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Resumen

La iniciativa Debt Service Suspension Initiative (DSSI), puesta en marcha por el G-20 en
mayo de 2020 para aliviar la carga financiera de los paises de bajos ingresos durante la
crisis de COVID-19, plantea interrogantes sobre sus efectos més allé de la mera recalenda-
rizacion de pagos. Este estudio tiene por objetivo central evaluar si el DSSI gener6 flujos
adicionales de Ayuda Oficial al Desarrollo (AOD), distinguir sus efectos sobre la AOD
bilateral y la multilateral y cuantificar la dinadmica de dichos impactos antes, durante y

después de la adhesion al programa.

Para ello, se conform6 una muestra de 66 paises elegibles (46 participantes y 20 no
participantes), empleando datos anuales de deuda externa y AOD correspondientes al
periodo 1990-2023, complementados por indicadores macroeconémicos (PIB per capita,
poblacion e indice CPIA). Tras analizar las tendencias en el servicio de la deuda y en los
flujos de ayuda, se implement6é una metodologia de Estudio de Eventos, la cual estima
coeficientes dindmicos [y en ventanas temporales de hasta nueve anos de rezagos y tres
de anticipacion, incorporando efectos fijos de pais y ano, asi como covariables relevantes,

con el proposito de cuantificar el impacto del programa DSSI en los flujos de AOD.

Los hallazgos principales son dos. Primero, en el primer afo tras la adopcion del DSSI,
los paises participantes experimentaron un aumento promedio cercano a 40-45 doélares
per capita en la AOD multilateral (neto de alivio de deuda, desembolsos y ayuda humani-
taria), indicando clara adicionalidad. Segundo, este efecto de adicionalidad se desvanece
en el segundo ano y posteriores, momento en que las trayectorias de ayuda convergen con
las de los no participantes. En contraste, no se detectaron variaciones significativas en la

AQOD bilateral atribuibles al programa.

Estas conclusiones robustecen la evidencia de que el DSSI complemento efectivamente la
flexibilizacion de pagos con nuevos recursos multilaterales sin sustituir la ayuda bilateral.
De cara a futuras crisis de liquidez global, se recomienda mantener mecanismos de reca-
lendarizacién acompanados de un refuerzo temporal de la AOD multilateral y explorar
la inclusiéon de condonaciones parciales para preservar la sostenibilidad de la deuda a

mediano y largo plazo.
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1 Introduccion

En el periodo previo a 2019, el panorama internacional evidencié un incremento sin prece-
dentes en los niveles de endeudamiento de los paises de bajos ingresos. Esto ocurrié pese
a que, en décadas anteriores, se habian implementado diversos programas de reestructu-
racion de deuda —como el Plan Brady, la Iniciativa HIPC y el programa MDRI— que
lograron reducir significativamente la carga financiera y garantizar la sostenibilidad del
servicio de la deuda con el fin de no desviar recursos destinados a inversiones productivas
ni restringir el crecimiento econémico. No obstante, aun después de dichas reducciones y
de las reformas estructurales aplicadas, estas economias siguen mostrando una tendencia

persistente al endeudamiento.

La dindmica de sobreendeudamiento se vio intensificada por el shock exégeno provocado
por la crisis sanitaria de la COVID-19, imprevisible y ajeno a los calendarios de servicio
de la deuda. Esta contingencia obligd a los gobiernos a expandir el gasto publico para
robustecer los sistemas de salud y preservar los ingresos de la poblacion, lo cual elevé de
manera significativa sus niveles de endeudamiento. En respuesta, el Banco Mundial y el
Fondo Monetario Internacional, en coordinacion con el G-20, implementaron el programa
Debt Service Suspension Initiative (DSSI) con el proposito de proporcionar apoyo finan-
ciero adicional a los paises més vulnerables, cuya capacidad crediticia ya se encontraba

comprometida, y asi atender de forma eficaz las exigencias derivadas de la pandemia.

Por tanto, resulta imprescindible evaluar los efectos econémicos que esta iniciativa tuvo
en los paises participantes, en particular en los flujos de ayuda recibida. De este modo,
se podra determinar si la asistencia internacional no solo se limité a la recalendarizacion
de los pagos de deuda, sino que también se complementd con un incremento en los flujos
de Ayuda Oficial para el Desarollo (AOD), lo cual habria sido especialmente beneficioso

ante las dificultades financieras y de liquidez experimentadas por estos paises.

Debido a lo reciente de la crisis de la COVID-19, hasta ahora no habia sido posible
evaluar los efectos a mediano plazo del programa DSSI sobre los flujos de ayuda. No
obstante, transcurridos cinco anos desde su implementacion, resulta pertinente emprender

un estudio que profundice en el impacto de esta iniciativa en la asistencia recibida.



El objetivo principal de esta investigacion es evaluar como el programa DSSI, implemen-
tado por los paises del G-20 durante la pandemia de COVID-19, modific6 los patrones
de AOD en las naciones elegibles entre 2020 y 2023. Para ello, se examina si el DSSI
gener6 flujos adicionales de AOD o, por el contrario, sustituy6 los existentes; se analiza
de manera diferenciada su impacto en la ayuda bilateral y en la ayuda multilateral; y se

cuantifica su efecto antes, durante y después de la participacion en el programa.

Las preguntas que guian este estudio son: ;Sustituyo el programa DSSI el alivio de deuda
por ayuda en los paises elegibles?, ;existe adicionalidad de la deuda? y jexisten diferencias
significativas en la respuesta de la ayuda bilateral frente a la ayuda multilateral durante

la implemetacion del programa DSSI?

Las contribuciones de este estudio a la literatura sobre deuda y AOD se articulan en tres
ambitos fundamentales. En primer lugar, se aprovecha la naturaleza longitudinal de la
base de datos para aplicar un enfoque de Estudio de Eventos (“event study”), metodologia
inédita en trabajos anteriores sobre este tema. En segundo lugar, se emplean diversas
métricas de flujos de AOD, dada la falta de consenso acerca de cual es la medida mas
adecuada para aproximar la variable “ayuda”. Por tltimo, este analisis aborda por primera
vez el impacto del programa DSSI en la AOD; los estudios previos se habian limitado a

evaluar programas de alivio de deuda anteriores, como el HIPC (1996).

El presente trabajo de investigacion se organiza de la siguiente manera: en el siguiente
capitulo se lleva a cabo una revision exhaustiva de la literatura relativa a los hallazgos
empiricos sobre el alivio de la deuda y los flujos de AOD en los paises receptores. Poste-
riormente, se contextualizan las tendencias internacionales en materia de deuda y flujos
de AOD antes, durante y después de la pandemia de la COVID-19, con el objetivo de

enmarcar las condiciones en las que se implement6 el programa DSSI.

En el tercer capitulo se presenta un modelo teérico de asignaciéon de ayuda en el que cada
donante busca maximizar el impacto de sus transferencias en el pais receptor. Seguida-
mente, se revisa la evidencia empirica sobre los determinantes de la ayuda bilateral y
multilateral, asi como las métricas utilizadas en la literatura para cuantificar el efecto de
la asistencia externa. Este analisis sirve de base para seleccionar las variables de ayuda

que se emplearan como dependientes y las variables explicativas que formaran parte del



modelo econométrico.

En el cuarto capitulo, con el fin de evaluar el efecto del programa DSSI en los flujos
de ayuda, se recopilan datos de los paises elegibles para dicho programa. Se describen
las variables empleadas y las fuentes utilizadas. Posteriormente, se realiza un andlisis
exploratorio de las principales variables de interés, que revela dos hallazgos clave: primero,
los paises elegibles para el programa DSSI muestran una tendencia creciente en el servicio
de la deuda, medido como porcentaje del PIB; segundo, los paises que participaron en el

programa DSSI presentan un aumento en los montos de deuda recalendarizada.

En cuanto a los flujos de AOD, durante la crisis de la COVID-19 se observé un incremento
de los desembolsos multilaterales de AOD per capita para los paises que participaron en
el DSSI, en comparacion con aquellos que no lo hicieron. En contraste, no se detectaron
diferencias significativas en los flujos de AOD bilateral, lo cual puede atribuirse a las
dificultades financieras generalizadas que enfrentaron todos los paises ante el aumento de

la demanda de recursos para el gasto social en salud.

Para analizar con mayor precision el efecto del programa DSSI en la ayuda multilateral per
capita, se llevo a cabo un Estudio de Eventos (“Event Study”) que cuantifica su impacto
sobre diversas métricas de AOD en los paises elegibles, considerando el afio de adhesion.
Los resultados revelan un efecto positivo en la ayuda multilateral per capita —medida
como AOD excluyendo alivio de deuda, bruta desembolsos, asistencia humanitaria y

donaciones—.

Para concluir, se exponen las principales aportaciones de este estudio. El programa DSSI
facilito la liberacion de recursos financieros destinados a atender las necesidades sanitarias
derivadas de la crisis ocasionada por la COVID-19. De forma simultanea, se registro un
incremento en los flujos multilaterales de AOD, lo cual resulté especialmente beneficioso
para las economias de bajos ingresos; en consecuencia, el alivio de deuda se complementd
con un aumento de los flujos de AOD. No obstante, persiste en dichos paises el desafio
del sobreendeudamiento estructural, que exige el diseno e implementaciéon de politicas

sostenibles a largo plazo.



2 Revision de la literatura

La relacion entre deuda externa, AOD y crecimiento econémico ha sido objeto de un
extenso debate en la literatura académica, debido a su importancia en la configuracion
de las estrategias de financiamiento para paises en desarrollo. Esta secciéon proporciona
un panorama detallado de los principales hallazgos empiricos, controversias teéricas y
vacios de investigacion sobre los efectos de los programas de alivio de deuda en los flujos
de AOD y el desempeno macroeconémico de los paises receptores. En este contexto, el
programa DSSI, implementado por el G-20 durante la pandemia de COVID-19, constituye
un caso de estudio fundamental para analizar los efectos recientes de estas iniciativas. Las
preguntas clave a abordar son: ;la evidencia empirica ha mostrado que los programas de
alvio de deuda han contrubuido a aumentar los flujos de ayuda (adicionalidad)? y ; Como

han evolucionado las condiciones de deuda y ayuda tras la crisis del COVID-19?

Como parte del proceso de desarrollo econémico, una de las principales herramientas de
politica para impulsar el crecimiento y reducir la pobreza en los paises en desarrollo ha
sido la contratacion de deuda. Esta permite a las economias obtener recursos financieros
adicionales para invertir en infraestructura y en la expansion de la estructura producti-
va, lo cual tiene un efecto positivo en la produccion agregada, especialmente cuando la
productividad marginal del capital es alta. Al mismo tiempo, las economias desarrolla-
das canalizan sus excedentes de capital hacia regiones donde los retornos son mayores,
dado que en sus propios mercados ya enfrentan rendimientos decrecientes debido a la

sobreacumulacion de capital.

En este sentido, la deuda puede ser beneficiosa para el crecimiento econémico, siempre que
se destine a inversiones productivas cuyos rendimientos permitan cubrir las obligaciones
derivadas del endeudamiento. No obstante, en la practica no siempre se logran garantizar
retornos suficientes para cubrir el costo de dueda. Cuando el endeudamiento se convierte
en una practica recurrente, bajo la expectativa de que una futura recuperacion econé-
mica que genere los recursos necesarios para el pago, pueden surgir serios problemas de

sostenibilidad y sobreendeudamiento que limiten el crecimiento de largo plazo.

El sobresobreendeudamiento ha sido un problema recurrente en las economias, por lo que,



a lo largo del tiempo, se han implementado diversos programas de alivio y reestructuracion
de deuda. A continuacion, se presenta una tabla con los principales programas aplicados

en este ambito.

Cuadro 2.1: Principales programas de reestructuracion de deuda

Programa Ano de Tipo de deu- Tipo de inter- Destinatarios prin-
implemen- da vencion cipales
tacién

Club de Paris 1956 (activo Bilateral oficial ~Reestructuracion o Gobiernos —soberanos.

hasta hoy)

condonacion

Argentina (2001), Ni-
geria (2005).

Club de Lon- 1970s (activo Privada comer- Reestructuracion o Gobiernos soberanos.

dres especialmente  cial (bancos) intercambio de deu- México (1982), Brasil

1980s-90s) da (1980s).

Plan Baker 1985 Comercial Nueva financiacién América Latina, paises
(bancos priva- + reformas estruc- altamente endeudados.
dos) turales

Plan Brady 1989 Comercial Reduccion de deu- América Latina, algu-
(bancos priva- da + conversion a nos paises emergentes.
dos) bonos

Iniciativa 1996 (reforza- Bilateral, mul- Condonacion tras Paises pobres altamen-

HIPC da en 1999) tilateral y co- reformas y ajuste te endeudados.
mercial

MDRI 2005 Multilateral Condonacién com- Paises HIPC que cum-
(FMI, BM, pleta de deuda plieron requisitos.
FAD)

DSSI 2020 Bilateral oficial Aplazamiento tem- Paises vulnerables

poral de pagos (COVID-19).

Marco Comun 2020 Bilateral oficial Reestructuracion Pafses de bajos ingre-

del G20 y  acreedores profunda (quitas o sos.
privados reperfilamientos)

Fuente: Elaboracion propia con base en informacion del FMI, Banco Mundial y documentos del G20.

El sobre endeudamiento en los paises de bajos ingresos tiene raices estructurales persis-
tentes, entre las que destacan una base tributaria débil, baja productividad, dependen-
cia exportadora de materias primas y alta vulnerabilidad a shocks externos (Laskaridis,
2021). Durante las décadas de 1980 y 1990, se implemento el plan Baker (Baker, 1985) y
el Plan Brady (Brady, 1989) en un intento por responder a las crisis de deuda, en paises
de ingresos medios, con estrategias de alivio de deuda parcial y politicas de liberaliza-
cion econémica. Los efectos de estos programas fueron positivos, lograron restaurar el

crecimiento, reducir la incertidumbre financiera y reactivar la inversion privada.

Posteriormente, la Iniciativa para los Paises Pobres Muy Endeudados (HIPC), impulsada



por el FMI y el Banco Mundial, introdujo esquemas de condonaciéon de deuda condiciona-
dos al cumplimiento de compromisos en materia de reducciéon de la pobreza y estabilidad
macroeconémica. Esta iniciativa permitié disminuir significativamente los niveles de deu-
da y el costo del servicio asociado, generando un espacio fiscal efectivo. No obstante, sus
efectos sobre el crecimiento y la pobreza fueron dispares (Cassimon y Essers, 2013). Di-
versos autores, como Bulow et al. (2020) y Kose et al. (2021), advierten que varios paises
beneficiarios reincidieron en niveles elevados de endeudamiento, lo cual sugiere que las

causas estructurales del problema no fueron abordadas de manera suficiente.

Aunque los programas de reestructuracion de deuda de largo plazo incorporaban refor-
mas orientadas al crecimiento econémico, la consolidacion de dichas politicas no ha sido
suficiente para que las economias beneficiarias sostengan niveles de endeudamiento ba-
jos a lo largo del tiempo. Casi veinte anos después de su implementaciéon y pese a la
reduccion inicial significativa de la deuda, se observa un nuevo repunte en los niveles de
endeudamiento y la reimplementaciéon de programas de manejo de deuda tras la crisis del

COVID-19 como el programa DSSI y el Marco Comun del G20.

