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LOS BENEFICIOS ECONÓMICOS 
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OCCIDENTAL
Diversos estudios económicos han demostrado que la existencia de conlictos afecta 
negativamente a la actividad económica, y sus costes directos e indirectos han sido 
estimados. En este trabajo, la metodología de diferencia en diferencias se utiliza para 

evaluar el impacto de períodos de atenuación de la violencia en el empleo y el gasto 

realizado en inversión productiva. Utilizando como casos de estudio las regiones de 

Irlanda del Norte y el País Vasco, encontramos que ha habido una respuesta positiva y 
sustancial de estas variables ante distintos intentos de solución de los conlictos. Este 
hallazgo da una idea de la magnitud del potencial del dividendo de la paz que cabe 
esperar, si inalmente aconteciese un cese completo de la violencia en ambas regiones.
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1. Introducción 

Los primeros años del Siglo XXI han visto cómo el 
terrorismo se ha convertido en un acontecimiento que 

traspasa los límites nacionales y se extiende por to-

do el mundo. Desde los ataques terroristas del 11 de 

septiembre de 2001 en Estados Unidos, 11 de mar-

zo de 2004 en España y 7 de julio de 2005 en Reino 
Unido (Buesa et al., 2007a y 2007b) y especialmente 
tras la escalada de violencia sufrida en este año 2016, 

el terrorismo se considera como una de las principales 

amenazas para la estabilidad en un mundo cada vez 

más globalizado y por ello ha pasado a ocupar un lu-

gar preeminente en la agenda política.

Aunque conlictos armados —con antecedentes et-
nopolíticos, religiosos, raciales o económicos— han 
existido en diferentes regiones a lo largo de todo el 

planeta durante muchas décadas, y algunos de ellos 

han sido ya resueltos a través de medios pacíicos y 
refrendados democráticamente (como en los casos 
de Sudáfrica, Irlanda del Norte o el más reciente de 

Colombia) o cuyo inal se consiguió a través de la fuer-
za (como en Sudán o Sri Lanka) todavía hoy en día 
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persisten un gran número sin resolver en regiones 

tan dispares como Israel, Somalia, Nigeria, Yemen o 
España, por mencionar algunos.

De este modo, dos versiones distintas del mismo fe-

nómeno pueden ser identiicadas —terrorismo nacio-

nal y transnacional—; cada uno de ellos representado 
por sus propias características distintivas, pero ambos 

con el potencial de causar una gran inestabilidad y de-

clive económico1.

Así, desde los trabajos seminales de Barro (1991), 
Alesina et al. (1992) y Alesina y Perotti (1996), la exis-

tencia de inestabilidad tanto política como social y 

asociada con actos de terrorismo ha sido documen-

tada como una causa de graves perjuicios para las 

economías afectadas. A medida que nuevas bases 

de datos se han hecho disponibles, los investigadores 

han dedicado una creciente atención al estudio tanto 

de las consecuencias de la violencia como de los me-

canismos que transforman esta violencia en perjuicio 

económico, y por tanto han estimado la magnitud de 

su impacto sobre diversas variables económicas2. 

Sandler y Enders (2008) resumen brevemente di-
ferentes medios a través de los cuales el terrorismo 

puede suponer importantes costes en el área afecta-

da. Estos autores exponen que los incidentes terroris-

tas tienen consecuencias económicas a través de la 

redirección de la inversión extranjera directa, la des-

trucción de infraestructuras, la redirección de recursos 

públicos hacia mayores y mejores medidas de seguri-

dad, o bien por medio de los límites que imponen so-

bre el comercio (Nitsch y Schumacher, 2004; Saywell, 

1  Por ejemplo, BLOMBERG et al. (2004), analizando una base de 
datos de sección cruzada compuesta por 177 países para el período 
1968-2000, mostraron que cada año de terrorismo transnacional tuvo 
como consecuencia la caída del 0,048 por 100 de la tasa de crecimiento 
de la renta per cápita. Del mismo modo, SANDLER et al. (2009) usaron el 
mismo modelo para calcular la pérdida global en el PIB para el año 2005, 
dados los ataques terroristas ocurridos en ese año. La pérdida de PIB 
ascendía a los 17 billones de dólares.

2  Véase FREY et al. (2007), BUESA y BAUMERT (2010) o ENDERS 
y SANDLER (2011), donde se ofrecen extensos informes de la literatura 
existente sobre los costes del terrorismo y los distintos enfoques 
metodológicos empleados para estimarlos.

2002). Además, las consecuencias del terrorismo no 
quedan circunscritas únicamente a aquellas regiones 

en las que tienen lugar los incidentes, sino que pue-

den extenderse a las regiones del entorno y afectar 

a determinados sectores económicos (por ejemplo, el 
sector turístico, Enders y Sandler, 1991) con especial 
relevancia. El terrorismo también incrementa los cos-

tes de hacer negocios en términos de mayores primas 

de seguro, costosas medidas de seguridad y mayores 

salarios que han de ser pagados a los empleados. 

