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RESUMEN EJECUTIVO

Las disparidades en los niveles de renta per capita entre las economias alrededor del
mundo han motivado diversas investigaciones y enfoques a modelar el comportamiento
del crecimiento econdémico en el largo plazo. Un patron que se ha evidenciado entre los
paises pobres en recursos naturales ha sido su pronunciado crecimiento econémico en
relacion a los paises ricos en recursos naturales. En este contexto, nace la necesidad de
evaluar de manera objetiva las repercusiones de la dependencia de los recursos naturales
en los paises de América Latina, a fin de identificar las variables que son directamente
afectadas por esta dependencia. La presente investigacion tiene como objetivo general
analizar el impacto de los recursos naturales sobre el crecimiento econdmico de 17 paises
de América Latina, empleando como base teorica el modelo de crecimiento econdmico
Solow-Swan, utilizando la técnica de estimacién de datos de panel para el periodo 1980-
2014 con periodicidad quinquenal, mediante el método de Minimos Cuadrados
Generalizados (MCG). Las variables empleadas en este analisis fueron el Producto Bruto
Interno (PBI) per céapita y per cépita inicial, tasa de fertilidad, inversién agregada,
exportaciones de recursos naturales, concentracion de las exportaciones, calidad
institucional y la brecha del PBI. No se encontré evidencia de correlacion negativa entre
el sector de recursos naturales y la tasa de crecimiento econémico, que dé cuenta de la
existencia de enfermedad holandesa durante el periodo de estudio. También se demostro
que la asociacion negativa entre crecimiento y recursos naturales es explicada por la
concentracion de exportaciones primarias. Ademas, se verifico la existencia de
convergencia condicional entre los paises de la muestra. Este hallazgo es robusto, ya que
luego de introducir las variables de control, el nivel de significancia y el signo del
indicador de convergencia no varié. Asimismo, la velocidad de convergencia hallada fue
de 1.35%, cercano al 1.41% obtenido por De Gregorio & Lee (1999) para paises de
América Latina. Por Gltimo, se demostré que la calidad institucional incide
negativamente en la relacion entre el nivel de concentracion de las exportaciones y el

crecimiento econémico.

Palabras clave: convergencia econdémica, crecimiento econdémico, recursos naturales,

sector primario, enfermedad holandesa.
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ABSTRACT

Disparities in per capita income levels among economies around the world have
motivated various investigations and approaches to model the behavior of economic
growth in the long term. A pattern that has been evident among the countries poor in
natural resources has been its pronounced economic growth in comparison to the
countries rich in natural resources. In this context, the need arises to objectively evaluate
the repercussions of dependence on natural resources in Latin American countries, in
order to identify the variables that are directly affected by this dependency. The objective
of this research is to analyze the impact of natural resources on the economic growth of
17 Latin American countries, using the Solow-Swan economic growth model as a
theoretical basis, using the panel data estimation technique for the period 1980-2014 with
a five-year periodicity, using the Generalized Least Squares (GLS) method. The variables
used in this analysis were the Gross Domestic Product (GDP) per capita and initial per
capita, fertility rate, aggregate investment, exports of natural resources, concentration of
exports, institutional quality and the GDP gap. No evidence of negative correlation was
found between the natural resources sector and the economic growth rate, therefore no
evidence of the existence of the Dutch disease was found during the study period. It was
also shown that the negative association between growth and natural resources is
explained by the concentration of primary exports. Furthermore, the existence of
conditional convergence between the sample countries was verified. This finding is
robust, since after introducing the control variables, the level of significance and the sign
of the convergence indicator did not change. Likewise, the speed of convergence found
was 1.35%, close to the 1.41% obtained by De Gregorio & Lee (1999) for Latin American
countries. Finally, it was shown that institutional quality negatively affects the

relationship between the level of concentration of exports and economic growth.

Keywords: economic convergence, economic growth, natural resources, primary sector,

Dutch disease.



1.  INTRODUCCION

Las disparidades en los niveles de renta per cépita entre las economias alrededor del
mundo han motivado diversas investigaciones y enfoques para modelar el
comportamiento del crecimiento econémico en el largo plazo. Entre las teorias de
crecimiento econdémico, el modelo mas difundido es el de Solow-Swan por su
representacion estilizada de la realidad, el cual fue robustecido afios mas adelante por
Cass (1965) y Koopmans (1965) al endogenizar la tasa de ahorro tomando como base el

enfoque de optimizacion desarrollado por Ramsey (1928).

Un patrén que se ha evidenciado entre los paises pobres en recursos naturales ha
sido su pronunciado crecimiento econémico en relacion a los paises ricos en recursos
naturales. Paises como Japdn, Suiza y Corea, con limitado acceso a recursos naturales,
lograron industrializarse con éxito; en tanto que las economias ricas en recursos tuvieron
un desempefio no muy bueno, en contraste de lo que se esperaria de las economias con
vastas dotaciones de recursos. Durante las Gltimas décadas, los paises ricos en recursos,
mas especificamente los de América Latina, han sido proclives a los vaivenes del ciclo
economico. Por ejemplo, durante la década de los 80’s, luego de atravesar un periodo de
expansion influenciado por el buen desempefio de los términos de intercambio hasta
finales de los 70’s, el entorno econdmico de la region se oscureci6 agudizado por la caida
de las exportaciones y la incapacidad para afrontar el pago de la deuda externa por el
financiamiento del proceso de industrializacién interno, cuyo colateral eran los ingresos

de las exportaciones primarias.

Es asi que, en décadas anteriores, los periodos de auge en los precios de los
commodities venian acompafiados de desajustes fiscales, incrementos de la deuda
externa, bajos niveles de diversificacion, inflacion y crisis financiera. Estos
acontecimientos han llevado a plantearse la interrogante de si los paises ricos en recursos
son victimas de la conocida “maldicidén de los recursos naturales” o si existen otros

factores que estén influenciando esta posible asociacion inversa.

La literatura empirica ain no ha llegado a un consenso sobre el efecto de los
recursos naturales en el crecimiento econdmico. Por un lado, estudios como los de
Krugman (1987), Sachs & Warner (1997); Birdsall et al. (2001), Manning (2004),



Papyrakis & Gerlagh (2003) enfatizan el rol negativo de los recursos naturales, mientras
que autores como Gylfason & Zoega (2006), Lederman & Maloney (2003), Ding & Field
(2004), Mehlum, Moene & Torvik (2006), Blanco & Grier (2008), entre otros consideran
que el impacto negativo se da a través de la afectacion de otras variables como la
estructura comercial, la calidad institucional, el capital humano y la inversion; y sefialan
que en las condiciones adecuadas la presencia de los recursos naturales podria no ser una

amenaza.

La presente investigacion tiene como objetivo general analizar el impacto de los
recursos naturales sobre el crecimiento econdmico de 17 paises de América Latina
durante el periodo 1980-2014, empleando como base tedrica el modelo de crecimiento

econdémico Solow-Swan. El objetivo general se subdivide en cuatro objetivos especificos:

e Evaluar la existencia de enfermedad holandesa dentro de los paises
latinoamericanos.

e Identificar el efecto de los recursos naturales sobre la relacion entre
crecimiento econémico y la inversion agregada

e Demostrar la existencia de convergencia condicional entre los paises de la
muestra y calcular la velocidad de convergencia a la que se acercan a su
estado estacionario.

e Determinar la influencia de la calidad de las instituciones publicas en la

relacién entre recursos naturales y crecimiento econémico

La hipétesis general es que los recursos naturales no tienen impacto negativo
sobre el crecimiento econémico; sin embargo, la concentracion de las exportaciones

primarias estaria explicando esta aparente relacion inversa.
Las hipdtesis especificas son las siguientes:

e La presencia de enfermedad holandesa estd condicionada al
desplazamiento de sectores productivos, como el sector de manufacturas
y el incremento de la participacion del sector primario en la economia. Las
reformas estructurales y las politicas de estabilizacion aplicadas a partir
de la década de los 80’s han contribuido a revertir este efecto
desplazamiento, por lo que no existiria evidencia de enfermedad

holandesa durante el periodo de estudio.



