esp. ——-Inv. exp.
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? Para el cdlculo de la tendencia se aplicé el filtro de Hodrick y Prescott (1997) que consiste en obtener la

tendencia de una variable minimizando el siguiente argumento:
. a 2 2 2 2 2
v, = ArngnZ {(y - y,”) +?\[(y,’ﬂ -y )- (y,” - y,’fl)] }
=

Donde, yp es el componente permanente de la serie desestacionalizada Yy, (la desestacionalizacién fue

realizada mediante el programa EX12 provisto por el Banco Central de Chile. La expresién anterior
minimiza la varianza del componente ciclico, tratando de mantener la variacién en la segunda diferencia del

componente de crecimiento. Asi, cuanto mayor es el valor de A , mas suave sera la tendencia extraida. En
el limite, cuando A — ©0 la tendencia serd una linea recta.
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Inversion esperada \s lainversionaprobadca
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Fuente: Elaboracion propia en base a la informacién provista por el SEIA.

De lo anterior, cabe sefialar que los mayores montos de inversion
observados al principio del 2007, fueron consistentes con los mayores registros
de crecimiento econémico —que superaban al crecimiento potencial del PIB (en
torno al 5%)—, y las mayores expectativas del mercado de continuar en dicho
escenario durante el 2007 y 20083 Sin embargo, dltimamente dichas expectativas
respecto del crecimiento econémico para este afio han tendido a moderarse,
debido, en gran parte, a los efectos rezagados de las alzas de tasas de Politica
Monetaria durante 2007, y el menor crecimiento mundial estimado para este ano.
Por lo tanto, se espera que en el mediano plazo la inversion retome los menores
niveles y volatilidad observados en afos anteriores.

En este contexto, ;podemos concluir que el desempeno de la gestion
evaluadora del SEIA ha ido de mas a menos? No, cabe destacar que estas
demoras son causadas por multiples factores tanto del mismo proceso de
evaluacion ambiental como de la calidad de los estudios presentados, pero de
todas formas proveen una sefial a todos los actores involucrados en orden a
producir las mejoras necesarias para agilizar los procesos de calificacion. En este
sentido, es de suma importancia perfeccionar la seleccion inicial de proyectos,
rechazando aquellos que incumplan con todos o alguno de los requisitos
contenidos en la base legal del Medio Ambiente. Esto implicara, probablemente,
un aumento del porcentaje de rechazo de proyectos por parte del SEIA, (o lo que
es lo mismo, una disminucién de proyectos que ingresan al sistema para ser
evaluados). Sin embargo, el mayor control o filtro inicial de proyectos tiene dos
efectos positivos de corto y largo plazo, respectivamente. El efecto de corto plazo
estd asociado con la disminucién de costos de gestion del SEIA, ya que el

3 Basado en las Encuestas de Expectativas Econémicas del Banco Central (2007).
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screening inicial disminuiria las excesivas adendas de proyectos dentro del
sistema, que ademas de entorpecer la gestion del SEIA, la encarecen. En tanto, en
el largo plazo los actores involucrados por el lado de la oferta de proyectos,
internalizaran las exigencias del sistema, asumiendo asi los costos de mejorar la
calidad de la informacion que entregan al SEIA. De esta forma, se alcanzaria un
nivel de la tasa de aprobaciéon depurada, es decir, mas realista de la capacidad
administrativa del SEIA, permitiendo evaluar objetivamente su desempeno.

En base a lo anterior, monitorear constantemente la tarea calificadora del
SEIA es relevante para la economia en general, ya que dicha entidad registra mas
del 90% de los grandes proyectos con sus respectivos montos de inversién. Esto
significa que gran parte de la inversion del Sistema de Cuentas Nacionales del
Banco Central esta contenida en el SEIA. En efecto, si la inversién corresponde al
20,1% del PIB%, es de suma relevancia precisarla y asi minimizar el sesgo de
estimaciéon tanto de la misma inversién como de otras variables al momento de
hacer proyecciones macroeconémicas.