Aunque es comúnmente aceptado que existe una 

relación inversa entre diferentes fuentes de inestabili-

dad y los resultados económicos medidos de diversas 

formas, la evidencia empírica al respecto aún es esca-

sa y no se ha dedicado demasiado esfuerzo a catego-

rizar y medir la importancia de los diferentes canales 

a través de los cuales los conlictos armados diicul-
tan el crecimiento económico. Así, encontramos estu-

dios que apuntan a consecuencias económicas mo-

destas (Sandler y Enders, 2008 o Meierrieks y Gries, 
2012) y otros que muestran que conlictos que tienen 
lugar dentro de las fronteras nacionales y en regio-

nes con largas historias de violencia conllevan enor-

mes pérdidas económicas [Enders y Sandler (1996), 
Fielding (2003a), Abadie y Gardeazabal (2003), Myro 
et al. (2004), Gaibulloev y Sandler (2011) y Gries et al. 

(2011), entre otros].
Es por esto que el presente trabajo se fundamenta 

en la relación existente entre los niveles de incertidum-

bre (asociados a la existencia de un conlicto armado) y 
los resultados económicos, sugerida por la teoría de las 

opciones reales, para estudiar el impacto de la inestabi-

lidad en la demanda de estos dos factores y por lo tanto 

en el crecimiento económico de dos regiones europeas 

con largas historias de violencia terrorista.

Nuestra hipótesis de partida es que, si la existencia de 

incertidumbre ha afectado negativamente a la demanda 

de factores productivos, deberíamos observar un impac-

to positivo y signiicativo sobre la inversión y el empleo 
tanto en el País Vasco como en Irlanda del Norte cuando 

la violencia cese o se atenúe (Gupta et al., 2002). Los 
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resultados nos permitirán inferir la magnitud del dividen-

do de la paz que habría que esperar si inalmente se pro-

dujera un inal deinitivo de la violencia en las mismas.
De este modo, el resto del trabajo se estructura de la 

siguiente forma. En el siguiente apartado se presenta el 

marco teórico de referencia desde el que se tratará de 

analizar la respuesta de la inversión y el empleo ante 

niveles decrecientes de incertidumbre en las regiones 

analizadas. A continuación, en el apartado 3 se presen-

ta la metodología de cálculo utilizada para alcanzar los 

resultados obtenidos. Más adelante, en el apartado 4 
se analizará el impacto de la irma de los Acuerdos de 
Viernes Santo y diversas declaraciones de alto el fue-

go en la evolución del empleo y la inversión tanto en 

Irlanda del Norte como en el País Vasco. Finalmente, se 

recogen las principales conclusiones del estudio. 

2. Marco teórico

Desde los trabajos originales de Bernanke (1983), 
Caballero (1991) y Pindyck (1991), por mencionar al-
gunos, la teoría acerca del carácter irreversible de la 

inversión enfatiza la ganancia derivada de esperar 

cuando la incertidumbre es elevada. No invertir supo-

ne un coste a través de la reducción que se produce 

en el lujo de beneicios, pero también supone una ga-

nancia en forma de la opción de invertir en una fecha 

futura cuando la incertidumbre actual sobre el futuro 

se plasme. Por ejemplo, Driver y Moreton (1991, 1992) 
reportaron que niveles de incertidumbre más elevados 

llevaban asociados niveles más bajos de inversión en 

el sector manufacturero de Reino Unido.

La idea general que subyace detrás de la llamada 

teoría de las opciones reales se basa en el hecho de 

que cada proyecto de inversión puede ser asimilado, 

por su naturaleza, a la compra de una opción inancie-

ra, donde el inversor paga una prima para asegurarse 

el derecho de compra sobre un activo por un determi-

nado período de tiempo a un precio predeterminado, 

y que posiblemente diiera del precio del activo en ese 
momento.

El valor de la opción no solo depende del riesgo sis-

temático de los rendimientos esperados del activo, si-

no también de la variabilidad inherente de los mismos 

(Dixit y Pindyck, 1994). Así, el riesgo total (sistemático 
y no sistemático) puede ser considerado como incerti-
dumbre en la literatura sobre opciones reales.