Lo preocupante de esta nueva tendencia global al sobreendeudamiento es que deja a las
economias vulnerables frente a choques externos que exijan la aplicacion de politicas
anticiclicas—como ocurrié6 durante la pandemia de COVID-19—1la cual increment6 ain
més sus niveles de deuda. Este problema resulta dificil de revertir debido a la fragilidad
post-COVID de las economias, que no han logrado crecer a un ritmo superior al de su

endeudamiento, lo que impide corregir la tendencia al sobreendeudamiento.

Si bien el financiamiento mediante deuda permite movilizar recursos, la AOD constituye
una red de seguridad fundamental para las economias de bajos ingresos, al representar una
fuente esencial de financiamiento externo sin generar obligaciones de repago en muchos
casos. Esta ayuda se compone de flujos financieros otorgados por organismos oficiales
—Dbilaterales o multilaterales— con el objetivo de promover el desarrollo econémico y el

bienestar social en los paises en desarrollo.

Atendiendo a la importancia de los flujos de AOD y a la reduccion de la deuda como
instrumentos para liberar recursos destinados a actividades productivas, asi como al for-

talecimiento del gasto social en infraestructura, educacion y salud —lo cual impulsa el



bienestar de la poblacién y el crecimiento econémico—, resulta imperativo examinar la
evidencia empirica sobre el impacto de los programas de alivio de deuda en dichos flujos
de AOD. En concreto, es preciso determinar si la suspensiéon o perdon de pagos de la
deuda se acompandé de un incremento en la asistencia externa (adicionalidad del alivio de
deuda) o, por el contrario, si se observo un efecto de sustitucion entre la disminucion de

la deuda y la reduccion de la ayuda recibida.

En lo que respecta a la adicionalidad del alivio de deuda, la evidencia empirica es con-
tradictoria. Ndikumana (2002), al analizar once paises en desarrollo, concluyd que los
receptores de alivio de de deuda bajo el programa HIPC obtuvieron mayores flujos de
AOD que los paises no incluidos. De manera similar, Powell y Bird (2010) encontraron en
un estudio sobre Africa Subsahariana una correlacién positiva entre el nivel de deuda v la
recepcion de ayuda, especialmente en contextos con politicas publicas sélidas. Marchesi
y Missale (2004) también observan que los paises participantes en el HIPC han recibi-
do transferencias netas superiores, tanto en forma de préstamos multilaterales como de
donaciones bilaterales. Sin embargo, Powell (2003), basdndose en un analisis de sesenta
paises de bajos ingresos, sostiene que el monto total de la transferencia de recursos pare-
ce estar asociado con variables distintas del alivio de la deuda. Finalmente, Cassimon y
Campenhout (2007) muestran que el alivio otorgado bajo HIPC contribuy6 a reducir el

endeudamiento doméstico y a moderar la contrataciéon de nuevos préstamos externos.

Cuando un pais presenta niveles elevados de endeudamiento, los acreedores pueden em-
plear el “préstamo defensivo”, ampliando o renovando lineas de crédito —tanto multila-
terales como, en ocasiones, bilaterales— para proteger el valor de su cartera, inyectar
liquidez al deudor, mantener la confianza de los mercados y asegurar el cobro de los
créditos existentes. De manera complementaria, la “subvencion defensiva” consiste en los
que los donantes otorgen subvenciones o condonaciones parciales del servicio de la deuda
—intereses y amortizaciones— cuando ésta se vuelve insostenible, reduciendo el riesgo de
impago futuro y permitiendo al pais receptor destinar recursos a inversiones productivas.
Estos mecanismos, més que responder a fines humanitarios o criterios de desempeno, se
implementan para evitar crisis de impago que perjudicarian a todos los acreedores. Mar-
chesi y Missale (2004) documentaron la préactica de préstamos y subvenciones defensivas,

mientras que Birdsall et al. (2002) enfatizaron su uso en entornos con baja calidad de



politicas publicas.

La reduccion del nivel de deuda y el incremento de la ayuda externa suscitan el debate
sobre su verdadero impacto en el crecimiento econémico: jfueron estos recursos emplea-
dos de forma eficiente para mejorar el bienestar de la poblacién o, por el contrario, se

malgastaron y no contribuyeron al crecimiento econémico?

La evidencia empirica sobre los efectos del alivio de deuda y la ayuda en el crecimiento
econdmico también presenta resultados mixtos. Burnside y Dollar (1997) plantean que la
ayuda puede ser eficaz si se implementa en entornos con superavit fiscal, baja inflacion
y economias abiertas. De manera similar, Annen y Kosempel (2009) encuentran que la
ayuda en forma de asistencia técnica impulsa significativamente el crecimiento, a diferen-
cia de la ayuda no técnica, que no muestra efectos apreciables sobre la productividad.
Johansson (2007) y Arslanalp y Henry (2004) no hallaron impactos significativos de la
ayuda o del alivio de deuda sobre la inversion o el crecimiento econémico en los paises
HIPC. Arslanalp y Henry ( 2006)argumentan que el principal impedimento que limita el

crecimiento no es la falta de recursos, sino la debilidad institucional.

Diversos autores —como Burnside y Dollar(1997) y Arslanalp y Henry; Arslanalp y Henry
( 2004; 2006)— hace un llamado importante a los paises en desarrollo para que acompanen
los flujos de ayuda con reformas econémicas orientadas a incrementar la productividad y
atraer tanto inversiéon nacional como extranjera. Entre las medidas clave se encuentran:
la construccion de infraestructura béasica (carreteras, electricidad, acceso a tecnologia y
servicios educativos); el establecimiento de un marco juridico e institucional que garantice
la proteccion de los derechos de propiedad y la estabilidad de los mercados; asi como el
fortalecimiento del capital humano y financiero. Estas condiciones son fundamentales

para que los recursos liberados contribuyan efectivamente al crecimiento econémico.

Considerando la heterogeneidad de los resultados respecto al impacto del alivio de la
deuda en los flujos de ayuda, asi como el escaso aporte de dichos flujos al crecimiento
econdémico en ausencia de una politica macroeconémica robusta e instituciones que ga-
ranticen el Estado de Derecho, el estudio del alivio de la deuda y de la asistencia adquiere

una relevancia renovada, en particular para evaluar los efectos del programa DSSI.

Durante la crisis desencadenada por la COVID-19, las transformaciones registradas en la



estructura de los flujos de ayuda y en los niveles de endeudamiento han sido profundas; por

consiguiente, resulta imperativo examinar sus implicaciones en las economias receptoras.

La pandemia puso de relieve la funcion estratégica de la AOD como instrumento de apoyo
a economias con acceso limitado a los mercados de capital. No obstante, como senalan la
OECD (2024) y Nomura et al. (2023), el fortalecimiento de la cooperacion multilateral
durante la crisis sanitaria global también evidencié que las tensiones geopoliticas y las
desigualdades en la distribucién de los recursos plantean importantes desafios para el

financiamiento del desarrollo.

La pandemia aceler6 cambios significativos en la composicion y distribucion de la AOD,
caracterizados por un desplazamiento de las subvenciones hacia préstamos concesiona-
les, asi como por un uso mas intensivo del "earmarking", principalmente orientado a
programas sociales vinculados con la salud y la proteccion social (OECD, 2024). Segtn
advierten Woskie y Wenham (2024), estas restricciones presupuestarias han reducido los
recursos asignados a sectores estratégicos como la infraestructura o la energia limpia,
comprometiendo asi el avance hacia los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), cuyo
proposito central es erradicar la pobreza, proteger el planeta y garantizar el bienestar y

la prosperidad para todos.

Otro cambio relevante en los flujos de ayuda es la transiciéon paulatina de donaciones a
un mayor énfasis en préstamos, lo cual ha incrementado el riesgo de sobreendeudamiento.
Esta tendencia resulta particularmente preocupante, pues numerosos paises en desarrollo
ya enfrentan niveles insostenibles de deuda externa. El aumento de los flujos crediticios
—incluso en condiciones concesionales— ha exacerbado las dificultades para el servicio de
la deuda en un contexto de bajo crecimiento econdémico postpandemia y alta dependencia

del financiamiento externo.

En este sentido, también se ha observado que las operaciones de reestructuracion y refi-
nanciaciéon han prevalecido sobre la condonaciéon de deuda. Este giro refleja un enfoque
mas orientado a criterios financieros que a principios de solidaridad, lo cual limita el alivio

efectivo para los paises altamente endeudados.

Aunado a estas tendencias, se observo una disminucién en los flujos de ayuda bilateral.

Segun (Bown, 2021), esta reduccion se explica por el caracter global de la crisis pro-



vocada por la COVID-19, que también afecté a los paises donantes —especialmente a
aquellos de ingresos altos—, los cuales enfrentaron fuertes presiones fiscales que limita-
ron temporalmente su capacidad para mantener los niveles previos de asistencia. En este
contexto, fueron los organismos multilaterales, como el FMI y el Banco Mundial, quienes
incrementaron sus desembolsos y sostuvieron el flujo de recursos durante la emergen-
cia sanitaria, dado que, a diferencia de la ayuda bilateral, no responden directamente a

intereses nacionales particulares.

Aunque en el periodo pospandemia se ha observado una recuperacién moderada de los
flujos bilaterales, resulta imperativo reactivarlos con la méxima urgencia porque conti-
nuan siendo la principal fuente de AOD. Esto dotaria a los paises de bajos ingresos de los
recursos indispensables para avanzar en la consecucion de los ODS. Dicha reactivacion
debe contribuir a alcanzar tasas en tasas de crecimiento econdémico que excedan las de

acumulacion de deuda, condiciéon para revertir la tendencia al sobreendeudamiento.

En el plano fiscal, el impacto de la pandemia también fue severo. Harada (2023) senala
que el problema de la deuda ha estado en un proceso cambiante desde la década de 2010
con una tendencia a incrementarse. Segun Kose et al. (2021), la deuda global se elevod
hasta el 263 % del PIB en 2020, impulsada por aumentos tanto en la deuda publica como
en la deuda privada. (Klutse et al., 2023) concluyen que factores como balance primario
negativo y volatilidad cambiaria son determinantes en la sostenibilidad de la deuda en

paises de bajos ingresos como Ghana y Kenia.

En este marco, el programa DSSI tuvo un alcance limitado: el alivio proporcionado apenas
representd el 0.5% del PIB de los paises participantes, en contraste con necesidades
fiscales equivalentes al 1.6 %; ademas de que este programa no tomo en consideracién los
problemas estructurales subyacentes al suponer que la crisis es de liquidez era transitoria

y no una cuestion de solvencia (Laskaridis, 2021).

Una de las principales dificultades en la implementacién de los programas de reestruc-
turacion de deuda radica en las limitaciones de cardcter institucional, que continian
obstaculizando estos procesos. Como sefialan Bulow et al. (2020), los acreedores privados
suelen emplear tacticas legales y estrategias disenadas para minimizar sus pérdidas, lo

que genera una carga desproporcionada para los acreedores oficiales, quienes terminan

10



absorbiendo una mayor parte del costo de la reestructuracion.

Por su parte, Fernandez (en prensa) propone el establecimiento de marcos institucionales
méas agiles y transparentes que permitan reestructuraciones soberanas eficientes. Entre
sus propuestas destacan la creacion de mecanismos claros, eficaces y flexibles para la
reestructuracion o reducciéon de deuda en situaciones excepcionales; el fomento de la
participacion de acreedores privados en futuras iniciativas; y el reconocimiento de que
no debe esperarse que sin ninguna intervenciéon el crecimiento econémico se encargaré
de resolver las crisis de deuda, lo que subraya la necesidad de un tratamiento realista y

decisivo del problema de la deuda.

En conclusion, la revision de la literatura muestra que los programas de alivio de deuda
no han condicionado a los paises participantes a recibir menos AOD y que sus efectos
positivos en la economia dependen en gran medida de la calidad institucional y de la
orientacion de las politicas publicas implementadas de forma coordinada. Y aunque estos
programas consiguieron una reduccion significativa de la deuda, las causas estructurales
del sobreendeudamiento no se han resuelto. Casi veinte anos después de la puesta en mar-
cha del ultimo programa de reestructuracion, los niveles de endeudamiento han vuelto a
alcanzar cotas preocupantes y se han visto agravados por la pandemia de COVID-19, que
increment6 la demanda de recursos para atender necesidades sanitarias urgentes. Asimis-
mo, los cambios en los flujos de ayuda no ofrecen una soluciéon clara, pues prevalece la
concesion de préstamos concesionales frente a las subvenciones y se prioriza la reestructu-
racion y recalendarizacion de la deuda por encima de su condonacion. En este contexto,
el programa DSSI proporcioné a los paises de bajos ingresos cierta la liquidez para en-
frentar la crisis sanitaria y flexibilizar los pagos, pero no abordé de manera estructural la

tendencia al sobreendeudamiento.
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3 Marco tedrico y conceptual

El modelo desarrollado por Wall (1995), utilizado también por Powell (2003) y Powell y
Bird (2010), explica la asignacion agregada de ayuda no relacionada con el alivio de la
deuda e incorpora las operaciones de alivio en la determinacion de la ayuda neta. Este
enfoque parte del supuesto de que cada donante D busca maximizar el impacto de sus
transferencias en cada receptor ¢ = 1, ..., R. El impacto per capita subjetivo h; se define

en funcion de:

= q;: los recursos reales en efectivo per capita recibidos,
= z;: un indicador de bienestar o necesidad,
= n;: la poblacion del receptor,

= 1;: factores macroecondémicos relacionados con la capacidad de absorcion de recursos

efcientemente,

= d;: alivio de deuda per capita.

Asi,
hi:h(ai,zi,ni,xi,di), 1= 1,...,R.

El impacto subjetivo de la ayuda per capita (h;), cuando se asigna de forma eficiente,
depende de la AOD per cépita (a;) y del nivel de bienestar, necesidad o pobreza de los
destinatarios (z;); cuanto mayores sean sus carencias, mas significativo sera el efecto de
la asistencia recibida. Asimismo, el impacto del alivio de deuda (d;) puede ser negativo
—si sustituye otros flujos de ayuda— o positivo —si los complementa—. Por tltimo, la
mayoria de los donantes consideran que un entorno macroeconémico estable (x;) potencia

la absorciéon de la ayuda per capita recibida.

oh; oh; oh; oh; oh;
> — < — < —_— > —_—
3a,~ o 07 82’7, o 07 8’”@ - 07 8% - 07 8dl

VIIA
o
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El problema del donante, que consiste en maximizar el impacto total de la asignacion de

ayuda (H; = n; h;) en el pais receptor i, se formula de la siguiente manera:

R
r?éi([—[ = E n; h(a’ivzianbxi;di)
a; :

i=1

sujeto a
R

D
E a; Ny = E Aj7
i=1 j=1

donde A; es el presupuesto de donante j.

La funcién de impacto per capita es

8

2n)
el multiplicador de Lagrange A de las R + 1 condiciones de primer orden es

a—1 38 ¢
aal " d; x;

noy
i T

\ = i=1,...,R

V4
] triccis tari ZR o ZD A
y la restricclon presupuestaria =1 i Ny = j=141j-

Reorganizando estas ecuaciones se obtene una expresion para las asignaciones de ayuda

monetaria 6ptima en funciéon de sus determinantes.

1/(a—1)
Azl'n]
;=\ —p5 _ )
ad; xf
con SoF a;n; =S A parai=1 R
i=1 @i Ty j=14% P pee it

Tomando logaritmos y agregando un término de error u;, se linealiza como:
loga; = Py + B1log z; + B2 logn; + B3log d; + By log x; + u;, (1)

donde:




Esta ecuacion muestra el impacto relativo per capita de la ayuda en los paises receptores.
Segun el modelo, un menor nivel de pobreza (mayor PIB per capita) y una poblacion
més numerosa reducen el impacto subjetivo de la ayuda por persona. Por el contrario,
una mejora del entorno econémico y un mayor alivio de deuda per capita aumentan dicho

impacto.