Por ejemplo, al explorar una de las fuentes de informacién sobre proyectos
de inversion mas usadas, incluyendo al Banco Central, como es el catastro de
proyectos de la Corporacion de Bienes de Capital, se verificé que durante el 2007
cerca del 66% de los proyectos de generacion eléctrica anunciados en dicho
catastro ni siquiera habian ingresado al SEIA, lo que equivale a que el 72% de la
inversion total considerada en dicha medicién ain no ha iniciado su proceso de
calificacion ambiental. Lo que sumado al excesivo plazo esperado para que
obtengan dicha calificacién, se traduce en que muchas de las inversiones
consideradas para ser ejecutadas durante 2007, de acuerdo a la evidencia
disponible, no ocurrieron ya que no obtuvieron su calificacion ambiental a
tiempo para hacerlo.5 Por lo tanto, considerando que la prolongacién del plazo
promedio en que la inversion esperada resulta aprobada, se sitiia entre los tres y
doce meses; es posible anticipar que parte de la inversion que ingresé a
principios del 2007 podria ser liberada este afio.

Por otro lado, medir el cumplimiento de estos plazos (como porcentaje de
aprobaciéon en cada periodo) es fundamental para evaluar objetivamente el
desempeno de todos los actores involucrados en el sistema e identificar sus
causas, con el propédsito de promover las politicas necesarias que permitan
perfeccionamiento del sistema. En esta direccion, el presente articulo constituye
un primer esfuerzo por identificar la relacién entre la inversiéon esperada (aquella
que ingresa al SEIA) y la inversion aprobada, haciendo posible elaborar una

* Esto segin la dltima compilacién de referencia 2003 de Cuentas Nacionales.

> Este ejemplo fue tomado del Informe MACh publicado por la Cadmara Chilena de la Construccion.
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medida adelantada de inversion, es decir, aproximar cuanto de la inversion que
ingresa al sistema sera aprobada por el SEIA, y cuando es mas probable que tal
evento ocurra.

3. Estimacion de la tasa de aprobacion de proyectos del SEIA

Una primera exploracion arroja que la inversion esperada y aprobada
presenta cambios de régimen en su evolucién, es decir, ambos estados de
inversion presentan niveles muy altos con fuertes altibajos durante un largo
periodo (generalmente un ano o mas), y niveles intermedios o muy bajos de
inversion en otros afos. Esto dltimo es consistente con las fluctuaciones de largo
plazo de las variables econémicas, que en el agregado definen el ciclo del PIB. En
efecto, la inversién esperada y aprobada exhiben tres diferentes tipos de
comportamiento: uno de alto nivel de inversion con fuertes altibajos; otro de
moderado nivel de inversion y volatilidad; y finalmente, un comportamiento de
bajo nivel de inversion y baja variabilidad. Otro hallazgo, es que la probabilidad
de que la inversion esperada MS Inv. Est) transite por uno u otro régimen,
claramente antecede a la inversion aprobada (MS Inv). Es asi que el periodo
estimado desde que lainversion ingresa al SEIA hasta que es aprobada, excede el
plazo maximo establecido por ley, pero no superaria marcadamente el afio
calendario.

Géfico 4. hversi dnesperada \s aprobada: régimen de alta volatil cad Giafico 5. Prob. de Inversi én convolatilidad media
1.0 1. = 3
—— MBInv — hvEs
MSInv. Est hv
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Créfico 6. Prob. hversidnvolatilidad beja
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Fuente: Estimacion propia.

Considerando la existencia de dichos regimenes o ciclos de la inversidon, se
tiene que, en promedio, un 38% de la inversion que ingresa al sistema para ser
evaluada hoy, es aprobada dentro del plazo indicado en la ley de Bases del
Medioambiente, contando este plazo desde que se ingresa al sistema hasta que se
emite la Resolucion de Calificacion Ambiental, sin considerar en esta cuenta que
legalmente puede suspenderse la contabilizacion de este plazo por razones
justificadas. En tanto, el mayor porcentaje de aprobaciéon (56%) de la inversion
que ingresa al sistema, ocurre fuera de plazo (entre siete y diez meses después).
En base a dichos porcentajes de aprobacion, sera posible elaborar un indicador
adelantado de la inversion aprobada respecto de la inversién que ingresa al
sistema de calificacién ambiental.