De la misma manera, la empresa, cuando toma sus 

decisiones de inversión, paga un precio (el coste de 
establecer el proyecto), lo cual le otorga el derecho 
de usar el capital exercise price, ahora o en el futuro, 

como contrapartida por un activo con un determinado 

valor, strike price. Teniendo en cuenta este enfoque, el 

cálculo del rendimiento de cada proyecto de inversión 

no puede reducirse a aplicar la regla del valor actual 

neto a la corriente esperada de beneicios derivados 
de la operación, sino que ha de considerar las siguien-

tes características de la decisión de inversión: i) existe 

incertidumbre sobre los rendimientos futuros de la in-

versión; ii) existe cierta lexibilidad en los tiempos para 
ejecutar la inversión; iii) la inversión es parcial o total-

mente irreversible.

La primera de estas tres características propias de 

las decisiones de inversión se deriva del hecho de que 

los inversores no poseen información perfecta. Como 

resultado, forman sus expectativas y creencias sobre 

el futuro comportamiento de las variables económicas, 

las cuales no pueden ser pronosticadas con certeza. 

La segunda característica está directamente relaciona-

da con la incertidumbre reinante: los inversores pueden 
desear posponer la inversión desde el momento actual 

hasta un período t+1 para así obtener más información, 

reinar sus opiniones y reducir la incertidumbre. Esto, 
por supuesto, conlleva un coste de oportunidad deriva-

do de la espera, en forma de oportunidades perdidas, si 

la realización de las variables económicas en el período 

t+1 es tal que el inversor hubiera obtenido beneicios 
de haber emprendido la inversión en el período actual. 

Finalmente, el inversor ha de tener en cuenta el hecho 

de que el coste inicial de la inversión es al menos par-

cialmente sumergido, es decir, no puede ser recupera-

do completamente si cambiase de idea después de que 
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la inversión haya sido acometida. Como resultado, el 

peso de la incertidumbre en la determinación del valor 

actual neto es mayor cuanto mayor sea el coste sumer-

gido de la inversión.

Por lo tanto, un conlicto político, el cual supone una 
amenaza terrorista permanente, lleva asociado un ni-

vel de incertidumbre elevado para la economía, y am-

pliica el riesgo inherente al que los empresarios se 
enfrentan cuando toman decisiones de índole econó-

mica. Por esta razón, una región expuesta a un con-

licto continuado debería manifestar la distorsión cau-

sada por los elevados niveles de incertidumbre en una 

redirección importante de recursos normalmente des-

tinados a la producción y, por tanto, debería experi-

mentar reducidos niveles de demanda de factores.

Es por esto que en este trabajo esperamos que 

tanto la demanda de inversión como de trabajo debe-

rían reaccionar positivamente cuando las expectativas 

acerca de la inalización del conlicto sean renovadas 
por el establecimiento de un alto el fuego o un proceso 

de paz (Eckstein y Tsiddon, 2004). 
Recientemente, la teoría de las opciones reales 

ha sido aplicada al caso del empleo y la determina-

ción del número de horas trabajadas (Chen y Funke, 
2002) y, teniendo en cuenta la naturaleza al menos 
parcialmente irreversible de la inversión en factores 

de producción, las opciones reales y la irreversibili-

dad se han mostrado muy relevantes en la determi-

nación de la dinámica de corto plazo tanto de la inver-

sión en capital físico como de la demanda de trabajo 

(Bloom, 2000).
Cuando existen costes ijos, bien asociados a la 

contratación (costes de selección y formación del nue-

vo personal) o al despido (costes de despido impues-

tos por la legislación vigente), la empresa considerará 
el valor de la opción de mantener su posición actual 

frente a la alternativa de contratar o despedir. 

De este modo, una reducción de la incertidumbre 

derivada del establecimiento de un alto el fuego o pro-

ceso de paz animaría a las empresas a expandir su 

capacidad productiva y por lo tanto a contratar más 

trabajadores, ya que esperarían ver en el futuro una re-

novada actividad económica en la región. En otras pala-

bras, la opción de contratar resultará atractiva si la em-

presa espera en el futuro un aumento en su demanda 

como resultado de un entorno menos inestable.

3. Metodología. Análisis de la información

En este trabajo hacemos uso de diferentes períodos 

de atenuación o cese completo de la violencia en las 

regiones estudiadas y datos de corte longitudinal para 

evaluar los potenciales beneicios económicos deriva-

dos, medidos estos en términos de demanda de facto-

res de producción3. 

La popularidad de los llamados experimentos na-

turales o cuasi experimentos en el trabajo aplicado 

emana del hecho de que es típicamente imposible 

controlar adecuadamente por todas aquellas variables 

relevantes en el análisis, y muy a menudo es deseable 

buscar situaciones donde es razonable asumir que las 

variables omitidas no están correlacionadas con las 

variables de interés (Meyer, 1995).
Con este objetivo, podemos utilizar varias técnicas 

para estimar relaciones causales utilizadas común-

mente en la literatura empírica sobre los efectos de los 

conlictos políticos en las variables económicas. Entre 
ellas, los modelos de regresión con datos de sección 

cruzada suelen ser comunes. Además, se han utiliza-

do técnicas de variables instrumentales, modelos de 

efectos ijos, etcétera.
Ninguna de ellas está exenta de limitaciones y po-

tenciales problemas, por lo que en este trabajo se ha 

optado por utilizar la técnica conocida como de dife-

rencia en diferencias (DiD por sus siglas en inglés), 
considerando que es la más apropiada, ya que pre-

senta numerosas ventajas sobre otros enfoques de 

estimación disponibles (Wooldridge, 2002).