Si bien este modelo tedrico proporciona un marco general para entender las decisiones
de asignacion de la ayuda, autores como Burnside y Dollar (1997) y Johansson (2007)
han profundizado en los determinantes especificos de la ayuda bilateral y multilateral.
La evidencia empirica distingue con claridad los factores que explican cada modalidad de

asignacion, pues obedecen a intereses distintos.

Los estudios muestran que la ayuda bilateral responde principalmente a intereses estra-
tégicos, relaciones diploméaticas y vinculos comerciales, en detrimento de los criterios de
necesidad de los receptores. Esta modalidad se basa en las relaciones politico-econémicas
y alianzas que el pais receptor mantiene con el donante. En particular, los paises con
elevados niveles de deuda bilateral tienden a recibir mayores aportes, lo que sugiere que
los donantes ajustan sus politicas de asistencia segun el riesgo de impago asociado a esa

deuda —los denominados “préstamos defensivos” o “subvenciones defensivas”.

En cambio, la ayuda multilateral se asocia més directamente con las necesidades del pais
receptor —por ejemplo, su nivel de ingresos, poblacion y la calidad de sus politicas (indices
CPIA, control de la corrupcion y eficacia del Estado)—. Esta asistencia resulta més
eficaz cuando dichos indicadores reflejan estabilidad macroeconémica y compromiso con
reformas de mercado, en consonancia con una buena calidad institucional y gobernanza.
Por ello, los donantes multilaterales prefieren a receptores con instituciones soélidas, pues

garantizan un uso eficiente de los recursos.

El presente estudio analiza la variacion de los flujos de ayuda multilateral en el marco
del programa DSSI. Para ello, se incorporaran variables de control relativas al nivel de
ingresos, a la poblacién y a la calidad de las politicas piiblicas, tal como lo establece
el modelo tedrico descrito anteriormente. No obstante, la literatura carece de consenso
respecto a la métrica més adecuada para cuantificar el impacto de la ayuda externa. En

particular, Ndikumana (2002) utiliza la AOD como porcentaje del PIB y los préstamos
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concesionales como porcentaje de la deuda del pais receptor; Powell y Bird (2010) modelan
las transferencias netas de ayuda per capita en escala logaritmica; Powell (2003) emplea
la AOD desembolsada per capita en escala logaritmica; Nomura et al. (2023) consideran
los desembolsos brutos de AOD como porcentaje del PIB; Marchesi y Missale (2004)
utiliza donaciones y préstamos —ambos como porcentaje del PIB del pais receptor—;
Burnside y Dollar (1997) miden la ayuda exterior como porcentaje del PIB segin el
Sistema de Informacion sobre la Deuda del Banco Mundial; y Johansson (2007) miden la
Asistencia Efectiva para el Desarrollo de Chang (1998) como porcentaje del PIB. Dada
esta diversidad de enfoques, se plantea emplear distintas métricas de ayuda en funcion de

la disponibilidad de datos de la OCDE, principal fuente utilizada en los estudios citados.
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4 Datos y estimacion

4.1. Descripcion de las variables

De los 73 paises elegibles para el programa DSSI se obtuvieron datos completos de 66, ex-
cluyéndose Kirguistan, Micronesia, Tuvalu, Kiribati, las Islas Marshall, Somalia y Angola.
La serie abarca el periodo anual de 1990 a 2023. De esta muestra, 46 paises participaron
en el DSSI y 20 no lo hicieron. La lista de los paises cuyos datos de deuda y de AOD

fueron recopilados puede consultarse en el Cuadro A.1.2.

De acuerdo con la definicion de la OCDE, las actividades de ayuda comprenden proyec-
tos y programas, transferencias de efectivo, suministro de bienes, cursos de capacitacion,
proyectos de investigacion, operaciones de alivio de deuda y contribuciones a organizacio-
nes no gubernamentales. Para evaluar distintas especificaciones, las principales variables

explicativas de ayuda se obtienen de la base de datos DAC2A de la OCDE.

La AOD bilateral se refiere a los flujos proporcionados directamente por un pais donante
a un pais receptor, mientras que la AOD multilateral engloba los recursos canalizados
a través de organizaciones internacionales de desarrollo, como el Banco Mundial o el
Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD). Cabe mencionar que la
base de datos de la OCDE compila informaciéon sobre la AOD donada por los paises
miembros del Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) y por algunos Estados no
miembros; sin embargo, no incluye las aportaciones realizadas por China, México, entre

otros.

Las variables de ayuda incluidas en el analisis son: AOD total excluyendo el alivio de
deuda, AOD bruta, AOD desembolsada, AOD por donaciones, AOD por préstamos y
ayuda humanitaria en términos per capita. La definicién de estas variables proviene de

OECD (2025).

La AOD total excluyendo el alivio de deuda corresponde a los desembolsos totales una
vez sustraidos los montos atribuibles a operaciones de reorganizacion o reestructuracion

de deuda, es decir, cancelaciones (“forgiveness”) o reprogramaciones de préstamos. Estas
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operaciones se refieren a cualquier accion oficialmente acordada entre acreedor y deudor
que altera los términos originalmente establecidos para el reembolso, e incluyen tanto la

extincion del préstamo como su reprogramacion.

La AOD bruta es la suma de todos los desembolsos registrados en términos brutos, sin des-
contar reembolsos, e incluye tanto subvenciones como préstamos concesionales. La AOD
desembolsada registra la transferencia efectiva de recursos financieros, bienes o servicios
valorados al coste para el donante. La AOD por donaciones comprende transferencias de
efectivo, bienes o servicios que no requieren devolucion alguna, mientras que la AOD por

préstamos incluye aquellas transferencias con obligacion de reembolso.

Por 1ltimo, la ayuda humanitaria abarca las partidas destinadas a operaciones de respues-
ta inmediata a desastres naturales y conflictos, actividades de prevenciéon y preparacion

ante emergencias, asi como esfuerzos de rehabilitacion y reconstruccion.

Las variables explicativas utilizadas provienen de los Indicadores de Desarrollo Mundial
del Banco Mundial. Entre ellas se encuentran el ingreso per céapita, la poblacion y el
servicio total de la deuda, que se refiere al servicio de la deuda como porcentaje del PIB
que corresponde a los pagos que se realizan sobre la deuda (flujos de amortizacion de

principal e intereses, incluidas recompras y cargos). BM (2025b)

La variable del indice macroeconémico, conocido como Country Policy and Institutional
Assessment (CPIA), también proviene del Banco Mundial, especificamente de los indica-
dores de Evaluacion de Politicas e Instituciones. Este indice mide la calidad de las politicas
y las instituciones de los paises receptores de financiamiento del Banco Mundial. Inclu-
ye criterios relacionados con la politica fiscal, politicas macroeconémicas, transparencia,

medidas anticorrupcion y la gestion de la deuda. BM (2025a)

El programa DSSI se enfoco en el alivio de la deuda bilateral; en consecuencia, se considerd
pertinente analizar la deuda que los paises elegibles mantienen con los miembros del G-
20. Los datos utilizados provienen del Banco Mundial, especificamente de los Indicadores
de Estadisticas de Deuda Internacional. Las variables asociadas a la deuda incluyen el
monto total de la deuda recalendarizada y la deuda perdonada o reducida, expresada en

términos per capita.
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El importe total de la deuda reprogramada incluye el saldo de la deuda, el capital, los
intereses, los cargos y las penalizaciones que han sido reprogramadas. Por otro lado, la
condonacién o reducciéon de la deuda refleja la variacion en el saldo de la deuda debido
a la condonacion o reducciéon de la misma. Este valor se calcula restando el monto de la

deuda condonada y la reduccion del saldo de la deuda a partir de la recompra de deuda.

BM (2025¢)

En la secciéon siguiente se presenta un analisis grafico de las variables, con el proposito
de examinar su evoluciéon antes, durante y después de la pandemia de COVID-19 y de
evaluar el impacto que el programa DSSI tuvo tanto en los montos recalendarizados de

deuda como en AOD recibida por los paises participantes.
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4.2. Analisis exploratorio

La pandemia de COVID-19 supuso un desafio sin precedentes para la poblaciéon y las
economias a escala global. A diferencia de la influenza tipo A(HIN1) de 2009, que generd
inquietud pero no interrumpié de forma tan drastica el funcionamiento social, la crisis pro-
vocada por el COVID-19 desencadené cierres generalizados, transformaciones profundas
en la vida cotidiana, tasas de mortalidad mas elevadas y una importante desaceleracion

econdmica a nivel global.

El desarrollo temporal de la pandemia se inicia con la identificaciéon del primer caso de
COVID-19 por parte del gobierno chino el 12 de septiembre de 2019. El 11 de febrero de
2020, la Organizacion Mundial de la Salud declar6 oficialmente la pandemia, y hasta fina-
les de ese mismo ano se empezaron a aplicar las primeras vacunas contra esta enfermedad

en todo el mundo.

En este contexto de falta de liquidez a nivel global, el 20 de mayo de 2020 el Banco
Mundial y el Fondo Monetario Internacional, en coordinaciéon con el G-20, lanzaron el
programa DSSI, cuyo objetivo consistié en suspender —hasta diciembre de 2021— el
servicio de la deuda con los acreedores bilaterales. De los 73 paises elegibles, 48 optaron

por participar en esta iniciativa.

El calendario de reprogramacion del servicio de la deuda establecié un periodo de gracia
de un ano y un plazo de amortizaciéon de cuatro anos para el pago de la deuda recalenda-
rizada. No obstante, en 2021 se consider6 extender dicho plazo a seis anos, manteniendo

asimismo un ano de gracia.

El programa DSSI fue concebido como un mecanismo para aumentar la liquidez de los
paises de bajos ingresos que les ayudara a enfrentar la pandemia por COVID-19. Sin
embargo, no aborda los desafios estructurales en materia de deuda para garantizar la

sostenibilidad financiera a largo plazo.

En la figura 4.1 se aprecia la tendencia al alza del servicio total de la deuda —expresado

como porcentaje del PIB— en los paises elegibles para el DSSI a partir de 1990.
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Figura 4.1: Deuda total como % del PIB para los paises elegibles al Programa DSSI
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Tanto en los paises que participaron en el programa como aquellos que no lo hicieron, la
deuda presenta una evolucién similar a lo largo del tiempo. No obstante, resulta preocu-
pante que, aunque no se haya observado una aceleraciéon en el ritmo de aumento de la
deuda durante la crisis de COVID-19, los niveles registrados en 2023 sean comparables

a los de 1996, situdndose en torno al 4% del PIB, fecha en que se puso en marcha la

iniciativa HIPC para aliviar la deuda bilateral y multilateral.

La tendencia global de crecimiento del endeudamiento y el sobreendeudamiento estructu-
ral que afrontan los paises de bajos ingresos, los sittia en una posicién de gran vulnerabili-
dad frente a futuros shocks externos. En consecuencia, resulta imprescindible implemen-
tar programas de reestructuracion de deuda a largo plazo que permitan evitar posibles

impagos y no obstaculicen la capacidad de las economias para acceder a los mercados

financieros.

Dado que el programa DSSI emple6 la recalendarizacion de los pagos de la deuda bila-
teral como mecanismo de accion, en la figura 4.2 se presenta la dindmica de los montos

recalendarizados de dichos pagos entre los paises elegibles y los acreedores del G-20.
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Figura 4.2: Deuda recalendarizada per capita para los paises elegibles al Programa DSSI
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Los paises participantes en el marco del programa DSSI experimentaron un incremento
abrupto en los montos de deuda recalendarizada a partir de 2023. Una posible explicacion
de este desfase en la incorporacion de la recalendarizacion de pagos radica en la comple-
jidad y el tiempo que requieren las negociaciones de deuda. En consecuencia, cabe la
posibilidad de que la contabilizaciéon completa de la recalendarizacion se refleje en los da-

tos tinicamente una vez concluido el periodo de gracia establecido tras la implementacion

del programa.

El monto medio per capita de deuda recalendarizada en los paises participantes aumento
de 11 doélares en 2022 a 54 doélares en 2023. Teniendo en cuenta que el ingreso per capita
promedio de estas economias es de 2 500 doélares, los ahorros en deuda recalendarizada
equivalen al 2% del PIB per capita. Este resultado contrasta con los ahorros potenciales

estimados para el programa DSSI por el Banco Mundial, de aproximadamente el 2,66 %

BM (2021a).

No obstante, los montos reestructurados resultan marginales en comparacién con el vo-
lumen total de la deuda global y son exiguos si se los contrasta con los ingentes recursos

necesarios para atender la emergencia sanitaria en dichos paises entre los paises elegibles

en el programa DSSI.
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De acuerdo con la revision de la literatura previa, las operaciones de reestructuracion y
refinanciacion han prevalecido sobre la condonaciéon de la deuda. Por ello, analizamos si
este mecanismo fue empleado por los acreedores bilaterales con el fin de mitigar la carga

financiera de los paises eligibles para el Programa DSSI.

Figura 4.3: Monto de deuda reducida o condonada per cépita de los paises elegibles para
el Programa DSSI
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En la Figura 4.3 se muestra la evoluciéon de la condonacion o reduccion de deuda, lo que
evidencia que este mecanismo no se utiliz6 como complemento de la recalendarizacion
dentro del programa DSSI. Asimismo, los montos condonados son notablemente inferiores
a los recalendarizados: en términos per capita, alcanzaron aproximadamente 1,80 doélares
en 2018 y 3,28 dolares en 2012. Estos niveles contrastan con los elevados montos de
condonacion registrados entre 1990 y 2005, periodo en el que se implementaron programas

de reestructuracion de deuda a largo plazo como la Iniciativa HIPC y el MDRI.

Lo anterior pone de relieve la inclinacion de los acreedores a favorecer la recalendarizacion
de la deuda por encima de la condonaciéon de pagos, estrategia que busca preservar el va-
lor nominal de los activos crediticios y evitar el registro inmediato de pérdidas contables.

Asimismo, refleja un alivio de caracter temporal més que una solucién definitiva, lo cual
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reduce el espacio fiscal de los paises deudores y posterga sus necesidades de reestructu-

raciéon futura.

De acuerdo con las tendencias globales reportadas en la literatura, se observé una dis-
minuciéon de la AOD bilateral y un aumento de la participaciéon de la deuda multilateral
como consecuencia del caracter global de la crisis provocada por la COVID-19, la cual
también afecto a los paises donantes y limitd su capacidad para mantener los niveles de

asistencia.

En la figura 4.4 se presenta la evolucion de la AOD bilateral proporcionada por los paises

miembros del CAD a los péises elegibles para el Programa DSSI.

Figura 4.4: AOD Bilateral per capita de los paises elegibles para el Programa DSSI
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Se observa que la AOD bilateral alcanzo6 su nivel maximo en 2011 y, a partir de entonces,
inicié un proceso de reduccion que se profundizé hasta la crisis de COVID-19. Tras dicha
crisis, los flujos de ayuda bilateral experimentaron una recuperaciéon moderada, lo que su-
giere que los paises donantes enfrentaron limitaciones para incrementar sus compromisos

debido a las dificultades econémicas y sanitarias.

A continuacién se presentan los resultados de las pruebas de diferencia de medias para
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diferentes métricas de AOD bilateral per capita.