e EIl impacto negativo de los recursos naturales sobre la relacion entre
inversion y crecimiento econdémico habria desaparecido en los afios
posteriores al inicio de la década de los 80’s.

e Laexistencia de convergencia condicional esta sujeta a la introduccion de
variables de estado que ayuden a controlar las diferencias idiosincraticas
entre los paises. Se espera encontrar una velocidad de convergencia
cercana a 1.41%, similar a la obtenida por De Gregorio & Lee (1999) para
21 paises de América Latina.

e Lacalidad de las instituciones tiene efecto negativo sobre la relacion entre
crecimiento econdémico y recursos naturales, ya que favorece a la
busqueda de rentas, corrupcion y creacion de grupos de interés. Mehlum,
Moene & Torvik (2006)

Para la contrastacion empirica se analizara una muestra de 17 paises
latinoamericanos en el periodo 1980-2014. Se trabajara con panel de datos quinquenales
mediante el método de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG). Para la comprobacion
de la hipdtesis general, se introducird en la regresion de crecimiento del modelo de
Solow-Swan las variables participacion de las exportaciones de recursos naturales sobre
PBI y concentracion de exportaciones primarias; en tanto que para la demostracion de la
primera hipotesis especifica se incluiran las variables asociadas al estado estacionario,
esperando hallarse signo negativo que valide la existencia de convergencia entre los
paises de la muestra. Respecto a las dos Ultimas hipétesis especificas, se construiran
variables de interaccidn entre inversidn agregada y participacion del sector primario y
calidad institucional y la concentracion de las exportaciones, se espera que la primera

variable obtenga signo positivo; en tanto que la segunda variable, signo negativo.

La importancia de la presente investigacién obedece a dos motivos, siendo el
primero la necesidad de evaluar de manera objetiva las repercusiones de la dependencia
de los recursos naturales en los paises de América Latina, a fin de identificar las variables
que son directamente afectadas por esta dependencia. Asimismo, son pocos los estudios
que abordan la relacion que existe entre crecimiento econdémico y recursos naturales para
los paises latinoamericanos en un periodo estudio més actualizado. El segundo motivo se
relaciona a un propdsito mas bien optimista, demostrar que este periodo de crecimiento

econdémico lento es una etapa previa para alcanzar el despegue economico.



La investigacion esta organizada de la siguiente manera: el segundo y el tercer
capitulo comprenden la revision de la base tedrica de los modelos Solow-Swan y Ramsey,
Cass 'y Koopmans y la literatura empirica relacionada a crecimiento econdmico y recursos
naturales, el cuarto capitulo corresponde a la revision de la metodologia y el anlisis de
variables, el quinto capitulo muestra los resultados de las estimaciones. Por ultimo, en el

sexto y séptimo capitulo, se muestran las conclusiones y recomendaciones del estudio.



2. REVISION DE ESTUDIOS EMPIRICOS

La literatura empirica sobre convergencia econdémica y recursos naturales es bastante
amplia. Los primeros estudios sobre convergencia se desarrollaron durante la década de
los 80’s con Baumol (1986), De Long (1988), Heston & Summers (1988), Dowrick &
Nguyen (1989) y estuvieron dirigidos a comprobar que los paises pobres crecen a tasas
mas altas que los paises ricos y convergen a un estado estacionario en comdn. Sin
embargo, al no encontrarse evidencia significativa que apoye esta hipotesis, se modifico
la manera de abordar la tematica de convergencia, incluyendo en las regresiones variables
de control que aproximen el estado estacionario. Barro & Sala-i-Martin (1990, 1991,
1992) fueron los primeros en diferenciar entre los conceptos de hipotesis de convergencia
absoluta y condicional, siendo la segunda hipotesis la mas aceptada y la de mayor
relevancia para la teoria neoclasica. Barro (1991) emple6 por primera vez variables de
control como inversion, fertilidad, escolaridad, y consumo del gobierno para una seccién
cruzada de 98 paises entre 1960-1985, encontrando evidencia sustancial de una
correlacion negativa entre la tasa de crecimiento y el ingreso per cépita de 1960.

De Gregorio & Lee (1999), evaluaron los determinantes del crecimiento de los
paises latinoamericanos en el periodo 1965-1990. Adicionalmente, en su estudio también
analizaron las diferencias entre la productividad total de factores (PTF) de una muestra
de 81 paises clasificados en cuatro grupos: América Latina, Africa, Asia Oriental y Asia
Meridional. Segun los autores, el analisis de la evolucion de la PTF es importante, debido
a que, en el modelo Solow-Swan, el camino hacia el estado estacionario depende de
aumentos en esta variable (De Gregorio & Lee, 1999). Los resultados obtenidos
evidenciaron que la PTF explico en gran medida el crecimiento en los paises
latinoamericanos. Por ejemplo, en la década de los 60’s la PTF creci6 1.9%, sin embargo,
en las décadas 70’s y 80’s cayo a 0.7 y -2%, respectivamente; lo que explica la tasa de
crecimiento del PBI (3.5%) que obtuvieron los paises latinoamericanos en el periodo
1960-1994, en relacion a la tasa que obtuvo Asia Oriental (6.5%) con una tasa de
crecimiento de la PTF de 0.7% De Gregorio & Lee (1999).

En el anélisis empirico, utilizaron el método Seemingly Unrelated Regression
Equations (SURE) para estimar la ecuacion (34) en tres periodos: 1965-75, 1975-85 y

1985-95. Los autores utilizaron variables de control como inflacién, afios de educacion



secundaria y superior para personas mayores de 25 afios, esperanza de vida al nacer,
términos de intercambio, indice de estado de derecho, inversion, apertura comercial y
consumo del gobierno. Todas las variables obtuvieron signo positivo, a excepcion de las
tres Ultimas. Segun De Gregorio & Lee (1999), el impacto negativo de la apertura
comercial estuvo influenciado por la politica restrictiva que adoptaron los paises de
América Latina durante las décadas 70’s y 80’s, en tanto que el gasto publico (excluyendo
gasto en educacion) tiene efecto negativo sobre el crecimiento, porque crea distorsion en
la economia al retirar recursos de sectores productivos (De Gregorio & Lee, 1999). Las
variables que mostraron mayor poder explicativo fueron las relacionadas a politicas
estructurales y de estabilizacion, especialmente, la apertura comercial y la inflacion. La
variable de ingreso inicial per capita obtuvo signo negativo, confirmando la existencia de
convergencia condicional entre los paises de la muestra con una velocidad convergencia
de 1.41%.

Loayza & Soto (2002) obtuvieron resultados similares a De Gregorio & Lee
(1999), respecto al papel contributivo de la PTF en el crecimiento de los paises de
América Latina, inclusive en las estimaciones de crecimiento, encuentran el mismo signo
negativo para la variable inversion. Los autores sefialan que esta relacion negativa, se
debe a la dependencia de la inversion al crecimiento y no del crecimiento a la inversion.
En ese sentido, el crecimiento econémico dependeria mas de incrementos en la PTF que
de la inversion. En las estimaciones economeétricas, ademas de las variables utilizadas por
De Gregorio & Lee (1999), incluyeron variables como volatilidad del PBI, crisis bancaria
sistémica y brecha del producto. Segin Loayza & Soto (2002), considerar la volatilidad
del PBI dentro de los modelos de crecimiento econémico ayuda a controlar las
desviaciones del ciclo econémico y actta como proxy de la sostenibilidad del
crecimiento; en tanto que incluir una variable de crisis bancaria sistematica ayuda a medir
el impacto de un marco regulatorio financiero inadecuado; por ultimo, la brecha del
producto ayuda a controlar la velocidad de convergencia al controlar los efectos de la

reversion ciclica.