3  Este enfoque, como señalan ANGRIST y KRUEGER (1999), se basa 
en estimar los efectos causales que provienen de determinados eventos 
o situaciones.
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Esta técnica es apta en situaciones en las cuales la 

información esta disponible tanto para el período an-

terior como posterior al evento (en nuestro caso la de-

claración de un alto el fuego o la irma del acuerdo 
de paz), para un grupo que no ha estado expuesto al 
mismo —grupo de comparación que se considera no 
afectado por el alto el fuego o acuerdo— pero que ex-

perimenta algunas o todas las inluencias que afectan 
al grupo sujeto al evento. 

De este modo, la estrategia de la diferencia en las 

diferencias consiste en la doble diferenciación de la 

variable dependiente tanto en su dimensión temporal 

como entre regiones. Así, la versión estándar del mo-

delo identiica el efecto de una ocurrencia dada por 
medio de la comparación de las diferencias entre el 

grupo sujeto al evento y el grupo de control antes y 

después del mismo. En otras palabras, calcula la di-

ferencia entre el período anterior y posterior al evento 

para ambos grupos y subsiguientemente la diferencia 

en esas diferencias. Análogamente, esta técnica pue-

de ser computada utilizando una regresión de micro-

datos para los individuos y años, y donde el coeicien-

te de interés corresponde al término de interacción 

entre una variable icticia para el grupo sujeto al even-

to y otra para el período temporal del mismo.

∆ind
it
= α

0
+α

1
 región

it
 + α

2
 evento

t 
+ α

3
 región

it 
* evento

t
 + ε

it 

Donde Δind
it
 denota la tasa de crecimiento anual de 

cada uno de los indicadores económicos que se eva-

lúan en este trabajo (empleo e inversión) para cada 
región i en el año t; región (in y pv) es una variable «ic-

ticia» que toma el valor 1 para Irlanda del Norte/País 

Vasco y 0 en caso contrario; evento (post y tregua) 

está codiicada como 1 si la observación se corres-

ponde con el período posterior a la irma de los acuer-
dos de paz/durante el alto el fuego y 0 si pertenece 

al período anterior/no alto el fuego; y región * evento  

(in * post y pv * tregua) es un término de interacción 
que toma valor 1 para las regiones de Irlanda del 

Norte/País Vasco después del acuerdo/durante el alto 

el fuego. El término inal ε
it
, es el término de error para 

cada región en cada período de tiempo. El supuesto 

principal del modelo se reiere al coeiciente del térmi-
no de interacción α

3
 que se asume sería 0 en ausencia 

del evento o E [ε
it
 | región

it
 * evento

t
] = 0. 

Así, la interpretación de los coeicientes es como 
sigue: 

— α
0
: promedio de la tasa de crecimiento de la va-

riable objeto de análisis, en el período anterior a la ir-
ma del acuerdo/en el período de no tregua, para las 

regiones de control. 

— α
1
: diferencia entre el promedio de la tasa de cre-

cimiento de la variable objeto de análisis para Irlanda 

del Norte/País Vasco y las regiones de control en el 

período anterior al acuerdo/de no tregua. 

— α
2
: diferencia en la tasa de crecimiento de la va-

riable objeto de análisis entre el período anterior al 

acuerdo/de no tregua y los años posteriores/de tregua, 

para las regiones de control. 

— α
3
: diferencia en las diferencias entre las regio-

nes de control e Irlanda del Norte/País Vasco (efecto 
del acuerdo/alto el fuego).

Por lo tanto, el coeiciente de interés es α
3
 que de-

nota el impacto diferencial relativo de los Acuerdos de 

Viernes Santo/períodos de alto el fuego en el desem-

peño económico de la economía de Irlanda del Norte/

País Vasco. Es decir, el signo y la signiicatividad de α
3
 

nos indicarán si la irma del acuerdo de paz/período de 
tregua tuvo un impacto en la economía de estas regio-

nes expuestas a conlictos4.