Cuadro 4.1: Prueba de diferencia de medias de la AOD bilateral per capita en 2020 entre
paises elegibles y no elegibles al programa DSSI.

Promedio ayuda bilateral per capita No participé6 Participo t P(T<t)

ODA, per capita 65.03 61.97 0.15 0.56
ODA, bruta 66.90 64.64 0.11 0.54
ODA, desembolsos 64.66 62.43 0.11 0.54
ODA, total neta excluyendo alivio deuda 64.66 62.43 0.11 0.54
ODA, ayuda humanitaria 64.66 62.43 0.11 0.54
ODA, donaciones 50.88 58.12 -0.40 0.35
ODA, préstamos 19.23 10.48 0.96 0.83

Nota: La prueba de hipdtesis contrastada plantea H, : o — 1 = 0 vs Hy @ o — p1 < 0 dado que se
desea probar que la AOD recibida por los paises participantes en el programa DSSI es mayor que la de
aquellos que no participaron.

Por lo tanto, independientemente de su participacion en el programa DSSI, los flujos
de AOD bilateral recibidos no mostraron variaciones significativas; en consecuencia, la

adhesion al programa DSSI no influyd en el volumen de ayuda bilateral percibido.

La AOD recibida en términos per capita para ambos grupos supera los 60 dblares y no
presenta diferencias estadisticamente significativas. Asimismo, no se observan diferencias
en la AOD bruta, los desembolsos, la AOD total excluyendo el alivio de deuda, la ayuda
humanitaria, las donaciones ni los préstamos entre los dos grupos. Cabe destacar, sin
embargo, que en los paises participantes las donaciones promedian 58 dolares per cépita,
frente a 10 dolares per capita en préstamos otorgados por los donantes bilaterales; mien-
tras que en los paises no participantes las donaciones ascienden a 50 doélares per capita
y los préstamos a 19,23 dolares per capita. Estos resultados subrayan la preeminencia de

las donaciones como principal fuente de ayuda bilateral.

En la figura 4.5 se observa que la AOD multilateral per capita, sigue una evolucién similar
tanto en los paises elegibles para el programa DSSI que participaron como en aquellos
que no lo hicieron. No obstante, en 2020 se aprecia una diferencia significativa en el nivel

de ayuda recibida entre ambos grupos.

En 2020, el nivel medio de AOD multilateral recibida por los paises participantes en

el programa DSSI superd al de aquellos que no participaron. La AOD promedio per
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Figura 4.5: AOD Multilateral per cépita de los paises elegibles para el Programa DSSI
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capita alcanzé un maximo de 150 dodlares en los beneficiarios, frente a un promedio de 78
dolares en los no participantes. Este diferencial pudo representar una ayuda significativa
para las economias en graves dificultades financieras, sobre todo si se tiene en cuenta
que la recalendarizacion de la deuda liber6 recursos adicionales destinados a atender las

necesidades sanitarias.

A continuacién se presentan los resultados de las pruebas de diferencia de medias para

diferentes métricas de AOD multilateral .

Cuadro 4.2: Prueba de diferencia de medias de la AOD multilateral per capita en 2020 entre
paises elegibles y no elegibles al programa DSSI.

Promedio ayuda multilateral per capita No participé Participo t P(T<t)

ODA, per capita 77.70 146.00 -1.86 0.03
ODA, bruta 86.50 161.84 -1.86 0.03
ODA, desembolsos 77.60 148.94 -1.89 0.03
ODA, total net excluding debt relief 77.60 148.89 -1.89 0.03
ODA, ayuda humanitaria 77.60 148.89 -1.89 0.03
ODA, donaciones 37.63 87.46 -1.80 0.03
ODA, préstamos 48.87 74.37 -1.15 0.12

Nota: La prueba de hipotesis contrastada plantea H, : po — p1 = 0 vs Hy @ g — p1 < 0 dado que se desea
probar que la AOD recibida por los paises participantes en el programa DSSI es mayor que la de aquellos que
no participaron.
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La AOD promedio per céapita recibida por los paises participantes en el programa DSSI
supera de manera estadisticamente significativa la registrada por los no participantes.
Asimismo, se constatan diferencias relevantes en la AOD bruta, los desembolsos, la AOD
total excluyendo el alivio de deuda, la ayuda humanitaria y las donaciones; no obstan-
te, los montos de préstamos no difieren entre ambos grupos. En particular, los donantes
multilaterales desembolsaron en promedio 87 dolares per capita en forma de donaciones
y en promedio 74 dolares per capita en préstamos para los paises adheridos al progra-
ma, mientras que los no participantes recibieron en promedio 49 dolares per capita en

préstamos y en promedio 38 dolares per capita en donaciones.

Cabe mencionar que, particularmente en el ano 2020, la ayuda per cépita multilateral
super6 en promedio a la bilateral tanto para los paises participantes en el programa DS-
SI como para los que no lo fueron, lo cual pone de relieve la importancia de la ayuda
multilateral para respaldar a las naciones de bajos ingresos en un contexto en el que la

mayoria de los donantes bilaterales atravesaban dificultades financieras.

Figura 4.6: PIB per capita de los paises elegibles para el Programa DSSI
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En la figura 4.6 se observa que los paises beneficiarios del programa DSSI registraron una

disminuciéon promedio del PIB per capita mas pronunciada que los que no participaron.
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Sin embargo, dicha diferencia no es estadisticamente significativa, por lo que no se puede
asegurar que los paises que participaron en el programa hayan experimentado, en prome-
dio, una caida del PIB per capita en comparacion con los que no lo hicieron. La prueba

de la diferencia de medias se puede ver en el anexo tabla A.2.1

Lo anterior evidencia que las economias que solicitaron adherirse al programa afrontaron
graves dificultades econémicas. No obstante, pese a la limitada movilizacién de recursos
derivada de la recalendarizacién de pagos y al incremento de la AOD, esta iniciativa con-
tribuy6 a mitigar la contraccion del PIB per céapita, la cual habria sido més pronunciada

en ausencia de dichos apoyos.

En resumen, los paises elegibles para el programa DSSI enfrentan un incremento de su
nivel de endeudamiento que requiere soluciones mediante programas de reestructuracion
de deuda. Sin embargo, dicha reestructuracion resulta compleja, dado que los acreedores
privilegian mecanismos de refinanciacion frente a la condonacion, lo que limita reducciones
sustanciales del pasivo. A estas dificultades se anade el agravamiento de la situacion

financiera global derivado de la crisis de COVID-19.

El programa DSSI alivi6 temporalmente las obligaciones de pago y contribuy6 a un in-
cremento de la AOD multilateral, fortaleciendo asi el apoyo a los paises beneficiarios. No
obstante, esta asistencia debe ser reforzada ante la tendencia decreciente de los flujos de
ayuda bilateral y la urgencia de implementar soluciones estructurales que garanticen la

sostenibilidad de la deuda a largo plazo.
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4.3. Modelo empirico. Estudios de Eventos

Se ha seleccionado la metodologia de Estudio de Eventos porque permitira estimar no
solo el efecto promedio, sino también los impactos en los periodos previos y posteriores a
la puesta en marcha del programa DSSI. A continuacién, se presenta la cronologia de su

implementacion.

= 2020: El G-20 adopta formalmente el Programa DSSI, con un periodo de suspension
inicial de ocho meses (mayo—diciembre 2020). Se establece un ano de gracia y un

plazo de amortizaciéon de cuatro anos para la deuda recalendarizada.

= 2021: Los acreedores bilaterales oficiales del G-20 acuerdan prorrogar la suspension
de pagos hasta el 31 de diciembre de 2021 (en octubre de 2020 se acuerda una
primera extension de seis meses y en abril de 2021 una tltima extension de seis
meses mas) y ampliar el plazo de amortizacion a seis anos, manteniendo un afno de

gracia. En diciembre de 2021 expira la iniciativa.

Si bien esta metodologia permite modelar efectos escalonados, en este estudio se centro
la atencion en los paises que participaron en el programa tanto en 2020 como en 2021,
con el objeto de estimar con mayor precision los efectos del DSSI sobre los flujos de AOD
a lo largo de su periodo de vigencia. Es importante senalar que, aunque la mayoria se
adhiri6 en dichos anos, las fechas de incorporacion difieren en algunos casos. La relacion
de paises y sus respectivas fechas de adhesion se presenta en el cuadro A.3.1 del anexo.

La muestra final incluye 60 paises participantes y 20 paises no participantes.

Debido a que en el anélisis exploratorio se observaron diferencias estadisticamente signi-
ficativas en los flujos de ayuda multilateral, este estudio se enfocara en estimar los efectos
del programa DSSI sobre dichos flujos. En consecuencia, para estimar el efecto causal del

Programa DSSI en la AOD multilateral per capita, se empled la siguiente especificacion:

L
Yi: = Z Br Dityr + ;i + A + Xz{,ﬂ + €t
k=—K

Donde Y;; es la variable AOD multilateral per capita recibida por el pais ¢ en el periodo
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t. El coeficiente S mide el efecto del evento en el periodo k, entendiéndose como rezagos
si k < 0y como adelantos si k£ > 0. Las constantes L y K definen la ventana temporal
sobre la cual se calcula dicho efecto; en este caso se fijan en L =3 y K = 9. La variable
indicadora D;; toma el valor 1 si el pais i esta tratado en ¢. Por su parte, oy y N
corresponden a los efectos fijos individuales y de tiempo, respectivamente. Finalmente,

X+ representa los controles adicionales y €;, es el término de error idiosincréatico.
Los principales supuestos necesarios para que las estimaciones sean validas son:

1. Tendencias paralelas. En ausencia del evento, las unidades tratadas y no tratadas

deberian seguir la misma trayectoria temporal de Y;;. Matematicamente,

ElY;: | D;. =0] —E[Y;:| Dj. =0 =0 parat <D0.

Para verificar este supuesto, se llevara a cabo una prueba de tendencias paralelas en las
variables de AOD. Para ello, se estimaran los coeficientes correspondientes a los periodos
anteriores a la implementacion del programa DSSI y se aplicara una prueba conjunta de

hipotesis que contraste que [, = 0 para todos los k£ < 0.

2. No anticipaciéon. Las unidades no cambian su comportamiento antes de 7 = 0 en

prevision del evento. Equivalente a exigir que

]Slacebo =0 para todos k < 0.

Para comprobar este supuesto, se efectu6é una prueba placebo que consistié en adelantar
ficticiamente en dos anos el inicio del programa y verificar que no surgieran efectos en los
periodos previos al evento. A continuacion, se aplicé un contraste conjunto de hipotesis

para comprobar que B,Slacebo = 0 para todos los k < 0.

3. Exogeneidad del momento del tratamiento. Se asume que el momento de aplicacion
del tratamiento no guarda correlaciéon alguna con los shocks no observados contenidos en

€;+. Formalmente, se postula que

0

Eleir | D.]
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Para comprobar este supuesto, se realizo6 un anélisis de covariables con el fin de verifi-
car que, antes del tratamiento, los grupos tratado y control fuesen comparables en sus

caracteristicas observables, contrastando la igualdad de medias entre ambos:

Xjratado _ eontrol  phara todos los k < 0.

Los resultados del balance covariables pueden consultarse en el anexo estadistico.

4. Especificacién correcta y linealidad. Se asume que la relaciéon entre las variables in-
dicadoras del evento y la variable dependiente es lineal, y que no se omiten controles
relevantes que varien en el tiempo y afecten de manera diferencial a los grupos tratados

y no tratados.

Para verificar este supuesto, se incluyen en la especificacion del modelo las covariables de
la tasa de crecimiento del PIB per capita, la tasa de crecimiento de la poblacion y la tasa

de crecimiento del indice de estabilidad macroeconémica (CPIA).

5. Independencia condicional de los errores. Se exige que €;, no presente correlacion serial

ni espacial no modelada.

Para verificar este supuesto, los errores se agrupan (clusterizan) a nivel de pais, con el fin

de corregir la heterocedasticidad y la autocorrelacion intraunidad.

A continuacién, se presentan los resultados de las estimaciones del efecto del programa

DSSI en los flujos de AOD de los paises elegibles.

En las Figuras 4.7-4.10 se muestran las series temporales de los coeficientes [ para cinco
modalidades de AOD per cépita (excluyendo alivio de deuda, AOD bruta, desembolsos,
ayuda humanitaria y donaciones). En el primer afio tras la adopcion del DSSI, todas las
modalidades registran un incremento promedio cercano a 45 délares per cépita, salvo las
donaciones, que aumentan alrededor de 38 doélares per capita. En los periodos posterio-
res deja de observarse un efecto estadisticamente significativo del programa DSSI y las

trayectorias de los paises participantes convergen con las de los no participantes.

Por tanto, podemos observamos que, durante el primer ano de implementacion del DSSI,

efectivamente existié adicionalidad: mas alla de la recalendarizacion de los pagos de deuda,
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los paises participantes recibieron un volumen adicional de AOD —excluyendo alivio de
deuda, AOD bruta, desembolsos, ayuda humanitaria y donaciones-. En el segundo afio
de implementacion, en cambio, el apoyo se limit6é tinicamente a la recalendarizacion de

los pagos de deuda.

Estas estimaciones conservan su significancia estadistica y su consistencia tras incorporar
los controles —tasa de crecimiento del PIB per cépita, tasa de crecimiento poblacional
y tasa de crecimiento del indice CPTA—, mostrando los signos esperados segin el marco
teorico: un efecto negativo de la tasa de crecimiento del PIB per capita, un efecto nega-
tivo de la tasa de crecimiento poblacional y un efecto positivo del indice CPTA. Ademas,
estas covariables superan las pruebas de tendencias paralelas, lo que confirma la compa-
rabilidad de los grupos tratado y control en el periodo previo al tratamiento. Los detalles

metodologicos y los estadisticos completos pueden consultarse en el anexo A.3.

En el caso de la AOD en forma de préstamos, no se aprecia ningin efecto sobre la trayec-
toria temporal atribuible al DSSI. Ademas, esta especificacidén no satisface los requisitos
de validez de especificacion de tendencias paralelas. De igual forma, los detalles metodo-

logicos y los estadisticos completos pueden consultarse en el anexo A.3.

De acuerdo con la literatura previa, que documenta una transicion gradual de las dona-
ciones hacia un mayor énfasis en los préstamos, en los paises participantes en el programa
DSSI no se observa dicha tendencia. Por el contrario, estas naciones registraron un au-
mento relativo de los flujos de ayuda en forma de donaciones en lugar de préstamos, lo

cual contribuye a reducir el riesgo de sobreendeudamiento.

En conclusion, el Programa DSSI, orientado a la recalendarizacion de pagos de deuda,
produjo un efecto positivo y transitorio en los flujos de AOD multilateral per capita du-
rante el primer ano de su implementacion, lo cual respalda empiricamente la hipotesis
de adicionalidad. Este hallazgo se explica por el mecanismo de subvenciones defensivas:
cuando un pais enfrenta elevados niveles de endeudamiento, se le asignan recursos finan-
cieros adicionales con el propoésito de inyectar liquidez, garantizar el servicio de su deuda
frente a los acreedores y evitar una crisis de impago que comprometa su acceso a los

mercados financieros.