A continuacion se muestra esquematicamente los resultados del modelo
estimado (ver Anexo) que permite identificar cuanto de la inversién que ingresa
al SEIA es aprobada y en qué periodo es mas probable de observar tal evento.

Plazo maximo Plazo maximo legal
legal parala para la evaluacion
evaluacion de de proyectos ElA

proyectos DIA

Se aprueba cerca Se aprueba
del 40% de la cerca del 16%
inversion restante de lainversion

T T

- } } —> Tiempo

3 t=1 =3 t=6 =7 =10 en
meses

Se aprueba cerca
del 38% de la
inversion

t=0 1

. —

Inversion que
ingresa al SEIA
ent=0

Fuente: Elaboracién propia
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4. Elaboracién de un Indice mensual de inversién a partir de la
informacion provista por el SEIA

La informacion estadistica oportuna y de calidad constituye una necesidad
fundamental para la formulacion de la politica econémica y, en general, para la
toma de decisiones por parte de los agentes en al economia® En efecto, la
informacién mensual de inversion provista por el SEIA constituye un indicador
latente de inversion, ya que ademas de anticipar el cierre contable de Cuentas
Nacionales Trimestrales (CNT) del Banco Central, permite identificar
tempranamente el estado del ciclo por el que transita la inversion. Asi, disponer
de un indicador de inversion de alta frecuencia (mensual), tiene grandes ventajas
respecto de las CNT del Banco Central, ya que esta ultima tiene frecuencia
trimestral y es publicada con dos meses de retraso. En este sentido, contar con un
indicador mensual de inversion evitaria tener que esperar hasta cinco meses para
evaluar cualquier impacto en la inversion.

Por otra parte, en la elaboracién del indicador hay que considerar que, por
normativa, no todos los proyectos pasan por el SEIA, y aquellos que si lo hacen,
eventualmente experimentan rezagos en su ejecucion. Por lo tanto, es razonable
que en el corto plazo los montos de inversion que ingresan al SEIA exhiban
ciertos descalces respecto de la inversion de CNT. Sin embargo, se encontré que
la suavizacién mediante la aplicacién de promedios méviles en 12 meses de la
inversion desestacionalizada del SEIA, aproxima mejor la evolucion del ciclo de
la misma, mostrando un mayor ajuste con la inversién desestacionalizada de
CNT. La tabla 1 presenta la correlaciéon entre los indices de inversién (FBKF) de
CNT e inversion esperada (IE) y aprobada (I) por el SEIA (todos los indices
fueron elaborados con base 2003=100). Es asi como, en base ala mayor medida
de correlacion, se eligié a la inversion esperada como un indicador latente de
inversiéon de CNT.

Tabla 1. Correlacion de los indicadores de
inversion SEIA con la FBCF

FBCF IE |
FBCF
IE 0.42
| 0.12 0.38

FBCF: Formacion bruta de capital fijo

IE: Inversion esperada
I: Inversién aprobada

Fuente: Estimacion propia

® Cuentas Nacionales Trimestrales de Chile 1996-2004: Metodologia y Resultados, Serie de Estudios
Econdmicos N° 45, 2005. Banco Central de Chile.
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A continuacién, se procedié a armonizar el indicador latente de inversion (IE) con
el indicador de inversion (FBCF) de CNT. Al respecto, a@abe mencionar que d
procedimiento de armonizacion de indicadores de alta frecuencia (también
llamados datos fuentes) con indicadores de baja frecuencia, corresponde a una de
las etapas de elaboracion de CNT del Banco Central.” Es asi como el presente
articulo evalia, mediante la raiz del error cuadratico de extrapolaciéon (REC),
cuatro técnicas paramétricas de desagregacion temporal, estimadas por Maxima
Verosimilitud sin corregir por autocorrelacion (MV) y corrigiendo por
autocorrelacién (MV-C). Estas técnicas son: Chow y Lin (1971), Fernandez (1981),
Litterman (1983a), y SSC (2001). Las estimaciones fueron realizadas en MATLAB,
y los c6digos del programa pueden ser solicitados al autor.