Es importante mencionar que una de las principales 

amenazas a la validez de las inferencias realizadas si-

guiendo este diseño se encuentra en la posible existen-

cia de interacciones omitidas (aparte de las provenien-

tes del tratamiento). Así, este diseño es más plausible 

4  En términos de nuestro estudio, esta airmación signiica que en 
ausencia de los alto el fuego (o la irma de los Acuerdos de Viernes Santo 
en Irlanda del Norte), el coeiciente del término de interacción entre la 
variable icticia para el País Vasco (o Irlanda del Norte) y la dummy para 
el período de alto el fuego (el período después de la irma del acuerdo) no 
hubiera sido estadísticamente distinto de cero.
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cuando el grupo de control no sujeto al evento es muy 

similar al grupo de tratamiento, ya que así las interac-

ciones son menos probables. Por lo tanto, una situación 

favorable para este diseño es aquella en la cual el grupo 

de comparación, tanto antes como después del evento, 

tiene una distribución de resultados muy similar a la del 

grupo de tratamiento en el período anterior al evento5. 

4. Estudios de caso. Los últimos conlictos 
terroristas en Europa Occidental

En este trabajo proponemos el estudio de diferen-

tes períodos de cese completo o atenuación de la 

violencia para usarlos como experimentos naturales 

y así estimar la respuesta de varios indicadores de 

actividad económica real ante reducciones de la in-

certidumbre en dos regiones europeas extensamen-

te afectadas por la violencia política y el terrorismo. 

Por un lado, evaluamos el rendimiento de la econo-

mía norirlandesa desde la irma de los Acuerdos de 
Viernes Santo para así comprobar si la continuada in-

certidumbre política en la zona ha afectado a los bene-

icios económicos esperados tras los acuerdos alcan-

zados para el Gobierno conjunto de la región.

Por otro lado, estudiamos los efectos sobre la inver-

sión y la demanda de empleo de diversos períodos de 

atenuación o completo cese de la violencia en el País 

Vasco como consecuencia de procesos de alto el fue-

go decretado por la banda terrorista ETA.

Irlanda del Norte. Dos décadas desde la irma de 
los Acuerdos de Viernes Santo

Irlanda del Norte ha sufrido las consecuencias del 

conlicto político y la inquietud social durante más de 
30 años, y muchos han sido los aspectos en los que 

5  Por esta razón, la elección de los grupos de comparación ha sido 
muy cuidadosa, aunque en el caso de Irlanda del Norte esta elección 
se ha visto diicultada por la escasez de datos a nivel regional para 
Reino Unido, especialmente para los años anteriores a la erupción del 
terrorismo a inales de los años sesenta.

este período de violencia ha afectado a la sociedad y 

la economía en esta región periférica de Reino Unido. 

En particular, Dorsett (2013) llegó a la conclusión de 
que los llamados «problemas», expresión con la que 
se alude a la campaña terrorista que se desencade-

nó al inal de los años sesenta, produjeron una caída 
del 10 por 100 en el PIB per cápita entre 1969 y 1997. 

Este autor añade que, si los efectos económicos del 

terrorismo no hubiesen sido paliados parcialmente a 

través de los subsidios británicos a la inversión y el 

empleo en la región norirlandesa, la reducción men-

cionada podría haberse duplicado. 

Hoy en día, Irlanda del Norte está emergiendo de 
este período de conlicto y está intentando implemen-

tar un acuerdo de paz histórico. Así, casi dos décadas 

han pasado desde que el 10 de abril de 1998 se alcan-

zara un acuerdo histórico en Irlanda del Norte. El lla-

mado Acuerdo de Belfast o Acuerdo de Viernes Santo 

representó un hito en un proceso de paz que todavía 

no ha concluido y señaló el in de un largo período de 
intensa violencia.

Aún, la violencia continúa, dentro de las propias co-

munidades y entre ellas, la credibilidad política es dé-

bil y las nuevas instituciones han sido suspendidas en 

numerosas ocasiones. Pese a que la violencia política 

ha terminado como consecuencia de los alto el fuego, 

ha reaparecido de otras formas para amenazar la evo-

lución del proceso de paz.

No obstante, en la presente fase de implementación 

del acuerdo, la seguridad ha retornado, aunque no de 

manera continuada, e Irlanda del Norte ha comenzado 

a recoger algunos de los beneicios sociales y econó-

micos. A este respecto, Fielding (2003b) señaló que 
en una región tan severamente afectada por la vio-

lencia política y la inquietud social durante un período 

de tiempo tan extenso, la reducción de la intensidad 

del conlicto desde los Acuerdos de Viernes Santo de 
1998 había puesto sobre la mesa la cuestión sobre la 

posible existencia de un dividendo de la paz en Irlanda 

del Norte, que denotaría el extenso coste económico 

que el conlicto ha tenido sobre esta región.
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No son muchos los estudios que hayan intentado 

evaluar la existencia de un potencial dividendo de la 

paz en Irlanda del Norte desde la irma de los Acuerdos 
de Viernes Santo. Así, O’Hearn (2000), haciendo uso 
de datos referentes a inversiones inanciadas por el 
Estado, señalaba que el dividendo de la paz había si-