31



Dolares a precios corrientes

Dalares a precios corrientes

Figura 4.7: AOD Multilateral, Excluyendo Alivio de Deuda Per Cépita
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Figura 4.8: AOD Multilateral, Bruta Per Capita
150 1
100
50 e ] sl
L N ]
SRR RNl RN
-50
1 I | 1 I 1 I T I 1 I 1
-9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 0 +1 +2 +3

Afios desde el programa DSSI

® Sin controles e Control: PIB y poblacion ¢ + [ndice macroeconomico

32
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Dalares a precios corrientes

Figura 4.9: AOD Multilateral, Desembolsos Per Céapita
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Figura 4.10: AOD Multilateral, Ayuda Humanitaria Per Capita
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Dalares a precios corrientes

Figura 4.11: AOD Multilateral, Prestamos Per Capita
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Figura 4.12: AOD Multilateral, Donaciones Per Cépita
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5 Conclusiones y Recomendaciones

Este estudio evalué el impacto del programa DSSI en los flujos AOD de los paises par-
ticipantes. Encontramos que, independientemente de la adhesion al programa, los flujos
bilaterales de AOD per capita no presentaron variaciones significativas. En cambio, los
paises beneficiarios del DSSI recibieron un mayor volumen de AOD multilateral per ca-
pita, lo que subraya la relevancia de estos recursos en el apoyo a las naciones de bajos
ingresos. Ademas, los montos promedio per cépita procedentes de donantes multilate-
rales superaron claramente a los de los donantes bilaterales. A diferencia de la ayuda
bilateral —que ha mostrado una disminucién—, los flujos multilaterales no responden
a intereses exclusivamente nacionales, evidenciando que los mecanismos multilaterales
son fundamentales para afrontar emergencias y resolver problemas globales complejos en

momentos de crisis globales.

Mediante un enfoque de Estudio de Eventos, analizamos el impacto del Programa DSSI
en los flujos de ayuda multilateral tras su implementaciéon. A continuacién, sintetizamos
los hallazgos més relevantes, discutimos sus implicaciones para la politica de cooperacion

internacional y planteamos posibles lineas de investigacion futuras.

Nuestros resultados muestran que el DSSI no sustituye ni desplaza otros flujos de AOD
multilateral per capita, sino que genera adicionalidad en diversos indicadores: AOD ex-
cluyendo alivio de deuda, AOD bruta, desembolsos, donaciones y ayuda humanitaria. En
el primer ano tras su adopcion, los paises participantes registraron un incremento prome-
dio de 42—45 doélares per capita en AOD multilateral —excluyendo alivio de deuda, AOD
bruta, desembolsos y ayuda humanitaria— y de 38 dodlares per capita en donaciones, lo
cual evidencia una clara adicionalidad. Por el contrario, no se observo efecto significativo
en los flujos de AOD otorgados en forma de préstamos. A partir del segundo afio de
implementacion, esta adicionalidad en los flujos de AOD multilateral per cépita deja de

hacerse evidente.

La relevancia de programas como el DSSI radica en su capacidad para flexibilizar los
pagos de la deuda en un contexto de escasez global de liquidez y ayudar a los paises de

bajos ingresos a mitigar su exposicion a la volatilidad macroeconémica frente a choques
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adversos. Asimismo, estos mecanismos facilitan las negociaciones de reestructuracion de
deuda en situaciones de dificultad financiera a corto plazo. Dado el éxito del DSSI, con-
viene recomendar su implementacion en futuras crisis temporales de liquidez, siempre que

no implique una reduccion de los flujos de AOD por parte de los donantes.

No obstante, resulta fundamental no pasar por alto la creciente tendencia al sobreendeu-
damiento, tanto a nivel global como entre los paises beneficiarios de la iniciativa. Por ello,
el DSSI deberia servir como punto de partida para diseniar e implementar un mecanismo
de reestructuracion de deuda a largo plazo que no solo recalendarice los pagos, sino que
también contemple el perdén de una proporciéon de la deuda, con el fin de no limitar el
potencial de crecimiento de las economias al priorizar el pago de la deuda sobre el gasto
social. Ademés, conviene analizar detenidamente los factores estructurales que explican
esta tendencia al sobreendeudamiento en las distintas economias; si bien dichos factores
pueden variar segiin la heterogeneidad de cada pais, es esencial identificarlos para preve-
nir episodios de impago que dificulten el acceso a los mercados financieros y encarezcan

los costos de financiacion debido a un mayor riesgo pais.

Atun subsisten amplios &mbitos de investigacion en torno a los efectos del programa DSSI
en las economias participantes. En primer lugar, resulta necesario evaluar su incidencia
sobre indicadores de pobreza, inversiéon y balance fiscal primario, asi como profundizar
en su impacto sobre el crecimiento econémico. Asimismo, conviene examinar la eficiencia
con la que los paises receptores de mayores voliimenes de ayuda emplearon estos recursos,
valorando si incrementaron el gasto social y mejoraron el bienestar de los sectores mas

vulnerables.

Las limitaciones de este estudio se deben a la escasa disponibilidad de datos temporales, lo
que impide determinar si el aumento de los flujos de ayuda multilateral tiende a disminuir
tras la implementacion del programa DSSI o, por el contrario, si los paises miembros de
la DAC han logrado recuperar una dinamica de crecimiento que les permita incrementar
los flujos de ayuda bilateral. Esta informacion resultaria crucial para establecer si el
cambio en la tendencia de los flujos de ayuda es de caracter temporal o constituye una

transformacién estructural.

En suma, este trabajo demuestra que el DSSI no solo alivi6 la presion financiera inme-
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diata de los paises més vulnerables, sino que ademas potencié flujos adicionales de AOD
multilateral recibida. Las lecciones aqui expuestas pueden servir de guia tanto al G-20 y
a la OCDE, como a los gobiernos receptores, a la hora de disenar mecanismos de alivio
de deuda mas eficientes y coordinados. Sin embargo, queda un amplio terreno por explo-
rar —desde impactos sectoriales hasta efectos en la inversion privada— que enriquecera

nuestro entendimiento del nexo deuda-ayuda en escenarios de volatilidad global.
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A Anexo

A.1. Descripciéon de datos

Cuadro A.1.1: Descripcion de las variables, sus unidades y sus fuentes

Variable Unidades Fuente
Ingreso Nacional Bruto per capita Dolares estadounidenses corrientes BM
Poblacion Total de poblacion BM
Servicio de deuda total % de la INB BM
Indice CPIA Escalado (1=bajo, 6=alto) BM
Perdon o reduccion de deuda Dolares estadounidenses corrientes BM
Monto total de reprogramaciéon de deuda Doélares estadounidenses corrientes BM
AOD bilateral Millones de doélares corrientes OCDE
AOD multilateral Millones de délares corrientes OCDE
AOD donaciones Millones de délares corrientes OCDE
AOD préstamos Millones de doélares corrientes OCDE
AOD bruta Millones de doélares corrientes OCDE
AOD desembolsos Millones de doélares corrientes OCDE
AOD ayuda humanitaria Millones de doélares corrientes OCDE
AOD neta total (excluyendo alivio) Millones de doélares corrientes OCDE
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Cuadro A.1.2: Paises elegibles participantes y no participantes en el programa DSSI

Paises participantes Paises participantes Paises no participantes
(cont.)

Afghanistan Madagascar Benin

Burundi Malawi Bangladesh

Burkina Faso Maldives Bhutan

Republica Centroafricana ~ Mali Ghana

Cote d’Ivoire Mauritania Guyana

Camerin Mozambique Honduras

Republica  Democratica Myanmar Haiti

del Congo

Congo Nepal Camboya

Comoras Niger Republica Democratica de

Laos

Cabo Verde Pakistan Moldova

Djibouti Papua New Guinea Mongolia

Dominica Senegal Nigeria

Ethiopia Sierra Leone Nicaragua

Fiji Sao Tomé and Principe Rwanda

Guinea Chad Sudan

Gambia Togo Islas Solomon

Guinea-Bissau Tajikistan Timor-Leste

Grenada Tonga Uzbekistan

Kenya Tanzania Vanuatu

Liberia Uganda Kosovo

Saint Lucia Saint Vincent and the Gre- Somalia
nadines

Yemen Zambia

Lesotho Samoa

Fuente: BM (2021a)
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Cuadro A.1.3: Distribuciéon de paises elegibles segtin disponibilidad de datos

Con datos disponibles Total de paises elegibles

Participantes 46 48
No participantes 20 25
Total 66 73

Se excluyeron Kirguistan y Angola por no disponer de datos de deuda en la base del

Banco Mundial.
De los paises no participantes sin datos de deuda en la base del Banco Mundia se
omitieron Micronesia, Tuvalu, Kiribati, las Islas Marshall y Somalia.
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Cuadro A.1.4: Paises del G-20 que participaron en el programa DSSI

Paises del G-20 participantes en la recalendarizaciéon de pagos de deuda bilateral

Argentina
Australia

China

Francia
Alemania (Rep. Fed.)
Italia

Japon

México

India

Brasil

Arabia Saudita
Indonesia
Estados Unidos
Reino Unido
Federacién Rusa
Uniéon Europea
Sudafrica

Corea (Rep.)
Canada

Turquia

Dado que el programa DSSI fue impulsado por los paises del G-20, se optd por analizar los montos de deuda
recalendarizada o condonada por dichos integrantes.
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A.2. Complementos de Anilisis Exploratorio

Cuadro A.2.1: Prueba de diferencia de medias del PIB per céapita
en 2020 entre paises elegibles y no elegibles al DSSI

Variable No participé6 Particip6 t P(T>t)
PIB per céapita 2610 2136 0.9445  0.1746

Nota: La prueba de hipétesis contrastada plantea H, : pg — p1 = 0 vs
H, : po — p1 > 0 dado que se desea probar que el PIB per capita de los
paises participantes en el programa DSSI es menor que la de aquellos que
no participaron.
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A.3. Resultados de los Modelos de Regresion

Cuadro A.3.1: Participacion temporal de paises en el programa DSSI (2020-2021)

Categoria Cantidad Paises

Participaron solo en 2020 3 Granada; Liberia; Tajikistan

(no en 2021)

Participaron solo en 2021 3 Kenia; Santa Lucia; San Vicente y las Granadinas
(no en 2020)

Participaron ambos anos 41 Afganistan; ; Burkina Faso; Burundi; Cabo Verde;
(2020 y 2021) Camerun; Republica Centroafricana; Chad; Co-

moras; Coted’Ivoire; Repiiblica Democrética del
Congo; Repiblica del Congo; Djibouti; Dominica;
Etiopia; Fiyi; Gambia; Guinea; Guinea-Bissau; Le-
soto; Madagascar; Maldivas; Malawi; Mali; Mauri-
tania; Mozambique; Myanmar; Nepal; Niger; Pa-
kistan; Papta Nueva Guinea; Samoa; Santo Tomé
y Principe; Senegal; Sierra Leona; Tanzania; Togo;
Tonga;Uganda; Reptublica de Yemen; Zambia.

Fuente: BM (2021b)
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Figura A.3.1: Grafico de tendencias paralelas de la tasa de crecimiento poblacional en los
paises elegibles en el programa DSSI

Tendencias paralelas: Comparacion de las tasas de crecimiento de la poblacion entre los paises participantes y no participantes

4
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Figura A.3.2: Grafico de tendencias paralelas de la tasa de crecimiento del PIB per capita
en los paises elegibles en el programa DSSI

Tendencias paralelas: Comparacion de las tasas de crecimiento del PIB per capita entre los paises participantes y no participantes
10+

-54

T T
-9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2
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Figura A.3.3: Grafico de tendencias paralelas de la tasa de crecimiento del CPIA en los
paises elegibles en el programa DSSI

Tendencias paralelas: Comparacién del indice Macroeconémico entre los paises participantes y no participantes

T T T T T T T
-9 -8 -7 -6 -5 -4 -3
Anos desde tratamiento

Cuadro A.3.2: Prueba de balance de covariables

Covariable F(11,65) Prob >F
Tasa de crecimiento del PIB 1.44 0.1767
Tasa de crecimiento de la poblacion 1.45 0.1716
Tasa de crecimiento del indice macroeconémico 1.17 0.3243
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Cuadro A.3.3: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Excluyendo Alivio de Deuda - Sin controles

Variable Coeficiente Std.Err. t P>|t] IC90%

Efectos dinamicos

D m9 -3.5878 12.0211 -0.30 0.766  [-23.6761, 16.5006]
D m8 ~12.8584  11.7346 -1.10  0.278 |[-32.4680, 6.7512)

D m7 -3.8613 11.2361 -0.34  0.732  [-22.6379, 14.9154]
D m6 —7.7139 11.7453 -0.66 0.514 [-27.3414, 11.9135]
D mb -3.1057 8.4216 -0.37  0.714 [-17.1790, 10.9676]
D m4 —0.5365 10.3977 -0.05 0.959 [-17.9120, 16.8389]
D m3 4.1133 8.2470  0.50  0.620 [-9.6682, 17.8948|
D m2 1.7844 7.6677  0.23 0.817 [-11.0291, 14.5979]
d 0 45.5495 27.6314 1.65 0.105 [ -0.6251, 91.7242]
d 1 19.4299 23.1486 0.84 0.405 [-19.2536, 58.1134]
d 2 48.5553 52.9945 0.92 0.363 [-40.0035,137.1141]
d 3 9.5216 14.9752 0.64  0.527 [-15.5034, 34.5466]

Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 14.4618 49717 291 0.005 | 6.1537, 22.7700)
2012 18.5793 57746 3.22  0.002 [ 8.9294, 28.2293]
2013 17.1377 4.5824  3.74  0.000 [9.4801, 24.7953]
2014 14.8916 5.6467  2.64  0.011 [ 5.4556, 24.3277]
2015 11.3296 71054 159  0.116 [ -0.5442, 23.2034]
2016 8.2403 5.0989  1.62  0.111 [ -0.2805, 16.7611]
2017 15.7622 6.5820  2.39  0.020 | 4.7632, 26.7613]
2018 19.2791 7.7445 249  0.016 | 6.3373, 32.2208]
2019 22.0868 105119  2.10  0.040 [ 4.5204, 39.6532
2020 49.6339  12.9247  3.84  0.000 [ 28.0356, 71.2323]
2021 34.7909 7.5870  4.59  0.000 [ 22.1123, 47.4695]
2022 42.3522  11.0245  3.84  0.000 [ 23.9293, 60.7750]
2023 31.0280 6.9173  4.49  0.000 | 19.4686, 42.5874]
_cons 29.1804 8.3419  3.50  0.001 [ 15.2404, 43.1205]
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Cuadro A.3.4: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per cépita, Excluyendo Alivio de Deuda - Con controles de PIB per capita
y poblacion

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC 90%
Controles macroeconémicos y efectos dindmicos