Tabla 2. Extrapolacion al tercer trimestre de 2007

Métodos estimados por Maxima Verosimilitud

Chow Lin Fernandez Litterman SSC
MV MV-C

indice estimado 156.4 155.6 157.1 157.0 156.6
Variacién anual 10.8 10.2 11.3 11.2 10.9
Variacién trimestral 0.2 -0.3 0.7 0.6 0.4
REC (nivel) 2.0 1.2 2.7 2.7 2.3
REC (variacion anual) 1.4 0.9 1.9 1.9 1.6
REC (variacién trim) 1.3 0.8 1.7 1.7 15

REC: Raiz del Error Cuadrético

MV: Estimado por Maxima Verosimilitud sin considerar autocorrelaciéon
MV-C: Estimaciéon por MV considerando la presencia de autocorrelacién
Fuente: Estimacién propia

Las estimaciones revelaron que el método de Chow y Lin, corrigiendo por
autocorrelacion, resulté el mas apropiado para la elaboracion del indice mensual
de inversion total.

Los siguientes graficos presentan la evolucion del indice estimado tanto en nivel
como en variacion en doce meses. De esta manera, y segin la metodologia
utilizada, la inversién agregada habria cerrado el 2007 con un crecimiento entre
11y 12% respecto del nivel observado en 2006. Esto significa una inversion real
cercana a 16.022 miles de millones de pesosen 2007.

" Banco Central de Chile (2005) “Cuentas Nacionales Trimestrales de Chile 1996-2004: Metodologia y

Resultados”, Serie de Estudios Econémicos, N° 45.
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Qréfico 7. indice mensual de inversionagregada CGréfico 8. Indice mensudl deinversionagregada
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5. Comentarios finales

Hay que reconocer que el proceso de calificacion ambiental de los
proyectos de inversion es uno de los instrumentos ambientales mas importantes
de nuestra normativa y que no sé6lo ha permitido analizar ambientalmente miles
de proyectos desde su creacion hace diez afios, sino que también ha sido
fundamental para mejorar la calidad ambiental del pais.8

En promedio, un 38% de la inversiéon que ingresa al sistema para ser evaluada
hoy, es aprobada dentro del plazo indicado en la ley de Bases del Medioambiente,
contando este plazo desde que se ingresa al sistema hasta que se emite la Resolucién de
Calificacién Ambiental, sin considerar en esta cuenta que legalmente puede suspenderse
la contabilizacién de este plazo por razones justificadas. En tanto, el mayor porcentaje de
aprobacion (56%) de la inversion que ingresa al sistema, ocurre fuera de plazo (entre
siete y diez meses después). Por ello, no cabe duda que resulta imprescindible el

8 Dfaz C. (Minuta CEC No 10, 2007).
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perfeccionamiento del proceso de parte de todos los actores involucrados de
forma de hacerlo mas expedito, cumpliendo asi lo que la propia normativa exige.

Por otra parte, los porcentajes de aprobacion de los proyectos que ingresan
al SEIA han tendido a disminuir levemente respecto de los niveles observados
hasta el 2004 (afio en que se consolid6 la reactivacion econémica con un PIB
mayor al potencial). En efecto, el porcentaje de aprobaciéon de la inversion al
séptimo mes desde que ésta ingresé al sistema, se ha mantenido entorno a un
41% entre el 2005 y 2007, cifra que resulta menor al nivel observado en anos
anteriores (46%) (Ver Anexo). Asimismo, se observa un descenso del porcentaje
de aprobacion de la inversion al primer mes desde que ésta ingresé al SEIA. En
tanto, la tasa de aprobacion correspondiente al décimo mes se ha mantenido
relativamente constante, indicando que no hay suficiente evidencia estadistica
para concluir que existen importantes cambios en el proceso de calificacion de
proyectos mas rezagados. Cabe destacar que la disminucién de la tasas de
aprobacion de proyectos no es un indicativo de la calidad de gestion del sistema,
ya que los mayores rechazos y demoras pueden ser causados por multiples
factores tanto del mismo proceso de evaluacién ambiental como de la calidad de
los estudios presentados.