do mucho más reducido de lo que la publicidad oicial 
indicaba. Además, también apuntaba que las nuevas 

inversiones en la región no se habían dirigido a las 

áreas con mayores necesidades económicas y que in-

cluso aquellos proyectos de inversión que se habían 

dirigido a esas áreas no habían generado empleo pa-

ra aquellos que más lo necesitaban, en particular la 

comunidad católica. Sin embargo, Besley y Mueller 

(2012) airmaban que la paz había conducido a un au-

mento del precio de la vivienda y que los mayores di-

videndos de la paz se habían producido en aquellas 

regiones norirlandesas donde la violencia había sido 

más severa y persistente.

Los resultados de las estimaciones para ver el efec-

to de los Acuerdos de Viernes Santo sobre las tasas 

de crecimiento anual del empleo y de la inversión se 

muestran en el Cuadro 1.

En el caso del empleo, el coeiciente estimado para el 
término de interacción entre la variable que denota las 

observaciones pertenecientes a Irlanda del Norte y el 

período posterior a la irma del acuerdo —que muestra 
el efecto del evento— muestra ser negativo y estadísti-
camente diferente de cero para los niveles estadísticos 

convencionales. En otras palabras, el efecto después 

de la irma fue un rendimiento relativo negativo en la ta-

sa de crecimiento del empleo en Irlanda del Norte. Es 

importante señalar que este resultado negativo tras la 

irma de los acuerdos de paz enmascara la importante 
creación de empleo acontecida en Irlanda del Norte en 

los últimos diez años, en los cuales el empleo en la re-

gión ha crecido un 14,4 por 100, comparado con el 8,9 
por 100 para el resto de regiones de Reino Unido.

De hecho, una característica que emana de los da-

tos se reiere al hecho de que el crecimiento del em-

pleo en Irlanda del Norte, pese a ser inferior para el 

conjunto del período posterior a la irma del acuer-
do, superó signiicativamente el de otras regiones de 
Reino Unido en los años 2001 y 2005, cuando el IRA 

accedió a que se decomisara parte de su arsenal y de-

claró el in de su campaña armada respectivamente. 
Esta evidencia provee de sustento a la idea de que la 

demanda de ese factor es muy sensible a las «buenas 
noticias» sobre el in de la violencia. 

Respecto a la inversión, parece que los Acuerdos 

de Viernes Santo tampoco tuvieron éxito a la hora de 

proporcionar un dividendo de la paz, en este caso me-

dido en términos de crecimiento de la inversión, ya 

que el efecto estimado (error estándar) fue de -0,0821 
(0,0449). De este modo, podemos considerar este he-

cho como evidencia adicional del pobre rendimiento 

de la economía norirlandesa después de la irma de 
los Acuerdos de Viernes Santo en los años iniciales de 

CUADRO 1

EFECTO DE LOS ACUERDOS DE VIERNES 
SANTO EN LA ACTIVIDAD ECONÓMICA  

DE IRLANDA DEL NORTE  
(Estimaciones de diferencia en diferencias)

Empleo Inversión

1993-2007 1996-2000

Constante ............................ 0,0073***
(0,0015)

0,0550***
(0,0153)

In.......................................... 0,0142***
(0,0015)

0,1303***
(0,0153)

Post ..................................... 0,0024
(0,0017)

-0,0525
(0,0449)

In * post ............................... -0,0101***
(0,0017)

-0,0821*
(0,0449)

Nº de observaciones ........... 180 185

R- cuadrado ......................... 0,05 0,01

NOTAS: Errores estándar agrupados mostrados entre parén-
tesis. *** Indica signiicatividad estadística al 99 por 100 de 
conianza. ** Al 95 por 100 de conianza. * Al 90 por 100 de 
conianza.
FUENTE: Elaboración propia.
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implementación de los mismos y caracterizados por 

elevados niveles de incertidumbre política acerca del 

futuro de la región.

De acuerdo a estos resultados, parece que el dividen-

do de la paz puede ser signiicativamente elevado, pero 
también es endeble, pues la alteración de las condicio-

nes políticas conduce a una regresión inmediata. En el 

caso de Irlanda del Norte puede verse claramente es-

to, pues aunque los Acuerdos de Viernes Santo abrieron 

una expectativa de recuperación económica, los reitera-

dos incumplimientos de sus estipulaciones y la reapa-

rición esporádica de la violencia impidieron que tal es-

peranza pudiera desarrollarse plenamente (Knox, 2016). 