Existe una larga discusion sobre las preferencias de las variables de control a
utilizar en el testeo de convergencia condicional y la manera en que debe ser planteada
la regresion a estimar. Debido a que el principal objetivo de la presente investigacion es
comprobar la existencia de convergencia entre los paises de Latinoamérica y, a la vez,

medir el impacto de los recursos naturales en el PBI, a continuacion, se revisara los



principales estudios empiricos que relacionan crecimiento econdémico y recursos

naturales.

El impacto de los recursos naturales en el desarrollo econémico fue abordado
intensivamente desde la segunda mitad del siglo anterior impulsado por el boom de las
exportaciones de materias primas. Autores como Nurkse (1953), Habakkuk (1962) y
Rostow (1960) enfatizaron el rol positivo de los recursos naturales en el crecimiento
econdmico. Por ejemplo, Rostow (1960) sefiakaba que la revolucion agricola es un
antecedente esencial para el desarrollo industrial de las economias. Estos autores
coincidian en que las dotaciones de recursos naturales fueron un factor clave para el
desarrollo industrial de algunas economias. De esta manera, se explicaba como paises
como Alemania y Estados Unidos lograron desarrollar su industria metaltrgica a partir
de sus vastas reservas de minerales, en tanto que Gran Bretafa e Inglaterra consolidaron

su industria textil, gracias a sus dotaciones de algodén.

Por otro lado, también hubo autores que sefialaban que los paises que poseian
recursos naturales presentaban menores tasas de crecimiento que aquellos que carecian
de ellos. En este grupo se encuentran Auty (1993), Gelb (1988), Matsuyama (1992), Sach
& Warner (1997, 2001), Berge et al. (1994), Papyrakis & Gerlagh (2003), entre otros.
Auty (1993) cuestiond el potencial contributivo de los recursos minerales, al sefialar que
la presencia de estos recursos genera un sesgo optimista, que decanta en una imprudente
dependencia al sector minero y un bajo nivel de diversificacion de las exportaciones.
Segun Auty (1993), los efectos negativos de los recursos naturales sobrepasan a los
positivos al grado de volverlo una maldicion, acufiando el término “maldicion de los
recursos naturales”; sin embargo, enfatizé que este fendbmeno se acentuaba mas en los

paises en desarrollo.

Matsuyama (1992) propone un modelo de enfermedad holandesa donde existen
dos sectores: el agricola y el manufacturero. En su estudio el autor sefiala que los cambios
sectoriales producidos por la expansion del sector agricola, involucran desplazamientos
de mano de obra a un sector menos productivo, afectando el crecimiento econémico. Es
decir, considerando una economia abierta, si el sector agricola se volviera mas productivo
la mano de obra se trasladaria al campo, con lo que la economia tenderia a
desindustrializarse; en tanto que, si el sector agricola fuera menos productivo, se asignaria
mas mano de obra al sector manufacturero y el crecimiento econémico se aceleraria. El

considerar el analisis de la enfermedad holandesa para una economia abierta, permite



evaluar el impacto de la variacion de los precios internacionales de los recursos naturales
y la motivacion de las economias para asignar sus factores de produccion, segun la
demanda externa. Por otro lado, Matsuyama (1992) también menciona los casos de
industrializacion de paises con acceso limitado a recursos naturales, como Bélgica y
Suizay que, sin embargo, fueron los primeros en industrializarse en Europa, atribuyendo
este fendmeno a las ventajas comparativas a las ventajas comparativas que se formaron

dentro de estas economias y que facilitaron su proceso de industrializacion.

Por su lado, Sachs & Warner (1997) consideraron en su modelo de enfermedad
holandesa tres sectores: sector de bienes no transables, de manufactura transable y de
recursos naturales transables. En este modelo la mano de obra es un bien rival, ya que
podia ser empleada en el sector de bienes no transables o en el en sector manufacturero.
De manera que, si la demanda externa de recursos naturales aumentara, la demanda
interna de bienes no transables también lo haria; lo que ocasionaria que los factores de
produccidn se concentren en este sector, por lo que el sector de manufacturas tenderia a
contraerse. Los autores sefialaron que el efecto negativo de la riqueza de recursos
naturales radica en la anulacién de los rendimientos crecientes a escala que se generaria
a través de la educacién de la mano de obra que, mas adelante, espera ser empleada en el

sector manufacturero, dada las expectativas de percibir un mayor retorno en este sector.

En su analisis econométrico para el periodo 1970-1990, emplearon una
estimacién similar a la ecuacién (34), considerando inicialmente como Unica variable de
control la participacion de las exportaciones de recursos naturales en el PBI de 1970. El
signo negativo obtenido de esta variable, implicaba que los paises en los que la
participacién de las exportaciones primarias era alta en 1970, experimentaron un
crecimiento mas lento durante los siguientes 20 afios. Preliminarmente, se consideraba
que la relacion inversa entre la tasa de crecimiento y las exportaciones primarias podria
deberse a la omisién de otras variables no incluidas en la regresién. Sin embargo, al
probar con otras variables de control como inversion, apertura comercial, términos de
intercambio, gasto publico, educacion basica, crecimiento poblacional, un indice de
estado de derecho, entre otros, el signo negativo de la variable de exportaciones primarias
no vario. Cabe mencionar gque, en ninguna de las estimaciones de este paper, los autores
incluyeron conjuntamente las variables participacion de exportaciones primarias sobre
PBI y participacion de exportaciones primarias sobre el total de exportaciones, lo que

seria criticado por las investigaciones posteriores. En la misma linea de Sachs & Warner



(1997), autores como Birdsall et al. (2001), Manning (2004) también encontraron
evidencia empirica de una relacion inversa entre la participacion de las exportaciones

primarias y el crecimiento econémico.

Como contrapartida, estudios como los de Lederman & Maloney (2003) critican
los hallazgos previos por no ser robustos a la técnica de estimacion, ni a la medida de
recursos naturales utilizada. Segun los autores, el problema de estimar la ecuacion (34),
radica principalmente en que es una especificacion de corte transversal; donde los efectos
fijos de cada pais no han sido eliminados, de manera que podrian correlacionarse con los
errores individuales o con las variables de interés Lederman & Maloney (2003).
Alternativamente, los autores prefirieron utilizar el Método Generalizado de Momentos
(GMM) para eliminar los efectos fijos en un panel de datos quinquenal para el periodo
1975-1999. En relacién a la medida de recursos naturales, utilizan la participacion de las
exportaciones primarias sobre el PBI, al igual que Sachs & Warner (1997) e incluyen dos
variables alternativas mas: concentracion de exportaciones primarias y el indice

Herfindahl de las exportaciones.

En la aplicacion empirica, analizaron los posibles canales de transmision por el
cual la abundancia de recursos naturales, el comercio intraindustrial y la concentracion
de las exportaciones puede afectar el crecimiento econdémico. Los resultados de las
estimaciones revelaron que la medida de abundancia de recursos naturales de Sachs &
Warner (1997) no tiene relacion negativa con el crecimiento econémico, asi como la
concentracion de las exportaciones primarias; en tanto que el indice Herfindahl de las
exportaciones si evidenciaron impacto negativo sobre el crecimiento, tanto en la
estimacién de corte transversal, como por panel de datos. Por dltimo, las variables
comercio intraindustrial e ingreso inicial obtuvieron signo positivo y negativo,

respectivamente.

Ding & Field (2004) también criticaron los hallazgos de Sachs & Warner (2001),
al sefialar que la variable de abundancia de recursos naturales empleada por los autores
es una variable que refleja la participacion de las exportaciones primarias en la economia,
mas no es una medida riqueza de recursos naturales ad hoc. Las autoras definieron como
variable de dependencia de recursos la participacion del capital total que esta
representada por recursos naturales, a diferencia del paper de Sachs & Warner (2001)
donde utilizaron la participacion de las exportaciones primarias del total de

exportaciones.