5.1. Recomendaciones de politica

Perfeccionar la seleccion inicial de proyectos, rechazando aquellos que
incumplan con todos o alguno de los requisitos contenidos en la base legal del
Medio Ambiente. Esto implicara, probablemente, un aumento del porcentaje de
rechazo de proyectos por parte del SEIA, (o lo que es lo mismo, una disminucién
de proyectos que ingresan al sistema para ser evaluados). Sin embargo, el mayor
control o filtro inicial de proyectos tiene dos efectos positivos de corto y largo
plazo, respectivamente. El efecto de corto plazo esta asociado con la disminucién
de costos de gestion del SEIA, ya que el screening inicial disminuiria las
excesivas adendas de proyectos dentro del sistema, que ademas de entorpecer la
gestion del SEIA, la encarecen. En tanto, en el largo plazo los actores
involucrados por el lado de la oferta de proyectos, internalizaran las exigencias
del sistema, asumiendo asi los costos de mejorar la calidad de la informaciéon que
entregan al SEIA. De esta forma, se alcanzaria un nivel de la tasa de aprobaciéon
depurada, es decir, mas realista de la capacidad administrativa del SEIA,
permitiendo evaluar objetivamente su desemperio.
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ANEXO

A1l. Metodologia M arkov Switching

La identificacion de los estados (o ciclos) de la inversion que pasa por el SEIA
esta basada en un modelo de cambio de régimen (Markov Switching Model, MS).
El modelo identificé tres regimenes o estados del ciclo econémico: un régimen de
alta volatilidad (V A), un régimen de volatilidad media (VM), y un estado de baja

volatilidad (VB). La ecuaciéon (A1.1) muestra el modelo estimado, donde 5 esla
variable de estado que indica si la inversion se encuentra en el régimen VA, VM

. . € €
o VB. Se asume que los términos de error “’ y "’ se encuentran normalmente
distribuidos con media cero y varianza constante.

Il‘a +(payt—l +sa,t ’ Si St :VA
l

y, =, t9,y,, t€,, , si 5, =VM [Al.1]
E]Fb +(phyz—1 +sb,r ’ Si Sz :VB

Las probabilidades de transiciéon de un régimen a otro se resumen en la ecuacién
[A1.2] y son estimadas en conjunto con los parametros del modelo.

%mbﬁ I I Y -VBED ,
o . Y, i R w1
ab mb
grObﬁr _V%—l :Vf@ Pm@t _V%_] :VM% PrObﬁt V%_l :VB% "

J?
~
g:u

A2. Métodos de desagregacion temporal

La descripciéon de las metodologias a continuacion siguen de cerca a Quilis E.
(2001). El método de desagregacion de Litterman asume la existencia de una
relacion lineal, aditivamente perturbadora, entre el vector de indicadores xy la
variable de alta frecuencia (mensual) subyacente y, cuyaexpresién formal es:

v, =B'x, +u, [A2.1]
Donde B esun vector de pardmetros constantes pero desconocidos (cuyo tamario
es conformable con la dimensién de la matriz x) y u, es el término de error que
evoluciona seguin un paseo aleatorio markoviano:

u, =u, +¢, [A2.2a]
£, = Hg, +a, | <1 [A2.2b]
a, ~iidN(0,0?) [A2.2¢]
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En consecuencia, u, sigue in proceso autorregresivo (AR) de segundo orden con
una raiz unitaria y otra estacionaria, asociada a 1/j :

PP S [A2.3]

© (1-pB)i-B) "
Sustituyendo [A2.3] en [A2.1] se tiene:

a,

[A2.4]

Ay =[B'Ax, +

Donde A=1-B es el operador de diferenciacién regular. Por otra parte, el
modelo de Litterman incluye como caso particular al de Fernandez (1981)
cuando p =0. Finalmente, cabe sefalar que las estimaciones de los parametros
estan sujetas a que el promedio del indice subyacente mensual sea igual al indice
de baja frecuencia (trimestral, por ejemplo).