El País Vasco. Un conlicto en vías de extinción

ETA cometió su último atentado en suelo español en 

agosto de 2009 y un año más tarde declaró su última 

tregua. Desde entonces, el País Vasco ha experimen-

tado una cierta reversión del proceso de retraimiento 

de su economía que se había iniciado tres décadas 

antes. De este modo, su participación en el PIB, la po-

blación y el empleo de España ha empezado a recu-

perarse, lo que muestra que el dividendo de la paz es 

real (Colino, 2012 y 2013). 
Para acercarnos a su posible magnitud, hemos esti-

mado el efecto que sobre el empleo y la inversión tuvo 

la tregua de mayor duración decretada por la banda 

terrorista en 1998. En el Cuadro 2 se presentan los 

resultados.

Como puede verse en el Cuadro, el coeiciente de in-

teracción para el País Vasco y los años en que la tregua 

tuvo lugar es positivo y estadísticamente signiicativo. 
Por lo tanto, los resultados conirman nuestra intuición: 
un prolongado período de tregua, que redujo el nivel 

de incertidumbre en la región, alentó a los empresarios 

vascos a adoptar decisiones de contratación cuya con-

secuencia fue un aumento en el nivel de empleo pro-

medio de las empresas manufactureras del País Vasco.

Para ser precisos, los resultados de la estimación 

revelan que durante la tregua de mayor duración que 

ha tenido lugar en el territorio vasco, el tamaño pro-

medio de las empresas del País Vasco aumentó en 

aproximadamente un 4 por 100 con respecto a otras 
empresas de provincias españolas comparables y con 

relación a los años de no tregua.

Por lo tanto, podemos observar que el efecto positi-

vo de disminuir los niveles de incertidumbre se produ-

jo muy rápidamente y, por consiguiente, el tamaño de 

la fuerza laboral empleada en las empresas manufac-

tureras del País Vasco aumentó considerablemente en 

1998. A pesar de que todavía puede verse el efecto po-

sitivo de la tregua en 1999, este no diiere estadística-

mente de los valores para regiones comparables.

Del mismo modo, podemos observar por los resulta-

dos de la estimación, que el alto el fuego también tuvo 

un efecto positivo y signiicativo sobre la inversión en el 
País Vasco. Así, cuando se compara con las regiones de 

CUADRO 2

EFECTO DE LA TREGUA DECRETADA  
EN 1998 EN LA ACTIVIDAD ECONÓMICA 

DEL PAÍS VASCO 
(Estimaciones de diferencia en diferencias)

Empleo 
1996-2001

Inversión 
1996-2003

Constante ...........................
0,0633***

(0,0126)
0,0775***

(0,0135)

Pv .......................................
-0,0763***
(0,0114)

-0,0971**
(0,0362)

Tregua ................................
-0,0067
(0,0107)

-0,0130
(0,0298)

Pv * tregua ..........................
0,0405**

(0,0197)
0,2584*

(0,1326)

Nº de observaciones .......... 93.755 72

R- cuadrado ........................ 0,025 0,13

NOTAS: Errores estándar agrupados mostrados entre parén-
tesis. *** Indica signiicatividad estadística al 99 por 100 de 
conianza. ** Al 95 por 100 de conianza. * Al 90 por 100 de 
conianza.
FUENTE: Elaboración propia.
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control, la tasa de crecimiento de la inversión en el País 

Vasco aumento sustancialmente durante la tregua (25,8 
pp). Además, si lo comparamos con el crecimiento pro-

medio de los períodos anteriores y posteriores, también 

detectamos un rendimiento positivo relativo importante 

de las inversiones productivas durante el alto el fuego. 

Coniemos, por ello, que las expectativas que se 
abren tras más de seis años de alto el fuego para un 

País Vasco deinitivamente paciicado no se frustren y 
que ETA adopte más pronto que tarde la decisión de di-

solverse y abandonar su causa violenta

5. Conclusiones

El objetivo de este estudio es investigar desde una 

perspectiva empírica el impacto que menores niveles de 

incertidumbre —como consecuencia de un período de 
alto el fuego o la irma de un acuerdo de paz— tienen 
sobre la actividad económica de distintas regiones, uti-

lizando como estudios de caso las experiencias de dos 

regiones europeas que han sido extensamente afecta-

das por la violencia política y el conlicto social, que se 
han plasmado en largas historias de violencia terrorista. 

Por lo tanto, este estudio contribuye a la literatura so-

bre el dividendo de la paz mediante la estimación directa 

de los beneicios económicos derivados de una reduc-

ción de los niveles de incertidumbre en estas regiones. 