En su analisis empirico, realizaron estimaciones de corte transversal para una
muestra de 87 paises en el periodo 1970-1990. La primera estimacion fue una réplica de
las estimaciones de Sachs & Warner (2001) agregando al modelo la variable de dotacion
de recursos naturales. Todas las variables tuvieron los mismos signos que en el estudio
de Sachs & Warner (2001), sin embargo, la variable de riqueza de recursos obtuvo signo
positivo, demostrando que el problema no es la presencia de recursos naturales; sino la
concentracion de las exportaciones primarias. Ademas, realizaron otras estimaciones
adicionales utilizando sistemas de ecuaciones que permitieron endogenizar las variables
dependencia de recursos y capital humano en funcion a variables como apertura
comercial, indice de estado de derecho, dotacién de recursos e inversion en capital
humano, lo que les permitié descontar el impacto de la variable de dependencia de
recursos Yy su nivel de significancia estadistica. En todas las estimaciones se demostro la

existencia de convergencia condicional.

Una critica importante que se hace a este estudio es que, si bien la dotacion de
recursos en si es una variable exdgena, esta supeditada al nivel de tecnologia que posee
cada pais y su capacidad de descubrir nuevos hallazgos de riqueza natural, lo que la
vuelve una variable enddgena dependiente del crecimiento econdémico que a su vez es

determinada por otras variables.

Anélogamente, Gylfason & Zoega (2006) también diferenciaron entre las
variables riqueza de recursos y dependencia de recursos. Los autores vincularon el efecto
de la dependencia de recursos naturales sobre el crecimiento econdémico a través de la
inversion, utilizando el método de Seemingly Unrelated Regression Equations (SURE).
Al igual que los estudios precedentes, los resultados del anélisis empirico evidenciaron
una relacion negativa entre la variable de dependencia de recursos y el crecimiento
econdmico, sin embargo, el método de estimacidn recursivo también permitié identificar
el impacto de la variable de dependencia de recursos sobre la inversién, la calidad
institucional y la educacion, encontrando un efecto negativo sobre todas estas variables.
Los autores explicaron estos hallazgos sefialando que la explotacion de recursos naturales
y la busqueda de rentas induce a enfrentamientos internos y corrupcion, lo que a su vez
es agudizado por el desplazamiento del sector de manufacturas, el incremento del tipo de
cambio por la inflacion y la reduccion de las exportaciones no primarias, afectando la

inversion en capital humano y fisico.
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Papyrakis & Gerlagh (2003) también estudiaron los efectos directos e indirectos
de los recursos naturales sobre el crecimiento economico utilizando estimaciones por
MCO para una muestra de 39 paises en el periodo 1975-1996. Los autores establecieron
un sistema de canales de transmision a través del cual analizaron el efecto de las
exportaciones de minerales sobre la corrupcion, la apertura comercial, términos de
intercambio, la inversién y la educacion para posteriormente cointegrar estos resultados
utilizando un sistema de ecuaciones que les permitié evaluar el impacto indirecto de estas
variables sobre el crecimiento. Las estimaciones por efectos directos, arrojaron signo
negativo para la variable exportacion de recursos naturales antes de incluir las variables
de control, sin embargo, luego de incluirlas el signo de esta variable se volvio positivo,

pero no significativo.

En tanto que, en la estimacion por efectos indirectos cointegrados, donde se
captura el impacto negativo de los canales de transmision, el signo de la variable de
exportacion de recursos naturales fue negativo. Un hallazgo interesante de este estudio
es que al evaluar la participacion relativa de los canales de transmisién sobre el impacto
negativo indirecto de los recursos naturales en el crecimiento econémico encontraron que
la inversion y las variables de comercio explicaban el 41% y 42% de este impacto, en
tanto que la escolaridad y la corrupcion el 11% y 6%, respectivamente. Por altimo, el
coeficiente del test de convergencia obtuvo signo negativo tanto en las estimaciones por
efectos directos, como indirectos.

Mehlum, Moene & Torvik (2006) analizaron la diferencia entre los paises que
lograron crecer en base a sus recursos naturales: Botsuana, Canada, y Australia versus
los paises que se quedaron rezagados en el crecimiento: Nigeria, Zambia y Venezuela, a
fin de explicar el impacto de la divergencia de la calidad institucional de ambos grupos
sobre el crecimiento econdémico. En el analisis empirico incluyeron un conjunto de paises
87 paises en el periodo 1965-1990 y utilizaron estimaciones de corte transversal. A fin
de demostrar su hipotesis de que los recursos naturales son nocivos solo en paises con
instituciones débiles, construyeron una variable de interaccion entre recursos naturales y
calidad institucional (que a su vez era el resultado de una combinacion de indices como
calidad burocrética, corrupcién, riesgo de expropiacidn). Se esperaba que esta variable
de interaccion tuviera signo positivo, lo que implicaba que en paises con instituciones
fuertes la presencia de los recursos naturales si contribuyen al crecimiento. Los resultados

de las estimaciones desafiaron los modelos clasicos de enfermedad holandesa como el de
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Sachs & Warner (1997), que aseguran que existe una relacion inminentemente negativa
entre recursos naturales y crecimiento econémico, aun luego de controlar por variables
proxys de calidad institucional Mehlum, Moene & Torvik (2006). Los autores
concluyeron afirmando que, en paises con instituciones de calidad, la presencia de
recursos naturales se vuelve una bendicidn, ya que la busqueda de rentas mediante la
explotacion de recursos y la produccion son actividades complementarias; a diferencia
de los paises con instituciones amigables con los capturadores, donde la busqueda de
rentas y la produccion son actividades competitivas Mehlum, Moene & Torvik (2006).
Las estimaciones evidenciaron la existencia de convergencia condicional entre los paises

de la muestra.

Otros autores que también sugieren que los recursos naturales pueden obstaculizar
el crecimiento econdmico en paises con instituciones débiles son Isham et al. (2003);
Robinson, Torvik, & Verdier (2006), Caselli (2006); Boschini, Pettersson, & Roine
(2007). Por ejemplo. Boschini et al. (2007) afirmaban que la correlacion negativa entre
crecimiento econdmico y recursos naturales depende de la calidad institucional; sin
embargo, ampliaron el anlisis al introducir en las estimaciones una variable que
aproximaba la apropiabilidad de los recursos. Los autores definian la apropiabilidad
como la probabilidad de que un recurso genere busqueda de rentas, corrupcion y
conflictos internos y que dependia de su facilidad de transporte, transaccionabilidad y
valor de mercado; de esta manera, los recursos naturales mas problematicos serian los
diamantes y las piedras preciosas (Boschini et al., 2007). En el analisis empirico,
consideraron una muestra de 80 paises para el periodo 1965-1990, los autores encontraron
evidencia de que la apropiabilidad de los recursos se acentda en paises que carecen de
instituciones adecuadas para lidiar con la basqueda de rentas y los conflictos que los

recursos pueden generar (Boschini et al., 2007).

Arezki & Van der Ploeg (2007) discutieron estas afirmaciones respecto a la
posibilidad de convertir la maldicion de los recursos naturales en una bendicion al contar
con buenas instituciones por no ser robusta a la técnica de estimacion. Los autores llegan
a la conclusion de que las economias con politicas comerciales mas liberales tendran un
mayor impacto negativo en su nivel de crecimiento econémico, ya que aumentan su

dependencia de la demanda externa y adoptan politicas fiscales de caracter prociclico.

Por su lado, Bravo-Ortega & De Gregorio (2005) encontraron evidencia de que el

efecto negativo de los recursos naturales esta condicionado a paises en los que los niveles
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del capital humano son bajos. Segun los autores, una mayor dotacion de recursos reduce
la tasa de crecimiento, pero aumenta los ingresos; sin embargo, dado que en su modelo
la tasa de crecimiento es un promedio ponderado de las contribuciones del sector de
recursos naturales y del sector industrial, en paises con un nivel de capital humano alto,
ante una expansion del sector primario, el sector industrial compensa la perdida en la tasa
de crecimiento ocasionado por el efecto desplazamiento de los factores productivos hacia

el sector de recursos.