M =y, [A2.5]
ZIDT T
Por su parte, el método de desagregacion de Chow y Lin (1971) consiste en
imponer al estimador propiedades de linealidad, insesgadez y varianza minima,
en el marco del modelo [A2.4] y [A2.5].
Expresando el modelo mensual [1] en forma matricial se tiene:
y =xB+u [A2.6]
La matriz de agregacion temporal asociada a [A2.5] es:

O I/ 1 O
B%AAOOO...OOO
1 1
c=1,0c=2 0 0 W ..o 0 0 0O (A27]
D... cee cee cee cee cee cee cee cee cee D
1
Hoooooooé%%a
Donde I, esla matriz identidad de dimensién N, Ues el producto tensorial de
Kronecker y C =[% % %J es el vector de agregacion para el caso de la
distribuciéon temporal de un indice. Finalmente, el modelo trimestral asociado a
[A2.6] se obtiene premultiplicando [A2.6] por la matriz de agregaciéon C:
Y=Cy=CxB+Cu=XB+U [A2.8]
La matriz de varianza-covarianza de Ues:
V=CvC' [A29]

Siendo v la matriz de varianza-covarianza de la perturbacién mensual, cuya
expresion es:

OO

v=0F" [A2.10]
Finalmente, la expresion para el estimador del vector con observaciones
mensuales yes:
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y=xB+vC'V'0 [A21]1]
Para el caso de la estimacion por el método de Litterman la expresion seriala

misma que Chow y Lin, con la diferencia de que v tendria la siguiente
estructura:

v=02(D'H'HD)" [A2.12]
Donde D y H son matrices cuadradas de la siguiente forma:
oo o o0 o0 ... ... 00O or o0 o0 0 .. .. 00
O 0 O O
=1 1 0 0 .. .. O = 1 00 .. .. O
D=0 0 p=0" 0 [A213]
EO 0 0 0 .. -1 IE EO 0 0 0 ... —H 1%

Naturalmente, D y H son las versiones matriciales de los operadores de
diferenciacion A=1-B y AR(1): 1-uB

El método SSC supone una relacién existente entre la variable subyacente yy un
vector x

Y, =@, +B'x, +¢g, [A2.14]
Matricialmente se tiene la siguiente expresion equivalente:
y =D;'z2 +D/'e =z(f )2 +u [A2.15]

Donde

gr o0 O 0 00

2o 10 0 07

D,=00 -¢ I 0 odz=[x g,y 2=[g n} [A216]

O O

00 0 -o 0 0p

Ho o o0 .. -9 I1H

Las condiciones iniciales del sistema se encuentran en los términos ¢y n = E(y,)

El modelo de baja frecuencia implicado por [A2.16] se obtiene premultiplicando
dicha expresion por la matriz de agregaciéon temporal C definida anteriormente.
Asi el modelo de baja frecuencia es:

Y=Z[f)2+U
La correspondiente matriz de varianza-covarianza de U es:

V(f)=cv(f)C'

v(f)=s,D,D;
La estimacion de la serie de alta frecuencia (mensual) procede siguiente lo
sugerido por Chow y Lin (Estimacion lineal, insesgada y optima. Optimalidad
definida en términos de varianza minima).

=2 2 +vE)Cv(E)' O
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A3. La reciente evolucion de los porcentajes de aprobacion

Los porcentajes de aprobacion de los proyectos que ingresan al SEIA han
tendido a disminuir levemente respecto de los niveles observados hasta el 2004
(afio en que se consolidé la reactivacion econémica con un PIB de 5,9%)°. En
efecto, el porcentaje de aprobacion de la inversion al séptimo mes, desde que ésta
ingresa al sistema, se ha mantenido entorno a un 41% entre el 2005 y 2007, cifra
que resulta levemente menor al nivel observado en afos anteriores (46%).
Asimismo, se observa un descenso del porcentaje de aprobacién de la inversiéon
al primer mes, desde que ésta ingresé al sistema (ver grafico). Finalmente, tasa de
aprobacion correspondiente al décimo mes, se ha mantenido relativamente
constante (ver Anexo), indicando que no hay suficiente evidencia estadistica para
concluir que existen importantes cambios en el proceso de calificacion de
proyectos més rezagados.