Nuestro objetivo es doble; primero, estimamos el rendi-
miento en términos relativos de la demanda de factores 

en regiones sujetas a violencia política —donde un rendi-
miento relativo de signo positivo es indicativo de los cos-

tes económicos del terrorismo— y segundo, hacemos 
uso de los resultados obtenidos para inferir el dividendo 

de la paz que potencialmente se derivaría de una even-

tual inalización de la violencia. 
Entre las distintas estrategias disponibles para 

aproximar el rendimiento de estas economías durante 

los períodos de atenuación de la violencia hemos ele-

gido la que se conoce como el método de diferencia 

en diferencias. Esta técnica se basa en la compara-

ción del rendimiento de la región expuesta al evento 

—alto el fuego o proceso de paz— con respecto a gru-

pos de regiones comparables en los períodos anterior 

y posterior al evento.

Esta técnica ha sido elegida, ya que permite identii-

car los efectos que sobre distintas variables económi-

cas tienen períodos de atenuación de la violencia, utili-

zando un procedimiento muy sencillo. Además, aunque 

no está exenta de potenciales problemas, como se ha 

mencionado en el texto, presenta numerosas ventajas 

sobre otros enfoques de estimación disponibles.

De este modo, en el presente estudio hemos encon-

trado que las experiencias de ambas regiones, pese a 

ser esencialmente de distinta naturaleza, también pre-

sentan muchas características comunes que nos han 

permitido alcanzar algunas conclusiones acerca de la 

importancia que las expectativas de paz tienen a la ho-

ra de determinar el ritmo de la actividad económica en 

las mismas. Así, la principal enseñanza que podemos 

extraer de los resultados obtenidos, los cuales están en 

línea con los existentes en la literatura sobre el tema, 

apunta hacia una reacción inmediata y de signo positi-

vo, tanto de la demanda de inversión como del empleo, 

cuando han surgido esperanzas renovadas sobre un i-

nal de los conlictos. Sin embargo, también se observa 
que la obtención de un dividendo de la paz puede ver-

se diicultada si no son tomados con rapidez los pasos 
deinitivos hacia la resolución de los conlictos y, por lo 
tanto, la inestabilidad política y la violencia asociadas a 

la misma no terminan completamente y para siempre.

En el caso de Irlanda del Norte, hemos comparado el 

rendimiento relativo de esta región en el período inme-

diatamente posterior a la irma del acuerdo de paz res-

pecto a otras regiones de Reino Unido y la República 

de Irlanda, encontrando evidencia que apunta hacia una 

inmediata aceleración del paso al cual algunas variables 

económicas venían creciendo en el período anterior al 

acuerdo.

Sin embargo, este rendimiento positivo de la región 

parece que se fue disipando a medida que la incerti-

dumbre política se abría paso en la región y la violencia 

retomaba el protagonismo. Las tasas de crecimiento 
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del empleo y la inversión fueron paulatinamente des-

acelerándose a medida que el tiempo transcurría, lo 

cual podría ser indicativo del fracaso para proveer a 

la región con el dividendo de la paz que se esperaba 

en los años inmediatamente posteriores a la irma del 
acuerdo de paz.

Evidencia añadida sobre esta interpretación de los re-

sultados se encuentra en el hecho de que durante aque-

llos años, en los cuales el IRA tomó pasos signiicativos 
hacia su completo desarme y abandono de la campaña 

armada (como por ejemplo en los años 2001 y 2005), 
hemos encontrado que algunos de los indicadores eco-

nómicos analizados en este estudio experimentaron me-

joras signiicativas cuando se comparan con otras regio-

nes del entorno.

En el caso del País Vasco, el alto el fuego que tuvo lu-

gar entre septiembre de 1998 y diciembre de 1999 ha si-

do analizado, siendo este el más largo jamás acontecido 

en la región hasta el actual decretado en 2010.

Así, cuando se compara con un grupo formado por 

otras provincias españolas semejantes y con respecto 

al período anterior y posterior a la tregua, la inversión 

productiva privada en el País Vasco aumentó su tasa 

anual de crecimiento de forma extraordinaria. Para ser 

precisos, la inversión productiva privada vasca aumentó 

durante el alto el fuego en casi 26 puntos porcentuales. 

Más aún, los resultados indican que el efecto positivo no 

se circunscribió solamente al período de tregua efectiva, 

sino que se extendió aún más allá. 

Del mismo modo, hemos desarrollado un modelo em-

pírico de demanda de empleo y explotado una base de 

datos para el período 1995-2006, compuesta por alre-

dedor de 55.000 empresas españolas del sector manu-

facturero para encontrar que el número medio de tra-

bajadores empleados por compañías vascas aumentó 

considerablemente cuando tuvieron lugar conversacio-

nes de paz dirigidas hacia la consecución de un inal al 
conlicto. Así, cuando se comparan con sus homólogas 
en regiones españolas comparables, la tregua declara-

da en 1998 aumentó la demanda de empleo en las em-

presas vascas alrededor de un 4 por 100, ofreciéndonos 

esta cifra una aproximación a los beneicios que poten-

cialmente deberían recogerse si la violencia terrorista se 

extinguiese para siempre.
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