En el analisis empirico incorporaron una variable de interaccion entre las
exportaciones de recursos y los afios de escolaridad de la poblacion mayor de 25 afios,
ademas de otras variables de control como gasto publico, apertura comercial, términos
de intercambio e inversion. Cabe sefialar que los autores también utilizaron dos medidas
de dotacion de recursos naturales: participacion de recursos sobre el PBI y participacion
de las exportaciones de recursos sobre el total de exportaciones, considerando la segunda
medida como un proxy de abundancia de recursos. En las estimaciones se encontrd que
la primera medida no era robusta a la inclusion de efectos fijos, asi como el gasto publico.
En todas las estimaciones el ingreso inicial obtuvo el signo esperado, evidenciando

convergencia entre los paises de la muestra.

Respecto a los estudios sobre crecimiento econémico y recursos naturales para
Latinoamérica, los méas simbdlicos son los de Gregorio (1992), Corbo & Rojas (1993),
Campos & Nugent (1998), Blanco & Grier (2008), Calderén & Servén (2010), Brueckner
et al. (2014), entre otros. Blanco & Grier (2008) analizaron el impacto de la abundancia
de recursos y la desigualdad de recursos en la acumulacion de capital en América Latina
para una muestra de 18 paises latinoamericanos en el periodo 1970-2004. En el anélisis
empirico realizaron estimaciones por el método generalizado de momentos (GMM) e
incluyeron dos medidas de recursos naturales: participacion de exportaciones primarias
sobre PBI y exportaciones netas primarias por trabajador, ademas, de una variable de
desigualdad de la distribucion de recursos que mide el porcentaje de las tierras que no
son cultivadas como granjas familiares. Los autores encontraron evidencia de que los
recursos naturales tienen efecto positivo sobre la acumulacién de capital fisico, en tanto
que tiene relacion negativa sobre la acumulacion de capital humano. En el largo plazo, la
incidencia positiva de los recursos naturales sobre el capital fisico persiste; sin embargo,

la relacion negativa con el capital humano desaparece.
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En relacion a la desigualdad de la distribucion de las tierras, se esperaba que esta
variable tenga relacion negativa tanto con la acumulacion de capital fisico, como humano,
debido a que reduce los incentivos para invertir en educacion, ya que la actividad agricola
no demanda mano de obra capacitada, ademéas favorece el aumento de la carga
impositiva, impactando negativamente sobre la acumulacion de capital humano y fisico
y por ultimo fomenta inestabilidad politica generando incertidumbre sobre los
inversionistas (Blanco & Grier, 2008). En las estimaciones los autores utilizaron esta
variable en su forma lineal y no lineal, evidenciando que la desigualdad tiene impacto
negativo sobre la acumulacion de capital fisico en su forma lineal y efecto positivo en su
forma no lineal; en tanto que el impacto sobre la acumulacion de capital humano es
positivo en su forma lineal y negativo en su forma no lineal. Sin embargo, enfatizaron en
que la interpretacion de estos resultados depende del nivel de desigualdad de cada pais.
Blanco & Grier (2008) concluyen sefialando que, a la luz de los hallazgos encontrados
no hay evidencia que respalde la existencia de una maldicion de recursos naturales, ya
que a largo plazo la abundancia de recursos incrementa el capital fisico y no tiene mayor

incidencia sobre el capital humano.

Un estudio que ofrece un analisis interesante sobre el rol de las reformas
estructurales, las politicas de estabilizacion y las condiciones externas en el crecimiento
econdmico de los paises de Latinoamérica y el Caribe es el de Brueckner et al. (2014). A
diferencia de los estudios empiricos convencionales, los autores no utilizan variables de
concentracion de exportaciones primarias o de dotacion de recursos, en cambio, miden la
contribucion de los recursos naturales a través de indices de precios de los commodities

y de los términos de intercambio.

En el andlisis empirico, utilizan el método generalizado de momentos (GMM)
para el periodo 1970-2010, los autores encuentran evidencia de que la contribucion de
las politicas de estabilizacion se ha reducido en los ultimos afios en comparacion con la
significancia obtenida en estudios precedentes, lo que justificaron por el hecho de que la
mayoria de los paises adoptaron politicas de estabilizacion durante la década de los 90’s
y comienzos del afio 2000; las condiciones externas también tuvieron efecto positivo en
el crecimiento debido al auge de los precios de los productos basicos y el incremento de
los términos de intercambio; sin embargo, Brueckner et al. (2014) reconocen que las
condiciones favorables parecen agotarse; las politicas estructurales también tuvieron

impacto positivo, incluso mayor a las politicas de estabilizacion. A pesar del buen
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desempefio de los factores externos, los autores reconocen la necesidad de mantener un
marco macroecondmico estable en los paises ricos en recursos, ya que son mas propensos
a la volatilidad de los precios de los productos basicos, la sobrevaluacion del tipo de
cambio real, la corrupcién y la basqueda de rentas Brueckner et al. (2014).
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3.  MARCO TEORICO

La necesidad de entender la dindmica del crecimiento econémico ha motivado una
variedad de estudios durante los Gltimos tres siglos, a fin de identificar las variables
macroeconomicas que tienen incidencia sobre el crecimiento en el largo plazo. De esta
manera, a través de valiosas contribuciones como las de Adam Smith (1776), David Sala-
i-Martin, X (1817) se fue configurando lo que hoy se conoce como el modelo neoclésico
Solow-Swan. A continuacion, se revisaran brevemente los antecedentes a la teoria Solow-
Swan, la que posteriormente fue extendida por Cass (1965) y Koopmans (1965). A
mediados del siglo XVI1II, Adam Smith (1776), economista clasico, postul6 en su libro
La Riqueza de las Naciones que la principal fuente de crecimiento econdmico provenia
de laacumulacién de capital y la division del trabajo, ya que favorecia a la especializacién
y aumentaba la productividad, generandose asi progreso tecnolégico. Algunas décadas
mas adelante David Ricardo (1817), quien recogié parte de los aportes Roberth Malthus,
sefial6 que los factores de produccion presentan rendimientos decrecientes a medida que
se intensifica su uso. Una de las implicancias de este planteamiento era que la economia
estaba condenada desacelerarse hasta llegar a un estado estacionario con crecimiento

Cero.

Casi iniciando la década de los 30’s, Ramsey (1928) elabor6 el primer modelo
formal de crecimiento econémico, donde introdujo los conceptos de tasa de ahorro
optimo y maximizacion intertemporal de la utilidad que posteriormente serian empleados
en el Cass (1965) y Koopmans (1965). Harrod (1939) y Domar (1946) tomaron los
principales planteamientos de Keynes, configurando un modelo dindmico en el que
buscaban demostrar que las economias pueden crecer de manera sostenida en el largo
plazo a la vez que garantizan una condicion de pleno empleo. EI modelo consideraba una
funcién de produccién de coeficientes fijos. Asimismo, se introdujeron los conceptos de
tasa de crecimiento garantizado, efectivo y natural, en el que la igualdad de estas tasas
implicaba alcanzar un crecimiento econdémico sin desempleo. Sin embargo, el modelo
incluia supuestos que hacia poco probable llegar a una condicién de equilibrio, tales como
que el ahorro, la tasa de crecimiento poblacional y la razén capital-producto garantizado
eran variables exdgenas, en tanto que la inversion y la razon capital-producto efectivo se

determinaban a través de las expectativas de los empresarios, de esta manera ambas
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razones podrian o no coincidir; lo que implicaba que la tasa de crecimiento garantizado,

efectivo y natural podrian ser diferentes.

Durante la segunda mitad de los 50’s, Robert Solow (1956) y Trevor Swan (1956)
proponen una version mas simple del modelo Harrod-Domar, levantando las restricciones
de este modelo y retomando algunos supuestos de la escuela clasica. A continuacion, se

detallan las variaciones que incluyo el modelo:
- Se permite la sustitucion entre factores (no funcién de Leontief)
- Existen rendimientos decrecientes de los factores de produccién

La presente investigacion utilizard de base el modelo Solow-Swan, tomando
como apoyo los apuntes de Sala-i-Martin (2000), por su facil aplicabilidad empirica y la
trascendencia de las conjeturas que se pueden obtener a partir de la misma; sin embargo,
se considerd relevante revisar brevemente los antecedentes al modelo, antes de

profundizar en el mismo.