GGNIPER —-0.0590 0.0934 -0.63 0.530 [-0.2151, 0.0970]
GPOP —0.3848 0.5985 -0.64  0.523 [-1.3850, 0.6154]
D m9 -3.7034 12.1180 -0.31 0.761 [-23.9537, 16.5469]
D m8 -13.1343 11.8496 —-1.11 0.272 [-32.9361, 6.6674]
D m7 —4.2329 11.2672 -0.38  0.708 [-23.0614, 14.5956]
D m6 —7.8595 11.7883 —0.67  0.508 [-27.5589, 11.8398|
D mb -3.4673 8.4910 -0.41 0.684 [-17.6565, 10.7219]
D m4 —0.8339 10.3951 —-0.08  0.936 [-18.2051, 16.5372]
D m3 3.7646 8.2087  0.46  0.648 [-9.9529, 17.4821]
D m2 1.5998 7.6808 0.21 0.836 [-11.2354, 14.4351]
d 0 45.3694 27.5250 1.65 0.105 [ -0.6274, 91.3661]
d 1 19.1185 23.0285 0.83  0.410 [-19.3643, 57.6012]
d 2 48.3616 52.9142 0.91 0.364 [-40.0631,136.7861]
d 3 9.1968 14.9190 0.62 0.540 [-15.7342, 34.1278]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 12.4302 4.8472 2.56  0.013 [ 4.3302, 20.5303]
2012 16.7130 6.3020 2.65 0.010 [ 6.1818, 27.2442]
2013 15.2078 5.2503 2.90 0.005 [6.4342, 23.9815]
2014 12.6677 5.7093 2.22 0.030 [ 3.1269, 22.2086]
2015 8.8759 6.2539 1.42 0.161 [-1.5750, 19.3267]
2016 5.7647 4.6521 1.24  0.220 [-2.0093, 13.5387]
2017 13.4225 6.0244 2.23  0.030 [ 3.3552, 23.4898]
2018 17.2191 7.5998 2.27  0.027 [4.5191, 29.9192]
2019 19.9571 10.2083 1.95 0.055 [2.8981, 37.0161]
2020 46.9884 12.3083 3.82 0.000 [26.4201, 67.5567]
2021 32.6914 7.6887  4.25 0.000 [19.8428, 45.5399]
2022 40.2226 11.4553 3.51 0.001 [21.0797, 59.3655]
2023 28.8533 7.1176 4.05 0.000 [16.9592, 40.7474]
__cons 32.5338 8.0956 4.02 0.000 [19.0054, 46.0623]
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Cuadro A.3.5: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Excluyendo Alivio de Deuda - Con controles de PIB per capita,
poblacién e indice macroeconémico

Variable Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER —-0.1409 0.2656 -0.53  0.598 [-0.5848, 0.3030]
GPOP -5.9272 6.6152 —0.90 0.374 [-16.9818, 5.1273]
IND 33.2447 19.3954 1.71 0.092 [ 0.8332, 65.6562]
D m9 -10.5763 14.0259 -0.75 0.454 [-34.0148, 12.8622]
D m8 -20.5178 14.9719 -1.37  0.176 [-45.5372, 4.5017]
D m7 -11.9513 12.8959 -0.93  0.358 [-33.5015, 9.5988]
D m6 -16.0309 14.3292 -1.12 0.268 [-39.9764, 7.9146]
D mb -9.5959 10.4364 —0.92 0.362 [-27.0361, 7.8443]
D md 67786 114015 -0.59  0.554 [-25.8316, 12.2745]
D m3 —-1.4941 8.9543 -0.17  0.868 [-16.4576, 13.4694]
D m2 —-4.5202 8.3098 -0.54  0.589 [-18.4066, 9.3661]
d 0 42.0970 25.1476  1.67  0.099 | 0.0730, 84.1209]
d 1 19.8871 21.5545 0.92 0.360 [-16.1325, 55.9066|
d 2 44.4592 50.3252 0.88 0.381 [-39.6389,128.5573]
d 3 4.1111 14.0652 0.29 0.771  [-19.3932, 27.6154]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 13.3728 3.9551  3.38  0.001 [6.7635, 19.9822]
2012 18.1113 6.2846 2.88 0.006 [ 7.6092, 28.6135]
2013 17.4420 5.8176 3.00 0.004 [ 7.7202, 27.1637]
2014 15.0263 6.2087 2.42 0.019 [4.6510, 25.4016]
2015 10.0480 8.2124 1.22 0.226 [ -3.6757, 23.7716]
2016 8.4529 7.0599  1.20 0.236 [ —3.3450, 20.2508]
2017 15.9895 7.4725 2.14 0.037 [ 3.5023, 28.4767|
2018 21.6727 9.0826 2.39 0.020 [ 6.4948, 36.8506]
2019 23.2401 10.6870 2.17 0.034 [5.3811, 41.0990]
2020 46.4084 13.2528  3.50  0.001 [24.2617, 68.5550]
2021 31.1736 8.1131  3.84 0.000 [17.6159, 44.7313]
2022 42.2827 12.9768  3.26  0.002 [ 20.5972, 63.9682]
2023 31.9473 8.1075 3.94 0.000 [ 18.3989, 45.4957]
__cons -61.0371 54.6785 -1.12  0.269 [-152.4099, 30.3357]

Cuadro A.3.6: AOD Multilateral per capita, Excluyendo Alivio de Deuda - Pruebas de
correcta especificacion de los modelos anteriores

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Prueba F P F P F P
Pretendencias 0.84 0.5709 0.85 0.5622 0.57 0.7974
Placebo 0.77 0.6326 0.78 0.6184 0.60 0.7764

Modelo 1: Especificacién sin controles.

Modelo 2: Incluye controles bésicos (PIB per capita y po-
blacion).

Modelo 3: Anade controles macroeconémicos adicionales.
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Cuadro A.3.7: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Buta - Sin controles

Variable Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC90%

Efectos dinamicos

D m9 -4.4900 13.6442 -0.33 0.743  [-27.2908, 18.3108]
D m8 -11.2023 11.6563 —-0.96  0.340 [-30.6811, 8.2764]
D m7 -1.2391 12.0255 —-0.10  0.918 [-21.3348, 18.8566]
D m6 -9.9066 11.4897 -0.86  0.392 [-29.1070, 9.2937|
D mb -3.6374 8.2658 —0.44 0.662 [-17.4502, 10.1755]
D m4 -2.3320 10.6196 —-0.22 0.827 [-20.0784, 15.4144]
D m3 3.0959 8.3714  0.37  0.713 [-10.8936, 17.0854]
D m2 —0.1243 7.6031 -0.02 0.987 [-12.8298, 12.5812]
d 0 45.6490 29.0182 1.57 0.121 [ —2.8431, 94.1410|
d 1 17.0261 23.3579 0.73 0.469 [-22.0071, 56.0594]
d 2 50.3365 53.5053 0.94 0.351 [-39.0759, 139.7489]
d 3 8.7823 15.4939 0.57 0.573 [-17.1095, 34.6741]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 19.1953 5.8214  3.30  0.002 [9.4673, 28.9233]
2012 24.4389 6.2551  3.91  0.000 [ 13.9860, 34.8919|
2013 23.4608 4.9122 4.78 0.000 [ 15.2522, 31.6695]
2014 22.3680 6.4685 3.46 0.001 [ 11.5585, 33.1776]
2015 18.9221 7.2376 2.61 0.011 [ 6.8273, 31.0168]
2016 15.4509 55810  2.77  0.008 [ 6.1259, 24.7760]
2017 23.5425 7.3754  3.19  0.002 [ 11.2176, 35.8674]
2018 27.9242 8.4274 3.31 0.002 [ 13.8412, 42.0073]
2019 29.8029 11.5730 2.58 0.013 [ 10.4633, 49.1426]
2020 58.9737 14.3454  4.11  0.000 [ 35.0012, 82.9463]
2021 46.4294 9.2110 5.04 0.000 [ 31.0369, 61.8219]
2022 55.2190 12.6973  4.35  0.000 | 34.0006, 76.4375]
2023 43.6713 8.3190 5.25 0.000 [29.7695, 57.5731]
_cons 31.1110 9.1815 3.39 0.001 [ 15.7678, 46.4541]
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Cuadro A.3.8: Resultados de la estimacién Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Bruta - Con controles de PIB per capita y poblacion

Variable Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER —0.0691 0.1046 -0.66 0.511 [-0.2438, 0.1056]
GPOP -0.4191 0.6822 —0.61 0.541 [-1.5591, 0.7209]
D m9 -4.5392 13.7413 -0.33 0.742 [-27.5021, 18.4238]
D m8 -11.5197 11.7764 -0.98  0.332 [-31.1991, 8.1597]
D m7 -1.6668 12.0683 -0.14  0.891 [-21.8341, 18.5005]
D m6 —10.0704 11.5143 —0.87 0.385 [-29.3119, 9.1711]
D mb —4.0548 8.3390 -0.49 0.629 [-17.9900, 9.8804]
D m4 —-2.6737 10.6165 -0.25  0.802 [-20.4148, 15.0675]
D m3 2.6951 8.3158  0.32  0.747 [-11.2013, 16.5915]
D m2 -0.3320 7.6088 —0.04 0.965 [-13.0471, 12.3831]
d 0 45.4388 28.8878 1.57 0.121 [ —2.8354, 93.7130]
d 1 16.6638 23.1951 0.72 0.475 [-22.0974, 55.4249]
d 2 50.1120  53.4150  0.94  0.352  [-39.1500,139.3758]
d 3 8.4023 15.3504  0.55  0.586 [-17.2497, 34.0543]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 17.1583 5.6053 3.06 0.003 [ 7.7913, 26.5252]
2012 22.6481 6.5379 3.46 0.001 [ 11.7227, 33.5736]
2013 21.5952 5.3279 4.05 0.000 [ 12.6918, 30.4986]
2014 20.1595 6.3194  3.19  0.002 [9.5991, 30.7198]
2015 16.4473 6.1911  2.66 0.010 [6.1013, 26.7933]
2016 12.9507 4.8485  2.67 0.010 [ 4.8484, 21.0530]
2017 21.2004 6.5998 3.21 0.002 [10.1714, 32.2293|
2018 25.9078 8.1035 3.20 0.002 [ 12.3661, 39.4495]
2019 27.7099 11.1116 2.49 0.015 [9.1414, 46.2783]
2020 56.2800 13.5800  4.14  0.000 | 33.5866, 78.9735]
2021 44.3748 9.0730  4.89  0.000 [29.2129, 59.5367]
2022 53.1332 12.9547 4.10 0.000 [ 31.4847, 74.7817]
2023 41.5351 8.2070 5.06 0.000 [ 27.8216, 55.2485]
__cons 34.5637 8.7176  3.96  0.000 [19.9958, 49.1317]
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Cuadro A.3.9: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Bruta - Con controles de PIB per cépita, poblacién e indice
macroeconomico

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t|] IC 90%
GGNIPER -0.1699 0.2815 -0.60  0.548 [-0.6404, 0.3005]
GPOP -10.7877 8.0121 -1.35  0.183 [-24.1767, 2.6013]
IND 38.5537 20.5910  1.87  0.066 [ 4.1443, 72.9632]
Efectos dindmicos

D m9 -9.3444 16.4364 —0.57 0.572 [-36.8112, 18.1223]
D m8 -19.6043 14.9438 —-1.31 0.195 [-44.5767, 5.3682]
D m7 104663 13.5577 -0.77  0.443 [-33.1224, 12.1898)]
D m6 -19.3846 13.9805 -1.39  0.171 [-42.7472, 3.9781]
D m5 -10.8131 9.9969 -1.08 0.284 [-27.5188, 5.8927]
D m4 —9.3806 11.4914 -0.82  0.418 [-28.5837, 9.8225]
D m3 -3.2034 8.7682 —0.37 0.716  [-17.8559, 11.4490|
D m2 —7.4104 8.1087 -0.91 0.364 [-20.9608, 6.1399]
d 0 44.0082 26.3418  1.67  0.100 [-0.0114, 88.0278]
d 1 19.2553 21.3246  0.90 0.370 [-16.3801, 54.8907]
d 2 47.5051 50.7309 0.94 0.353 [-37.2710,132.2811]
d 3 4.5478 14.2858 0.32 0.751 [-19.3251, 28.4207|
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 13.4602 4.4416  3.03  0.004 [ 6.0380, 20.8825]
2012 21.3283 7.2650 2.94 0.005 [9.1877, 33.4688|
2013 21.2921 6.4213 3.32 0.002 [10.5615, 32.0227]
2014 19.8430 7.2123  2.75 0.008 [7.7906, 31.8954]
2015 14.3948 8.8196  1.63  0.108 [-0.3436, 29.1333]
2016 12.6441 7.8363 1.61 0.112 [ -0.4511, 25.7394]
2017 20.8711 8.4889 2.46 0.017 [ 6.6853, 35.0569]
2018 27.9980 10.0100 2.80 0.007 [ 11.2704, 44.7257]
2019 27.8126 12.1274 2.29 0.025 [ 7.5466, 48.0786]
2020 50.3513 14.7209 342  0.001 [25.7513, 74.9512]
2021 37.7715 9.5358 3.96 0.000 [21.8363, 53.7067]
2022 49.9339 14.3315  3.48  0.001 | 25.9846, 73.8832]
2023 39.4807 9.5745 4.12 0.000 [ 23.4808, 55.4806]
__cons —62.5125 59.2148 -1.06  0.295 [-161.4659, 36.4409]

Cuadro A.3.10: AOD Multilateral per capita, Bruta - Pruebas de correcta especificacion
de los modelos anteriores

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Prueba F 19) F P F P
Pretendencias 0.89 0.5340 0.88 0.5360 0.81 0.6007
Placebo 1.02 04329 1.04 0.4153 0.91 0.5132

Modelo 1: Especificacion sin controles.

Modelo 2: Incluye controles basicos (PIB per capita y po-
blacion).

Modelo 3: Anade controles macroeconémicos adicionales.
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Cuadro A.3.11: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per cépita, Desembolsos - Sin controles

Variable Coeficiente Std.Err. t P>|t] IC90%

Efectos dinamicos

D_m9 34212 12.0270 028 0.777 [-23.5195, 16.6771]
D m8 -10.6718 11.9323 -0.89  0.375 [-30.6117, 9.2681]

D m7 -3.8439 11.2296 -0.34 0.733  [-22.6096, 14.9219]
D m6 ~7.6756 11.7466 —0.65  0.516 [-27.3053, 11.9541]
D mb -3.0939 8.4298 —0.37 0.715 [-17.1810, 10.9931]
D m4 -0.5194 10.3951 —0.05 0.960 [-17.8906, 16.8518]
D m3 4.1057 8.2540  0.50 0.621 [-9.6875, 17.8989]
D m2 1.7777 7.6603  0.23  0.817 [-11.0233, 14.5788]
d 0 45.5501 27.6377  1.65 0.105 [-0.6350, 91.7352]
d 1 19.7678 23.1329 0.85 0.396 [-18.8895, 58.4251]
d 2 48.5194 53.0022 0.92 0.364 [-40.0521,137.0910]
d 3 9.4839 14.9625 0.63 0.529 [-15.5198, 34.4876]

Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 14.5615 49690 293 0.005 [6.2578, 22.8652]
2012 18.7264 5.7660  3.25  0.002 [9.0908, 28.3620|
2013 17.2932 4.5602  3.79  0.000 [9.6728, 24.9136]
2014 15.0447 5.6295  2.67 0.010 [5.6373, 24.4521]
2015 11.4866 7.0915 1.62  0.111 [-0.3640, 23.3372]
2016 8.3831 5.0871 1.65 0.105 [-0.1179, 16.8841]
2017 15.9062 6.5710  2.42  0.019 [ 4.9254, 26.8870|
2018 19.4210 7.7388  2.51  0.015 [ 6.4886, 32.3533]
2019 22.2793 10.5019  2.12  0.038 [ 4.7297, 39.8290]
2020 49.7873 12.9169  3.85  0.000 [ 28.2019, 71.3728]
2021 35.1687 7.5639  4.65  0.000 [ 22.5287, 47.8086]
2022 42.4986 11.0239  3.86  0.000 [ 24.0766, 60.9206]
2023 31.1736 6.9120  4.51  0.000 [19.6231, 42.7241]
_cons 29.0652 8.3289  3.49  0.001 [15.1468, 42.9836]
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Cuadro A.3.12: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per cépita, Desembolsos - Con controles de PIB per capita y poblacion