Evoluciéndel % deaprobacion (al séptimo mes)de lainv. Evolucién de latasade aprobacion (alprimer mes) dela Inv.
que ingresa al SEIA que ingresa al SEIA
.56 9
— Promedio (P) — Tasa de aprobacién —— Tendencia

.52+

a] \/ \/\/

.40

P=41%

.36 LI B B o i e o e 2 T T T T T T T T T T
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

Fuente: Estimacion propia.

Finalmente, el siguiente grafico muestra que el descenso del porcentaje de
aprobacion de inversion desde el 2004, es consistente tanto con la mayor
extension de los plazos de liberacion de inversiéon por parte del SEIA como la
creciente amplitud entre la inversion que ingresa al sistema y la que
posteriormente resulta aprobada. Cabe destacar que la disminucién de la tasas de
aprobacion de proyectos no es un indicativo de la calidad de gestion del sistema,
ya que los mayores rechazos y demoras pueden ser causados por miltiples
factores tanto del mismo proceso de evaluacién ambiental como de la calidad de
los estudios presentados. Por ello, queda propuesta la extension del presente

9 . ., . . ., . .. .
La estimacion de las serie de porcentajes de aprobacion estd basada en la representacion de estado-espacio
(Filtro de Kalman con coeficientes estocdsticos). Asi, dichas series son los coeficientes implicitos del

sistema, y la inversion esperada y aprobada son sélo sefiales.
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ejercicio a la identificacion de las causas que ultimamente movieron la tasa de
aprobacion a la baja.

Evoluddnde lainversionyla tasa de gorolbad on SEIA

X
3500 60 &
— Terd tasa de gordoacion SHA
3000{ — TesadegordoecionSHA L 56
§ Evducionde la hv. aorabeda SEA
Tend hv. gordoada SHA .
g 25004 -.52»g§
=
8 ‘ 8
g 1500] + 4403
\
g 1000/ | lvl 40 Jﬁiﬁa,
s v 8
500 36 T
r---r——rr—r—rT—rr—ree e 32 %
97 98 99 00 O1 02 03 04 05 08 07 g

Fuente: Estimacion propia.

A4. Algunos resultados estadisticos

Cuadro A4-1

Estimacion de los coeficientes de traspaso desde la inversion
que ingresa al SEIA hasta que es aprobada.

Dependent Variable: LI

Method: Least

Sample(adjusted): 1997:11 2007:11
Included observations: 121 after adjusting
Convergence achieved after 8 iterations
Newey-West HAC Standard Errors &
Backcast: 1997:09 1997:10

| Variable | Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob. |
C 6.26116 0.11663 53.68621 0.00000
LIE(-1)*D1 0.38190 0.12644 3.02037 0.00310
LIE(-7)*D1 0.39988 0.11013 3.63086 0.00040
LIE(-10)*D2 0.15974 0.08280 1.92923 0.05620

D1 -5.30958 1.10053 -4.82457 0.00000

D2 -1.06745 0.53172 -2.00753 0.04710

| MA(2) | 0.27'5)75I 0.08109I 3.44977I 0.00080I
R-squared 0.25042  Mean dependent var 6.23722
Adjusted R-squared 0.21097  S.D. dependent var 0.69844
S.E. of regression 0.62041  Akaike info criterion 1.93922
Sum squared resid 43.87884  Schwarz criterion 2.10096
Log likelihood -110.32290  F-statistic 6.34765
IDurbin-Watson stat | 1.96225 Prob(F-staltistic) 0.00001I

Fuente: Estimacién propia.
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Cuadro A4-2
Estimacion de la evolucion del coeficiente del séptimo rezago:

representacion de estado espacio

Sspace: SS01
Method: Maximum likelihood (Marquardt)
Sample: 1997M01 2007M12
Included observations: 132
Valid observations: 124
Convergence achieved after 52 iterations
ICoefficient IStd. Error Iz-Statistic IProb.