3.1 Modelo de crecimiento neoclasico Solow-Swan

En este modelo se analiza la relacion entre la acumulacion de capital y el
crecimiento econdmico en una economia en donde no existe gobierno, ni comercio
exterior. La funcion de produccion considera tres inputs: capital fisico (K), trabajo (L) y
tecnologia (A) y esta representada por una funcion Cobb-Douglas de la siguiente forma:

Y, = A KELT® 1)
que cumple las siguientes propiedades:

- Rendimientos constantes a escala, funcion de produccién homogénea de grado

uno.

- Productividad marginal de los factores de produccion positiva, pero
decreciente.

- Condiciones de Inada: limg_, f'(K) =, limg_of (K)=0 A
lim;_o f'(L) = oo, lim;_.f'(L) =0, con lo que se asegura que en el

modelo no exista divergencia en el largo plazo.
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La dindmica del modelo toma sentido a través de los supuestos base: tasa de
ahorro (s), tasa de depreciacion (8), tecnologia (A) y tasa de crecimiento poblacional (n)

constantes y en pleno empleo.

Utilizando el supuesto de economia cerrada y sin gobierno, se puede reescribir la

ecuacion de identidad nacional como:
Yt = Ct + It (2)

Si la renta nacional estd destinada para el consumo o la inversién, entonces la

parte que no se consume se puede ahorrar:
sV =Y, —C; (3)
De lo que se deduce que:
sYy =1 4)
Por otro lado, la inversion bruta se puede expresar como el incremento del capital
neto mas la depreciacion:
I, = K + 6K, (5)

Igualando las ecuaciones (4) y (5), se puede expresar la variacion del capital en

términos per cépita como:
' K
—=s5—=—0—= v - = Sye — Ok; (6)

Si se considera que k:

==k —nk (7)

L

Igualando las ecuaciones (7) y (6) se obtiene:

k=sy—(6d+n)k (8)

Reemplazando la renta per capita “y" por la funcion Cobb Douglas per cépita se

obtiene la funcion fundamental del modelo Solow-Swan:
k =sf(ky, A) — (8 + )k, )

La ecuacion (9) sugiere que la acumulacion de capital per cépita se asocia
positivamente con la tasa de ahorro y negativamente con la depreciacién y la tasa de

crecimiento demografico. En el estado estacionario, donde el nivel de capital per capita
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toma el valor “k*” y se cumple que § + n = s, la fraccion de produccion ahorrada solo
cubre el capital depreciado y el aumento demogréafico, por lo que el capital per capita se
mantendra inalterado en los periodos posteriores después de alcanzar el estado
estacionario. Ademas, en “k*” la tasa de crecimiento de la produccion y del consumo per
capita se igualan a cero, ya que en estado estacionario no se produce acumulacion de
capital, lo que implica también que la tasa de crecimiento tome un valor igual a cero. De
manera que, al igualar la variacion de capital, k, a cero en la ecuacion (9), se obtiene el
nivel de capital del estado estacionario:
1

ko= () (10)

5+n

Figura 3.1

Estado estacionario del Modelo Solow - Swan

Funciones de k

Fuente: Sala-i-Martin (2000)

El escenario antes descrito, se aprecia mejor en la Figura 3.1. En el eje Y se tiene
el nivel de produccién nacional resultante de cada nivel de capital en el eje X, ambos en
términos per cépita. La curva f (k) muestra la trayectoria de los valores que puede tomar

(1Pl
S

“k”, el cual es determinado por la distancia entre la curva de ahorro y la recta de

depreciacion "8 + n"; es decir, la inversion neta en cada periodo.

De este modo, si la economia tiene un nivel de capital inferior a “k*”, el ahorro
sera mayor a la depreciacion y se producird acumulacion de capital, periodo a periodo
hasta llegar al nivel de capital 6ptimo “k*”, donde la pendiente de la curva de ahorro y de

depreciacion se igualan en el estado estacionario. Ademas, se observa que todo nivel de

19



capital mayor a “k*” es ineficiente, ya que introduce en la economia una condicion de

inequilibrio, dado que la depreciacion supera al ahorro.

Como se observa en la Figura 3.1, el punto en que se intersecan la curva de ahorro
y la recta de depreciacion es Unico, lo que conduce a las economias a dos posibles
predicciones:

- Ausencia de crecimiento en el largo plazo

- Existencia de convergencia econdmica entre paises que compartan parametros
fundamentales iguales.

3.1.1 Ausencia de crecimiento en el largo plazo en el Modelo Solow-Swan

La primera prediccion se puede evitar a través de modificaciones en los pardmetros
fundamentales considerados como constantes; es decir, la tasa de ahorro, tasa de
crecimiento poblacional e incremento de la tecnologia. Por ejemplo, en la Figura 3.2, si
una economia que alcanzo su estado estacionario quisiera continuar creciendo, podria
hacerlo a través de incrementos en la tasa de ahorro, con lo que la curva de ahorro, sf (k),
se desplazaria a la derecha; generdndose un excedente que permitiria acumular capital;
sin embargo, debido a la existencia de rendimientos decrecientes, a medida que el capital
aumentara la depreciacion también lo haria y la economia convergiria a un nuevo nivel

estado estacionario en “k**”.

Figura 3.2
Aumento de la tasa de Ahorro

— Tasa de crecimiento inicial

Fuente: Sala-i-Martin (2000)
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De modo similar, si se redujera la tasa de natalidad, la curva de depreciacion se
moveria hacia abajo, como se observa en la Figura 3.3. Esto a su vez implicaria, que la
economia buscaria converger dinamicamente hacia un nuevo estado estacionario, con un
nivel de capital y produccion mayor al original, “k™*”. Sin embargo, dado que tanto la
tasa de ahorro y la tasa de crecimiento poblacional, fluctdan entre O y 1, se tendria un
margen limitado de accion; lo que implica que alteraciones en ambos parametros

involucran aumentos en la tasa de crecimiento de corto plazo.

No obstante, el progreso tecnoldgico podria considerarse una solucion al
entrampamiento de largo plazo en el modelo. Por ejemplo, una mejora tecnoldgica
desplazaria la curva de ahorro hacia la derecha, sAk, tal como en la Figura 3.2; sin
embargo, a diferencia de la tasa de ahorro, los cambios en la tecnologia podrian ocurrir

de manera indefinida, ocasionando que, en el largo plazo, la produccién aumente al ritmo

] Y »
en que la tecnologia lo hace, = De este modo, se deduce en el modelo que la acumulacion

de capital no es suficiente para asegurar que las economias creceran de manera sostenida
en el largo plazo, debido a la presencia de rendimientos decrecientes en los factores de
produccion, lo que implicaria que las economias deberan orientarse a generar mejoras

tecnoldgicas.

Figura 3.3

Reduccion del crecimiento poblacional

Tasa de crecimiento inicial

Fuente: Sala-i-Martin (2000)
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3.1.2 Convergencia econémica en el Modelo Solow-Swan

La prediccion de convergencia econdémica involucra la existencia de una relacion inversa
entre capital inicial y crecimiento econdmico, de modo tal que paises que iniciaron su
vida econdmica con diferentes niveles de dotacion de capital converjan al mismo estado
estacionario con un nivel de capital y renta idénticos. La posibilidad de convergencia
econdmica dentro del modelo se atribuye a la forma cdncava de la funcion de produccion,
permitiendo que niveles bajos de capital, generen tasas altas de crecimiento; en tanto que
niveles altos de capital generen tasas bajas de crecimiento, con lo que se deduce que en
un determinado periodo las economias convergeran al mismo estado estacionario. Esta
asociacion negativa entre capital inicial y crecimiento econémico es conocida como
convergencia absoluta y estd sujeta a que las economias compartan parametros
fundamentales idénticos (tasa de ahorro, tasa de depreciacion, tasa de crecimiento

poblacional y nivel de tecnologia).