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t|] IC 90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER -0.0635 0.0924 -0.69  0.495 [-0.2179, 0.0910]
GPOP -0.3703 0.5976 -0.62  0.538 [-1.3689, 0.6284]
Efectos dindmicos

D m9 -3.5319 12.1265 -0.29  0.772 [-23.7964, 16.7327|
D m8 -10.9479 12.0470 —-0.91  0.367 [-31.0795, 9.1837]
D m7 —4.2205 11.2631 —0.37 0.709 [-23.0423, 14.6012]
D m6 -7.8101 11.7918 -0.66  0.510 [-27.5153, 11.8950]
D mb -3.4619 8.5007 -0.41  0.685 [-17.6674, 10.7436]
D m4 -0.8174 10.3917 -0.08  0.938 [-18.1829, 16.5481]
D m3 3.7538 8.2163  0.46  0.649 [-9.9764, 17.4839|
D m2 1.6037 7.6727 0.21 0.835 [-11.2182, 14.4256]
d 0 45.3702 27.5292  1.65 0.105 [-0.6337, 91.3740]
d 1 19.4487 23.0152  0.85 0.402 [-19.0119, 57.9093]
d 2 48.3283 52.9223 091 0.365 [-40.1098,136.7665]
d 3 9.1477 14.9070  0.61  0.542 [-15.7633, 34.0587]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 12.5638 4.8356  2.60 0.012 [ 4.4831, 20.6445]
2012 16.9024 6.2753  2.69  0.009 [6.4158, 27.3890]
2013 15.4003 52079  2.96 0.004 [6.6974, 24.1033]
2014 12.8373 5.6787  2.26  0.027 [ 3.3477, 22.3269]
2015 9.0360 6.2318 145 0.152 [-1.3780, 19.4499]
2016 5.9090 4.6291  1.28  0.207 [-1.8266, 13.6447]
2017 13.5771 6.0039  2.26  0.027 [ 3.5439, 23.6102]
2018 17.3902 7.5831  2.29  0.025 [4.7181, 30.0623]
2019 20.1805 10.1933  1.98  0.052 [ 3.1465, 37.2145]
2020 47.1382 12.2957  3.83  0.000 [26.5910, 67.6854]
2021 33.1067 7.6517  4.33  0.000 [20.3200, 45.8934]
2022 40.4098 11.4480  3.53  0.001 [21.2791, 59.5404]
2023 29.0396 7.0970  4.09 0.000 [17.1798, 40.8994]
__cons 32.3788 8.0594  4.02  0.000 [18.9108, 45.8469]
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Cuadro A.3.13: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Desembolsos - Con controles de PIB per capita, poblacion e indice

macroeconémico
Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t|] IC 90%
GGNIPER -0.1568 0.2636 -0.59  0.554 [-0.5974, 0.2838]
GPOP -5.9200 6.6143 -0.90 0.374 [-16.9730, 5.1331]
IND 33.3367 19.4048  1.72  0.091 [ 0.9094, 65.7639]
Efectos dindmicos
D m9 -10.0404  14.0470 -0.71  0.478 [-33.5142, 13.4335|
D m8 —18.2172 15.2085 —1.20 0.236  [-43.6320, 7.1977]
D m7 -11.9576 12.8940 -0.93 0.358 [-33.5046, 9.5895]
D m6 -15.9564 14.3291 -1.11  0.270 [-39.9017, 7.9888]
D mb -9.6041 10.4424 —-0.92 0.361 [-27.0542, 7.8461]
D m4 —-6.7628 11.3888 —-0.59  0.555 [-25.7945, 12.2689|
D m3 —1.5094 8.9575 —0.17 0.867 [-16.4782, 13.4595|
D m?2 ~4.4910 82958 -0.54  0.590 [-18.3541, 9.3720]
d 0 42.1152 25.1496  1.67  0.099 [ 0.0879, 84.1425]
d 1 20.2152 21.5550 0.94 0.352 [-15.8052, 56.2356]
d 2 44.4564 50.3407  0.88  0.381 [-39.6675,128.5803]
d 3 4.0638 14.0545  0.29  0.773  [-19.4226, 27.5502]
Efectos fijos de ano (base 2011)
2011 13.1775 3.9104 3.37 0.001 [ 6.6429, 19.7121]
2012 18.2172 6.3001 2.89 0.005 [ 7.6892, 28.7451]
2013 17.5400 5.8220 3.01 0.004 [ 7.8109, 27.2692]
2014 15.0485 6.2059 2.42 0.018 [4.6778, 25.4192]
2015 10.0207 8.2179 1.22 0.228 [-3.7122, 23.7536]
2016 8.4101 7.0705 1.19  0.239 [-3.4053, 20.2255]
2017 15.9803 7.4869 2.13 0.037 [ 3.4690, 28.4916|
2018 21.7342 9.1051 2.39 0.020 [ 6.5187, 36.9498|
2019 23.3504 10.7132 2.18 0.033 [ 5.4475, 41.2532]
2020 46.3508 13.2352  3.50  0.001 [24.2336, 68.4679]
2021 31.5016 8.0953  3.89  0.000 [17.9736, 45.0296]
2022 42.3678 13.0074 3.26 0.002 [20.6313, 64.1044]
2023 32.0244 8.1433 3.93 0.000 [18.4162, 45.6326]
__cons —61.3069 54.6976 -1.12  0.267 [-152.7117, 30.0979|

Cuadro A.3.14: AOD Multilateral per capita, Desembolsos - Pruebas de correcta especi-
ficacion de los modelos anteriores

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Prueba F 19) F P F P
Pretendencias 0.59 0.7855 0.60 0.7775 0.45 0.8842
Placebo 0.77 0.6281 0.79 0.6138 0.61 0.7638

Modelo 1: Especificacion sin controles.

Modelo 2: Incluye controles basicos (PIB per capita y po-
blacion).

Modelo 3: Anade controles macroeconémicos adicionales.
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Cuadro A.3.15: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Ayuda Humanitaria - Sin controles

Variable Coef. Std.Err. t P>|t|] IC90%

Efectos dinamicos

D m9 —-3.5878 12.0211  -0.30 0.766 [-23.6761, 16.5006]
D m8 -12.8584 11.7346 -1.10 0.278 [-32.4680, 6.7512]
D m7 -3.8613 11.2361 -0.34 0.732 [-22.6379, 14.9154|
D m6 —7.7139 11.7453 —-0.66 0.514 [-27.3414, 11.9135]
D mb -3.1057 8.4216 —0.37 0.714 [-17.1790, 10.9676]
D m4 -0.5365 10.3977 —-0.05 0.959 [-17.9120, 16.8389]
D m3 4.1133 8.2470  0.50  0.620 [-9.6682, 17.8948]
D m2 1.7844 7.6677 0.23 0.817 [-11.0291, 14.5979]
d 0 45.5495 27.6314 1.65 0.105 [ -0.6251, 91.7242]
d 1 19.4299 23.1486 0.84 0.405 [-19.2536, 58.1134]
d 2 48.5553 52.9945 0.92 0.363  [-40.0035, 137.1141]
d 3 905216  14.9752  0.64  0.527 [-15.5034, 34.5466]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 14.4619 4.9717 291 0.005 [ 6.1537, 22.7700]
2012 18.5794 5.7746 3.22 0.002 [ 8.9294, 28.2293|
2013 17.1377 4.5824 3.74 0.000 [9.4801, 24.7953]
2014 14.8916 5.6467 2.64 0.011 [ 5.4556, 24.3277]
2015 11.3296 7.1054 1.59 0.116 [-0.5442, 23.2034]
2016 8.2403 5.0989 1.62 0.111 [-0.2805, 16.7611]
2017 15.7622 6.5820  2.39  0.020 [4.7632, 26.7613]
2018 19.2791 7.7445 2.49 0.016 [ 6.3373, 32.2208]
2019 22.0868 10.5119 2.10 0.040 [ 4.5204, 39.6532]
2020 49.6339 12.9247  3.84  0.000 [28.0356, 71.2323]
2021 34.7909 7.5870  4.59  0.000 [22.1123, 47.4695]
2022 42.3522 11.0245  3.84  0.000 [23.9293, 60.7750]
2023 31.0280 6.9173 4.49 0.000 [19.4686, 42.5874]
_cons 29.1804 8.3419  3.50  0.001 [15.2404, 43.1205]
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Cuadro A.3.16: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Ayuda Humanitaria - Con controles de PIB per capita y poblacion

Variable Coef. Std.Err. t P>|t] IC90%
GGNIPER  -0.0590 0.0934 -0.63 0.530 [-0.2151, 0.0970]
GPOP —0.3848 0.5985 —0.64 0.523 [-1.3850, 0.6154]
D m9 -3.7034 12.1180 -0.31  0.761 [-23.9537, 16.5469]
D m8 —13.1343 11.8496 -1.11 0.272 [-32.9361, 6.6674]
D m7 —-4.2329 11.2672 -0.38  0.708 [-23.0614, 14.5956]
D_m6 ~7.8595 11.7883 -0.67  0.508 [-27.5589, 11.8398]
D mb -3.4673 8.4910 -0.41 0.684 [-17.6565, 10.7219]
D m4 -0.8339 10.3951 -0.08  0.936 [-18.2051, 16.5372]
D_m3 3.7646 8.2087  0.46  0.648 [-9.9529, 17.4821]
D m2 1.5998 7.6808  0.21 0.836 [-11.2354, 14.4351]
d_0 45.3694 27.5250  1.65  0.105 [-0.6274, 91.3661]
d 1 19.1185 23.0285 0.83  0.410 [-19.3643, 57.6012]
d 2 48.3616 52.9142 091 0.364 [-40.0631,136.7861]
d 3 9.1968 14.9190 0.62  0.540 [-15.7342, 34.127§]

Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 12.4302 4.8472  2.56  0.013 [ 4.3302, 20.5303]
2012 16.7130 6.3020 2.65 0.010 [6.1818, 27.2442]
2013 15.2078 5.2503  2.90 0.005 [6.4342, 23.9815]
2014 12.6677 5.7093  2.22  0.030 [ 3.1269, 22.2086]
2015 8.8759 6.2539  1.42  0.161 [-1.5750, 19.3267]
2016 5.7647 4.6530 1.24  0.220 [-2.0093, 13.5387]
2017 13.4225 6.5810  2.23  0.030 [ 4.7632, 23.4898|
2018 17.2191 7.5998  2.27  0.027 [ 4.5191, 29.9192]
2019 19.9571 10.2083  1.95  0.055 [ 2.8981, 37.0161]
2020 46.9884 12.3083  3.82  0.000 [26.4201, 67.5567]
2021 32.6914 7.6887  4.25  0.000 [19.8428, 45.5399]
2022 40.2226 11.4553  3.51  0.001 [21.0797, 59.3655]
2023 28.8533 7.1176  4.05  0.000 [16.9592, 40.7474]
_cons 32.5338 8.0956  4.02  0.001 [19.0054, 46.0623]
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Cuadro A.3.17: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Ayuda Humanitaria - Con controles de PIB per cépita, poblacion
e indice macroeconémico

Variable Coef. Std.Err. t P>|t] IC90%
GNI_PER 0.02330 0.01466 1.59 0.117  [-0.00120, 0.04780]
GPOP —6.70376 6.50222 -1.03 0.307  [-17.5696, 4.1620]
IND 26.52614 15.43817 1.72 0.091 [0.7275, 52.3248]
D m9 —21.39251 17.65783 —-1.21 0.231 [-50.9004, 8.1154]
D m8 —24.64624 16.88858 —1.46 0.150 [-52.8686, 3.5762]
D m7 -13.80209 13.24242 -1.04 0.302 [-35.9314, 8.3272]
D m6 —18.99541 15.01927 -1.26 0.211  [-44.0940, 6.1032]
D mb -12.46736 11.12413 -1.12 0.267 [-31.0568, 6.1221]
D m4 -10.22610 12.35844 —-0.83 0.411 [-30.8782, 10.4260]
D m3 —4.72840 9.75578 -0.48 0.630 [-21.0312, 11.5744|
D m2 —7.34513 9.07031 -0.81 0.421 [-22.5025, 7.8122]
d 0 43.10864 26.48994 1.63 0.109 [ -1.1585, 87.3758]
d 1 20.42656 20.81152 0.98 0.330  [-14.3514, 55.2046]
d 2 46.54152 50.16220 0.93 0.357 [-37.2842,130.3672]
d 3 11.11370 14.17013 0.78 0.436  [-12.5659, 34.7933]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 —1.8098 8.7514 —0.21 0.837 [-16.4342,12.8147|
2012 —4.4649 14.0498 —0.32 0.752  [-27.9434,19.0135]
2013 —8.7603 16.1329 -0.54 0.589  [-35.7199,18.1992]
2014 —11.5584 15.9077 -0.73 0.470 [-38.1416,15.0249]
2015 —14.8372 15.6404 -0.95 0.347 [-40.9737,11.2993]
2016 -15.9451 15.1549 -1.05 0.297 [-41.2703,9.3801]
2017 -9.1194 15.2108 —0.60 0.551 [-34.5381,16.2992]
2018 —7.5277 18.4584 -0.41 0.685 [-38.3735,23.3180]
2019 -9.4597 20.5481 -0.46 0.647 [-43.7974,24.8780]
2020 16.4890 20.4363 0.81 0.423 [-17.6620,50.6400]
2021 —2.6699 21.4289 -0.12 0.901 [-38.4796,33.1397]
2022 2.8901 25.7012 0.11 0.911 [-40.0590,45.8391]
2023 —14.2248 26.5913 -0.53 0.595 [-58.6613,30.2117]
__cons -53.8011 49.8412 -1.08 0.285 [-137.0904,29.4882]

Cuadro A.3.18: AOD Multilateral per capita, Ayuda Humanitaria - Pruebas de correcta
especificacion de los modelos anteriores

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Prueba F P F o) F P
Pretendencias 1.15 0.3474 0.85 0.5622 0.57 -
Placebo 0.77 0.6326 0.78 0.6184 0.60 0.7764

Modelo 1: Especificacion sin controles.

Modelo 2: Incluye controles basicos (PIB per capita y po-
blacion).