L
C(1) 0.00031 0.00214 0.14258 0.88660
C(2) 0.99956 0.00095 1055.75500 0.00000
IC(3) | -7.36220I 0.48931 | -1 5.04620I 0.00000I
Final State Root MSE  z-Statistic  Prob.
L [ [ [ [ ]
SVi | 0.48274I 0.04639I 10.40639I 0.00000I
]
Log likelihood -193.46790 Akaike info criterion 3.16884
Parameters 3.00000 Schwarz criterion 3.23707
IDiffuse priors | 0.00000I Hannan—Qluinn criter. | 3.1 9656I

Fuente: Estimacién propia
Nota: se probaron tres procesos alternativos (AR(1) y MA(1) con y sn

constante). El modelo que arroj6 el menor valor de HQ fue el proceso AR:
Ec. Medida: 1i = 0.479711 + 0.380530*lie(-1) + sv1*lie(-7) + [var = 0.554725"2]
Ec. Estado: svl =c(1) + c¢(2)*sv1(-1) + [var = exp(c(3))].

Cuadro A4-3
Estimacion de la evolucion del coeficiente que acompaiia al

primer rezago: representacion de estado -espacio.

Sspace: SS05_LIE1

Method: Maximum likelihood (Marquardt)
Sample: 1997:01 2007:12

Included observations: 132

Valid observations: 124

Convergence achieved after 14 iterations

Coefficient Std. Error  z-Statistic Prob.
L | | I | 1

IC(4) | -5.79661I 0.22130I -26.19365I 0.00000I
Final State Root MSE  z-Statistic Prob.

| | | ] | 1
SV1 | 0.39277I 0.07601 5.16709I 0.00000I
| ]

Log likelihood -190.61340 Akaike info criterion 3.09054
Parameters 1.00000 Schwarz criterion 3.11328
IDiffuse priors | 1.00000I Hannan-Oluinn criter. | 3.09978I

Fuente: Estimacion propia

Nota: se probaron tres procesos alternativos (AR(1) y MA(1) con y sin
constante). El modelo que arrojé el menor valor de HQ fue el proceso MA
sin constante: Ec. Medida: li = 0.479711 + 0.470327*lie(7) + sv1*lie(-1) + [var =

0.554725"2]
Ec. Estado: @state svl =sv1(-1) + [var = exp(c(4))].
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Cuadro A4-4
Estimacion de la evolucion del coeficiente que acompaiia al
décimo rezago: representacion de estado -espacio.
Sspace: SS07_LIE10
Method: Maximum likelihood (Marquardt)
Sample: 1997:01 2007:12
Included observations: 132
Valid observations: 121
Convergence achieved after 10 iterations

ICoefficient IStd. Error Iz-Statistic IProb.

C(1) -10.19971 5.13312 -1.98704 0.04690
C(2) 0.32952 0.04373 7.53515 0.00000
C(3) -0.93418 0.20855 -4.47949 0.00000
] | ] | | |
Final State Root MSE  z-Statistic Prob.

] 1 ] 1 1 1
SV1 | 0.17076 0.01568I 10.89248I 0.00000I
| |

Log likelihood -122.93950  Akaike info criterion 2.08165
Parameters 3.00000 Schwarz criterion 2.15096
IDiffuse priors | 0.00000I Hannan-Qluinn criter. | 2.10980I

Fuente: Estimacién propia
Nota: se probaron tres procesos alternativos (AR(1) y MA(1) con y sin constante).

El modelo que arrojé el menor valor de HQ fue el proceso MA sin constante:
Ec. Medida: li = 5.161240 + sv1*lie(-10) + [var = 0.672732"2]
Ec. Estado: svl =c(2) + ¢(3)*sv1(-1) + [var = exp(c(1))]

Test de Zivot y Andrews
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