Diversos estudios empiricos han intentado probar la hipdtesis de convergencia
absoluta; sin embargo, no se ha encontrado evidencia sustancial que demuestre la
existencia de convergencia entre paises ricos y pobres. Abramovitz (1986) emple6 una
muestra de 16 paises, quince paises europeos que al inicio del periodo de estudio no eran
desarrollados y cuya productividad era baja, pero que al término del periodo de estudio
habian logrado industrializarse y un pais norteamericano, denominado como lider. El
articulo sugiere que los paises atrasados (seguidores) tienen mayor potencial para generar
crecimiento que los paises desarrollados y que la convergencia entre los paises de la
muestra dependia de la capacidad social y politica de los paises atrasados para absorber

el progreso tecnoldgico del pais lider, Estados Unidos.

De modo similar, Baumol (1986) teste6 la hipdtesis de convergencia utilizando
principalmente la muestra de 16 paises que originalmente us6 Maddison (1982) y
posteriormente Abramovitz (1986), y concluyd que existia una fuerte correlacion inversa
entre la productividad de 1870 y la alcanzada cien afios después, ademas encontro un
patron de convergencia similar para economias intermedias, mas no para economias
pobres. Estos hallazgos fueron criticados por autores como De Long (1988) por la forma
en gue se seleccion6 la muestra (tipo club de convergencia) que incluia paises que para
el final del periodo de estudios ya eran ricos, lo que necesariamente habria evidenciado

tendencia hacia la convergencia.
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A pesar del escepticismo generado, los estudios previos ayudaron a redefinir la
manera de testear la hipotesis de convergencia. Si bien no era posible demostrar
empiricamente la existencia de convergencia absoluta entre paises ricos y pobres, a
menos que se delimitase la muestra a un conjunto de paises homogéneos; si era posible
probar la existencia de convergencia condicional, la cual admite que las economias
tengan parametros fundamentales distintos y en consecuencia no converjan al mismo
estado estacionario. La idea principal de la convergencia condicional es que la velocidad
a la que los paises convergen a sus estados estacionarios individuales dependera de la
distancia a la que se ubiquen del mismo. Asimismo, la hipotesis de convergencia
condicional admite el hecho de que los paises ricos crezcan a tasas mas altas que los

paises pobres, como se observa en el Figura 3.4.

Para demostrar graficamente la dindmica de la transicion hacia la convergencia,

se divide ambos lados de la ecuacion (8) entre el stock de capital:

Lo SUh (54 n) (11)

La ecuacion (11) sugiere que la tasa de crecimiento de capital tiene relacion

.. ke A ., ! N
positiva con la curva de ahorro % y relacion negativa con la recta de depreciacion

6 + n. Ademas, cuando la diferencia de ambas curvas sea cero, la tasa de crecimiento del

capital también sera cero.

En términos de convergencia absoluta, si una economia pobre tuviera una
dotacién inicial de capital inferior a la de una economia rica, esto implicaria que la
distancia entre la curva de ahorro y la de depreciacién seria mayor en la economia pobre,
lo que significaria que la tasa de crecimiento del capital seria mayor en la economia

pobre; es decir, (E) , > (E) ~, debido a que la productividad del capital es mas alta
bobre rico

en la economia pobre que en la rica.

Por otro lado, en un contexto de convergencia condicional, si las economias no
comparten los mismos parametros, como en la Figura 3.4, donde la tasa de ahorro es

mayor en la economia rica, las economias ricas creceran a tasas mas altas que las

p . k k
economias pobres, es deC|r, (—) < (—) . De esta manera, se espera que la
pobre k/rico

economia que posee una tasa de ahorro mayor alcance un nivel de estado estacionario

mas alto al de la economia pobre. Es asi que cada economia convergera a su propio estado
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estacionario, evidenciandose una relacion inversa entre la distancia al estado estacionario

y la velocidad de convergencia.

Figura 3.4

Convergencia condicional

growth rate
of the poor
economy

growth rate
of the rich economy

n+3d

\ Srien+ TKI/K

T S O/

Fuente: Barro & Sala-i-Martin (2004)

El modelo Solow-Swan permite abordar de manera sencilla la dindamica del
crecimiento econdmico, sin embargo, posee algunas limitaciones como los supuestos de
tasa de ahorro y nivel de tecnologia constante y determinados exdgenamente, ya que no
considera las preferencias del consumidor, ni el mecanismo por el cual se produce
progreso tecnoldgico. En la segunda mitad de la década de los 60’s Cass y Koopmans
plantearon una extensién del modelo Solow-Swan integrandolo al modelo propuesto por
Ramsey, lo que permiti6 endogenizar la determinacion de la tasa de ahorro, sin perder de
vista la prediccion de convergencia. Ambos modelos son los méas concurridos en la
literatura empirica, por lo que a continuacién se revisara brevemente los principales
aspectos del modelo Ramsey (1928), Cass (1965) y Koopmans (1965).

3.2 Modelo Neoclasico de Optimizacion de Ramsey, Cass y Koopmans

Este modelo adapta los principales topicos del modelo propuesto por Ramsey (1928) al
modelo Solow-Swan, introduciendo el enfoque de optimizacion de las familias y las
empresas, lo que permite determinar la tasa de ahorro enddgenamente, al escoger una
combinacion de consumo-ahorro 6ptimo. De esta manera, se agrega mayor consistencia

al modelo precedente al permitir que los agentes se comporten de manera racional, pero
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preservando los principales supuestos del modelo neocldsico como economia cerrada y
sin gobierno, rendimientos decrecientes, tasa de depreciacion constante, productividad
marginal decreciente e incluyendo otros nuevos como que las familias y las empresas
son entidades distintas e interacttan en el mercado de factores para fijar el precio de los
bienes de capital intermedios y finales. Para empezar a desarrollar la dinamica del
modelo, se revisara inicialmente el problema al que se enfrentan las familias y

posteriormente las empresas.

Las familias alquilan su mano de obra y sus activos (financieros o de capital), por
los que reciben un interés real r y un salario w, respectivamente. De esta manera,
distribuyen su renta disponible entre consumo y ahorro, a la vez que maximizan su

utilidad. La funcion de utilidad de una familia representativa toma la siguiente forma:
U(0) = f, e Ptu(c,)Ledt (12)

Donde, u(c;) es la funcién de utilidad instantanea del consumo per cépita en el
tiempo t, p es una tasa de descuento y el operador de integral sirve para denotar que se
trata de la suma de todas las utilidades futuras desde el periodo cero hasta el infinito. El
pardmetro p es la tasa de descuento que refleja la preferencia de los agentes por consumir
en el presente, aunque tienen que provisionar una parte de sus ingresos para el consumo
de las siguientes generaciones, dado que el modelo considera un horizonte temporal

infinito. Ademas, L, es el tamafio de la poblacidn que crece a una tasa, n.

Se asume que la funcion de utilidad, u(c;), tiene la forma de la ecuacion (13) y
cumple con las condiciones de Inada. El parametro 6 se refiere a la curvatura de la
funcién de utilidad que se supone concava, ya que los agentes prefieren tener un consumo

regular durante todo su ciclo de vida. La elasticidad de sustitucién intertemporal del

a 1 2
consumo viene dada por o = 5 yse considera constante.