Modelo 3: Aniade controles macroeconémicos adicionales.
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Cuadro A.3.19: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Prestamos - Sin controles

Variable Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC90%

Efectos dindamicos

D m9 8.6586 7.9984 1.08 0.283 [ —4.7074, 22.0247]
D m8 3.7229 7.1733  0.52  0.606 [-8.2644, 15.7102]
D m7 1.5697 7.6320 0.21 0.838 [-11.1841, 14.3235]
D m6 ~1.7150 72813 -0.24 0815 [-13.8827, 10.4527]
D mb 2.8500 5.5952 0.51 0.612 [ —6.5000, 12.2001]
D md 1.4684 7.8047  0.19  0.851 [-11.5740, 14.5108|
D m3 ~2.9878 5.6726 -0.53  0.600 [-12.4672, 6.4916]
D m2 ~7.2479 5.6555 -1.28  0.205 [-16.6988, 2.2029]
d 0 5.6161 14.2799  0.39  0.696 [-18.2469, 29.4791|
d 1 10.8044 16.3193 0.66 0.511 [-16.4667, 38.0755]
d 2 32.1533 41.2913 0.78 0.439 [-36.8483,101.155]
d 3 7.2693 16.4785  0.44  0.661 [-20.2678, 34.8064]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 -1.7815 3.7277 —-0.48 0.634 [-8.0109, 4.4478]
2012 7.3225 5.2212 1.40 0.166  [-1.4026, 16.0476|
2013 4.8190 3.7623 1.28 0.205 [-1.4682, 11.1062]
2014 5.6927 5.7307  0.99 0.325 [-3.8838, 15.2693]
2015 6.1669 45431 136 0.180 [-1.4251, 13.7589]
2016 2.1543 4.0355  0.53  0.595 [-4.5895, 8.8980]
2017 12.8678 6.1364 2.10 0.040 | 2.6134, 23.1223]
2018 15.7889 5.7369 2.75 0.008 [ 6.2020, 25.3757]
2019 15.1119 7.5414 2.00 0.050 [ 2.5094, 27.7144]
2020 35.4641 10.4657  3.39  0.001 [17.9749, 52.9533]
2021 26.0538 6.9269 3.76  0.000 [14.4783, 37.6293]
2022 39.6076 12,3924  3.20  0.002 [18.8987, 60.3164]
2023 26.7055 6.4561 4.14 0.000 [15.9169, 37.4942]
__cons 10.8000 5.9301 1.82 0.074 [ 0.8903, 20.7098]
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Cuadro A.3.20: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per cépita, Prestamos - Con controles de PIB per cépita y poblacién

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t|] IC 90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER —-0.1049 0.0846 -1.24 0.220 [-0.2462, 0.0365]
GPOP —0.6222 0.5937 -1.05  0.299 [-1.6143, 0.3699]
Efectos dindmicos

D m9 8.7420 8.0234 1.09 0.280 [4.6659, 22.1498|
D m8 3.5050 7.2189 049 0.629 [-8.5584, 15.5684]
D m7 1.2385 7.7212 0.16 0.873 [-11.6643, 14.1414]
D m6 -1.6641 7.3518 -0.23  0.822 [-13.9497, 10.6216]
D mb 2.5079 5.7184  0.44  0.663 [-7.0480, 12.0638]
D m4 1.2375 7.8531 0.16 0.875 [-11.8857, 14.3607]
D m3 -3.2995 5.7121 -0.58  0.566 [-12.8449, 6.2458|
D m2 ~7.2653 56846 -1.28  0.206 [-16.7649, 2.2343]
d 0 5.5905 14.2342 039  0.696 [-18.1962, 29.3771]
d 1 10.5710 16.3372  0.65  0.520 [-16.7300, 37.8720]
d 2 32.1670 41.3169  0.78  0.439 [-36.8775,101.2114]
d 3 7.0033 16.5239  0.42  0.673 [-20.6097, 34.6163]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 -2.9363 3.8803 -0.76  0.452 [-9.4207, 3.5480]
2012 6.5557 5.5286  1.19  0.240 [-2.6831, 15.7944]
2013 3.8803 41372 0.94 0.352 [-3.0333, 10.7939]
2014 4.2076 5.7036  0.74  0.464 [-5.3236, 13.7389]
2015 4.2789 42587  1.00 0.319 [-2.8377, 11.3955]
2016 0.2276 3.6706  0.06 0.951 [-5.9063, 6.3616]
2017 11.1809 59181  1.89  0.064 [1.2912, 21.0706]
2018 14.5956 5.9005 247 0.016 [4.7353, 24.4560]
2019 13.8045 7.4549  1.85  0.069 [ 1.3466, 27.7144]
2020 33.2464 10.1426  3.28  0.002 [16.2972, 50.1955]
2021 24.8062 7.4909  3.31  0.002 [12.2883, 37.3242]
2022 38.3144 13.1115  2.92  0.005 [16.4039, 60.2248]
2023 25.3369 7.3219 346 0.001 [13.1014, 37.5724]
__cons 13.9530 6.1116  2.28  0.026 [ 3.7400, 24.1660]
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Cuadro A.3.21: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Prestamos - Con controles de PIB per capita, poblacién e indice
macroeconomico

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC 90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER -0.1952 0.2400 -0.81 0.419 [-0.5962, 0.2059]
GPOP —7.2205 5.8454 —1.24 0.222  [-16.9887, 2.5477]
IND 15.8883 8.7802 1.81  0.075 [ 1.2158, 30.5607]
Efectos dinamicos

D m9 4.7275 8.0651  0.59  0.560 [-8.7500, 18.2051]
D m8 -0.0077 7.4018 —0.00 0.999 [-12.3768, 12.3614]
D m7 -2.5279 8.0482 -0.31  0.755 [-15.9773, 10.9214]
D m6 -6.0391 8.9089 —0.68 0.501 [-20.9268, 8.8486]
D_m5 -0.8314 6.6723 -0.12  0.901 [-11.9815, 10.3187]
D md4 -2.2540 9.0037 -0.25  0.803 [-17.3001, 12.7921]
D m3 —6.3501 6.3452 -1.00 0.321 [-16.9534, 4.2532]
D m2 -10.8336 6.8539 -1.58  0.119 [-22.2872, 0.6199]
d 0 7.3888 14.1034  0.52  0.602 [-16.1793, 30.9569]
d 1 11.7482 16.0591 0.73 0.467 [-15.0880, 38.5845]
d 2 28.8506 40.0929  0.72  0.475 [-38.1484, 95.8496]
d 3 2.2594 16.4332 0.14 0.891 [-25.2020, 29.7208|
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 -0.2535 25171 -0.10  0.920 [-4.4598, 3.9527]
2012 9.3259 4.8470 1.92 0.059 [ 1.2261, 17.4257]
2013 6.8105 3.9005 1.75  0.086 | 0.2924, 13.3286|
2014 5.9652 5.1629 1.16 0.253  [-2.6624, 14.5929]
2015 4.9580 4.3848 1.13 0.263  [-2.3695, 12.2855]
2016 1.6030 3.8128  0.42  0.676 [-4.7685, 7.9745]
2017 12.7126 5.4135 2.35 0.022 [ 3.6661, 21.7591]
2018 17.4601 54330 3.21  0.002 [8.3811, 26.5391]
2019 15.4719 6.3760 2.43 0.018 [ 4.8171, 26.1267]
2020 28.7874 9.0923 3.17 0.002 [13.5934, 43.9814]
2021 23.1824 8.3914  2.76  0.008 [9.1596, 37.2052]
2022 39.3091 15.3477 256  0.013 [13.6617, 64.9566]
2023 26.9007 8.9497  3.01  0.004 [11.9449, 41.8564]
__cons -23.1870 24.4652 -0.95  0.347 [-64.0706, 17.6966]

Cuadro A.3.22: AOD Multilateral per capita, Prestamos - Pruebas de correcta especifi-
cacion de los modelos anteriores

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

Prueba F P F P F P
Pretendencias 1.81 0.0936 1.94 0.0704 1.71 0.1160
Placebo 1.65 0.1295 1.79 0.0969 1.70 0.1168

Modelo 1: Especificacion sin controles.

Modelo 2: Incluye controles basicos (PIB per céapita y po-
blacion).

Modelo 3: Afiade controles macroeconémicos adicionales.
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Cuadro A.3.23: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per cépita, Donaciones - Sin controles

Variable Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC90%

Efectos dindamicos

D m9 -13.5986 7.9183 -1.72 0.091 [-26.8309, —0.3664]
D m8 -14.6032 6.7001 -2.18  0.033 [-25.7997, —3.4066]
D m7 -2.6622 7.2476 -0.37  0.715 [-14.7736, 9.4493]
D m6 -8.7241 6.2909 -1.39  0.171 [-19.2367, 1.7886]
D mb —6.8899 5.4029 -1.28 0.207 [-15.9187, 2.1390]
D m4 —4.2639 5.1945 —0.82 0.415 [-12.9443, 4.4166]
D m3 5.9447 5.0631 1.17 0.245 [ -2.5162, 14.4056]
D m2 6.7107 5.1792  1.30  0.200 [-1.9442, 15.3657]
d 0 39.0977 24.6128  1.59  0.118 [ —2.0325, 80.2279|
d 1 6.8383 10.1435 0.67 0.503  [-10.1123, 23.7890]
d 2 18.8803 15.2597 1.24 0.221 [ -6.6201, 44.3807]
d 3 1.9713 5.8582  0.34  0.738 [ -7.8182, 11.7608]
Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 22.1205 5.7386  3.85  0.000 [12.5309, 31.7102]
2012 18.2265 4.0336 4.52 0.000 [11.4861, 24.9669|
2013 19.6490 4.0921 4.80 0.000 [12.8107, 26.4872]
2014 16.4761 3.9567 4.16 0.000 [ 9.8640, 23.0882]
2015 12.5567 44759  2.81  0.007 [5.0770, 20.0363]
2016 13.0980 4.0445 3.24  0.002 [6.3392, 19.8568]
2017 10.4774 3.5678 294  0.005 [4.5152, 16.4395]
2018 11.9380 4.1354 2.89 0.005 [ 5.0274, 18.8485]
2019 14.4933 5.4095 2.68 0.010 [ 5.4534, 23.5331]
2020 23.3110 8.9938  2.59  0.012 [ 8.2814, 38.3405]
2021 20.1771 6.2899  3.21  0.002 [9.6661, 30.6880]
2022 15.4134 6.8400  2.25  0.028 [ 3.9830, 26.8437]
2023 16.7670 6.8121 2.46 0.017 [ 5.3833, 28.1507]
__cons 21.4499 4.8659 4.41 0.000 [13.3186, 29.5812]
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Cuadro A.3.24: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Donaciones - Con controles de PIB per capita y poblacion

Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC 90%
Controles y efectos dindmicos

GGNIPER 0.0027 0.0736 0.04 0.971 [-0.1202, 0.1257]
GPOP 0.0254 0.6665 0.04 0.970 [-1.0883, 1.1391]
Efectos dindmicos

D m9 —13.7407 7.9859 -1.72 0.091 [-27.0858, —0.3955]
D m8 -14.8025 6.7421 -2.20 0.032 [-26.0691, —3.5359]
D m7 —2.8567 7.2034 —0.40 0.693 [-14.8943, 9.1809]
D m6 -8.9292 6.2571 —1.43 0.159 [-19.3854, 1.5271]
D mb —7.0852 5.4694 —1.30 0.200 [-16.2251, 2.0546]
D m4 —4.4620 5.1436 —0.87 0.389 [-13.0575, 4.1335]
D m3 5.7491 4.9993 1.15 0.255 [ —2.6051, 14.1034]
D m2 6.5079 5.0062 1.28  0.207 [ -2.0083, 15.0240]
d 0 38.8928 24.5329  1.59  0.118 [ —2.1040, 79.8895]
d 1 6.6397 10.0331 0.66 0.511 [-10.1265, 23.4059]
d 2 18.6766 15.1847 1.23 0.224 [ —6.6984, 44.0516]
d 3 1.7729 5.9130 0.30 0.765 [ -8.1084, 11.6541]
d 4 omitted

Efectos fijos de ano (base 2011)

2011 21.5663 5.8378  3.69  0.000 [11.8108, 31.3218]
2012 17.7068 4.2703 4.15 0.000 [10.5707, 24.8430]
2013 19.1321 4.3101 4.44 0.000 [11.9296, 26.3346]
2014 15.9730 4.0306  3.96  0.000 [9.2375, 22.7086]
2015 12.0649 4.2281  2.85  0.006 [4.9993, 19.1305]
2016 12.6073 3.9214 3.22 0.002 [ 6.0543, 19.1602]
2017 9.9801 3.4733 2.87 0.006 [ 4.1759, 15.7844]
2018 11.4274 4.0799 2.80 0.007 [ 4.6095, 18.2454]
2019 13.9872 5.3937  2.59  0.012 [4.9738, 23.0006]
2020 22.8294 8.6573  2.64 0.011 [8.3622, 37.2966]
2021 19.6704 6.1287 3.21 0.002 [ 9.4287, 29.9120|
2022 14.9090 6.7453 2.21 0.031 [ 3.6370, 26.1811]
2023 16.2653 6.6792 2.44 0.018 [ 5.1038, 27.4268]
__cons 22.0181 4.8659  4.56  0.000 [13.9463, 30.0899]
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Cuadro A.3.25: Resultados de la estimacion Estudio de Eventos para la variable: AOD
Multilateral per capita, Donaciones - Con controles de PIB per capita, poblacion e indice

macroeconomico
Variable  Coeficiente Std. Err. t P>|t] IC 90%
Controles y efectos dindmicos
GNI_PER 0.0070 0.0105  0.67  0.504 [-0.0105, 0.0245]
GPOP -5.3766 5.5712 -0.97  0.338 [-14.6866, 3.9334]
IND 20.4227 11.5417 177 0.082 [ 1.1355, 39.7099]
Efectos dindmicos
D m9 —18.2010 11.7413 -1.55 0.126 [-37.8218, 1.4198|
D m8 —20.4661 8.7411 -2.34  0.023 [-35.0733, —5.8589]
D m7 —7.9717 6.1835 —-1.29 0.202 [-18.3050, 2.3615]
D_m6 ~14.8131 6.9372 -2.14  0.037 [-26.4059, —3.2204]
D mb -11.6562 6.0396 -1.93  0.058 [-21.7490, —1.5635]
D m4 -8.9403 4.1541 -2.15 0.035 [-15.8822, —1.9984]
D m3 1.4913 5.0809 0.29 0.770 [-6.9993, 9.9820]
D m2 1.8850 3.3653 0.56 0.578 [ —3.7387, 7.5086]
d 0 36.5621 23.0978 1.58 0.119 [ —2.0365, 75.1607]
d 1 9.0019 8.9163 1.01  0.317 [-5.8980, 23.9018|
d 2 20.0962 14.5904 1.38 0.174 [ -4.2857, 44.4782]
d 3 4.2131 6.9225  0.61  0.545 [-7.3550, 15.7812]
Efectos fijos de arnio (base 2011)
2011 11.3145 6.9183 1.64 0.107 [-0.2467, 22.8757]
2012 7.2335 10.0560  0.72  0.475 [-9.5710, 24.0380]
2013 8.1601 11.4426 0.71 0.479 [-10.9615, 27.2817]
2014 4.9706 11.4327 0.43 0.665 [-14.1345, 24.0758]
2015 0.6846 10.4385 0.07 0.948 [-16.7592, 18.1284]
2016 2.3977 11.3048 0.21 0.833 [-16.4936, 21.2891]
2017 -0.5091 10.2058 —0.05  0.960 [-17.5639, 16.5457]
2018 1.0074 12.7609  0.08  0.937 [-20.3173, 22.3321]
2019 1.4944 13.5478 0.11 0.913 [-21.1453, 24.1341]
2020 10.8315 14.3403  0.76  0.453 [-13.1323, 34.7954]
2021 3.3103 14.1659 0.23 0.816 [-20.3622, 26.9827]
2022 -2.4199 15.1669 -0.16 0.874 [-27.7651, 22.9254]
2023 —2.6823 16.7670 —-0.16  0.873 [-30.7014, 25.3368]
_cons -31.6875 37.9287 -0.84  0.407 [-95.0699, 31.6949]

Cuadro A.3.26: AOD Multilateral per capita,

cacion de los modelos anteriores

Donaciones- Pruebas de correcta especifi-

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3
Prueba F P F P F 9]
Pretendencias 1.14 0.3502 1.17 0.3315 1.17 0.3316
Placebo 1.13 0.3543 1.16 0.3409 1.15 0.3474

Modelo 1: Especificacién sin controles.
Modelo 2: Incluye controles basicos (PIB per céapita y po-

blacién).

Modelo 3: Anade controles macroeconémicos adicionales.
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