I it P S 13
u(c) ==-—; 0> (13)

Reemplazando u(c;) en la ecuacion (12) y normalizando el tamafio inicial de la

poblacién a 1, (L, = e™), la funcién de utilidad puede expresarse como:

o 1-6_
U(0) = [ et %dt (14)

Por otro lado, la restriccion presupuestaria intertemporal esta determinada por la

variacion de los activos de las familias, B, que depende positivamente del salario y de los
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intereses por la prestacion de los activos y negativamente del consumo y de la tasa de
crecimiento poblacional. Asimismo, se asume que el salario y la tasa de interés son
constantes y exdgenos. Expresado en términos per cépita, la restriccion presupuestaria

toma la siguiente forma:
bt =w+ T'bt - Ct - let (15)

Luego de optimizar la funcion de utilidad del consumidor sujeto a la restriccion
presupuestaria, mediante el método del Hamiltoniano, se obtienen dos ecuaciones
importantes para el analisis del equilibrio en el modelo: la condicion de transversalidad
y la ecuacion de Euler. La condicion de transversalidad implica que los agentes
econdmicos hasta su ultimo periodo de vida, deben haber consumido la totalidad de sus

activos:
limy Vb = (16)

En tanto que la ecuacién de Euler sugiere que para que crezca el consumo, la
diferencia entre la tasa de interés y el factor de descuento debe ser positiva. Es decir, si
el pago por no consumir hoy (tasa de interés) es mayor al costo de no consumir hoy (tasa
de impaciencia), el consumo crecera, ya que se esta intercambiando consumo presente

por consumo futuro.

¢ 1

Ve=-=50—p) (17)

Por otro lado, las empresas contratan mano de obra de las familias a un costo w.
Ademas, arriendan activos financieros y de capital a una tasa de interés, R, y por el que
las familias reciben una tasa de interés real r, luego de descontar la depreciacion del
capital, r = R — §. Analogamente al modelo Solow-Swan, la funcion de produccion
tiene la forma de una Cobb-Douglas:

Ye = AthaL%_a
La utilidad neta de una empresa representativa esta determinada de la siguiente
manera:
m=F(K,L) —(R—-8K-wlL (18)

Las empresas buscan maximizar sus beneficios para lo que deben encontrar un
valor de capital (K) y trabajo (L) optimo, igualando el costo de ambos factores de

produccidn a sus respectivas productividades marginales:

26



r+68=f'(k) (19)

w = f(k)—f'(k) (20)

Para integrar el comportamiento de las empresas y las familias en una situacién
de equilibrio de mercado es necesario considerar que el modelo subyace en un contexto
de economia cerrada, lo que implica que a nivel agregado la deuda financiera seré cero;
de manera que b = k. En ese sentido, al reemplazar r y w de la ecuacion (19) y (20) en

la ecuacién (15) y tomando en cuenta esta Ultima condicion, se obtiene:
k=fk)—c—(+n)k (21)

La ecuacion (21) describe la evolucion del capital k y, por lo tanto, del nivel de
produccion f (k). Esta ecuacion es idéntica a la ecuacion fundamental del modelo Solow-
Swan. De forma analoga, en este modelo, la acumulacion de capital tiene relacion
positiva con el nivel de renta y relacion negativa con el consumo y la depreciacion de
capital. Por otro lado, es necesario encontrar una ecuacion que describa el
comportamiento del consumo, a fin de completar el anélisis del equilibrio. De esta
manera, dado que ahora los agentes buscan optimizar su consumo, se reemplaza el

término r de la ecuacion (19) en la ecuacion de Euler, ecuacion (17), obteniéndose:

Cc

“=S(f-p-8 (22

c

De esta ecuacion se observa que la tasa de crecimiento del consumo tiene relacion
inversa con la tasa de descuento y la de depreciacion y relacion positiva con la
productividad marginal del capital. Considerando que el capital presenta productividad
marginal positiva, pero decreciente, se espera que en un momento dado la tasa de
crecimiento del consumo decrezca y se iguale a cero. En relacion al parametro 6, al igual
que en la ecuacién de Euler, su posicién sugiere que cuanto mayor sea el deseo de alisar

el consumo, menor sera la tasa de crecimiento del consumo.

La dinamica de transicion al estado estacionario, se analiza a través del diagrama
de fases (Figura 3.5) en conjunto con las ecuaciones (21) y (22) que se hallaron
anteriormente en el analisis de equilibrio de mercado. En el estado estacionario se cumple
que la tasa de crecimiento del stock de capital y del consumo se igualan a cero. En la
ecuacion (21), si k = 0y se reemplaza la funcion de produccion por una funcién Cobb-

Douglas, se obtiene:

c =k f(AkEF 1= (5 +n)] (23)
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Segun esta ecuacion, el crecimiento del capital sera cero cuando el consumo sea
cero para lo que es necesario que el capital, o el término entre corchetes, sean cero, es

decir:

k=0 (24)

k= () (25)

S+n

En la Figura 3.5, se dibuja la curva k = 0 para los valores en que el crecimiento
del capital es cero, de las dos Ultimas ecuaciones se sabe que la curva pasa por el origen
y por k**. El punto sobre la curva k = 0 donde se alcanza el maximo nivel de consumo
se obtiene derivando la ecuacién (21) en funcion al capital; obteniéndose k,,,, que
corresponde al nivel de capital de la regla de oro del modelo Solow-Swan:

1

koro = ( - )ﬁ (26)

5+n

De manera similar, se reemplaza en la ecuacion (22) la funcién de produccion por

una Cobb-Douglas y se obtiene:
¢ =2 (adk* 1 —p—8) (27)

Para que se cumpla la condicién ¢ = 0 es necesario que el consumo o el término

%(aAk"“1 — p — &) sean cero. Es decir:

c=0 (28)

k= (=) (29)

En la Figura 3.5, k* corresponde con la linea vertical. Se observa que el nivel de
k* es menor al stock de capital del estado estacionario del modelo Solow-Swan, kg4,
debido a la diferencia en el valor del denominador de ambas expresiones. En k*el
denominador toma un valor § + p, en tanto que en kg4, Un valor § + n. Considerando

que la tasa de descuento es mayor a la tasa de crecimiento poblacional, k., siempre sera

mayor al nivel de capital 6ptimo de este modelo, k*.
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Figura 3.5

Estado estacionario del Modelo de Ramsey
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Fuente: Sala-i-Martin (2000)

Los tres puntos hallados anteriormente, (0,0), k* y k** configuran los posibles
estados estacionarios a los que puede converger la economiay en los que se cumple que
k =0y ¢ =0 simultineamente. Sin embargo, solo k* es un punto de convergencia
estable posible. De la Figura 3.5, se observa que para los puntos ubicados por encima de
la curva k = 0, el consumo crecera, pero el capital disminuira, denotado por las flechas
hacia la izquierda. En tanto que, para los niveles de consumo que estén por debajo de la
curva k = 0, la parte que no es consumida permitira aumentar el stock de capital,
denotado por las flechas hacia la derecha. Analogamente, para la recta ¢ = 0, para niveles
de capital que se ubiquen a la derecha de la recta, el consumo disminuira; ya que como
sugiere la ecuacion (23) al aumentar el capital, su productividad marginal decrece y en
consecuencia el consumo también, flechas hacia abajo. De manera inversa, para niveles
de capital que se encuentren a la izquierda de la recta ¢ = 0, el consumo crecera; ya que

como el capital decrece, el producto marginal aumentara (flechas hacia abajo).

A fin de encontrar una trayectoria estable que asegure un estado estacionario
optimo, en el que la economia no se encuentre en una situacion de desahorro o sobre
capitalizacion, es necesario analizar los tres puntos de convergencia posibles. En el caso
de una economia que se encuentre en un punto cercano al origen, por ejemplo, (kq; ¢'y),

inicialmente el consumo vy el capital aumentaran; sin embargo, después de atravesar la
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curva k = 0, el capital empezara a decrecer, pero el consumo continuara creciendo hasta
el punto en que el capital se vuelva cero y el consumo subitamente descienda a cero
también. De esta manera, se excluye este estado estacionario, ya que su trayectoria es
inestable, ademas el analisis grafico demuestra que incumple la condicion de Euler,
ecuacion (22). Esta condicion indica que, a medida que nivel de capital se aproxime a
cero, su productividad marginal aumentara hasta volverse infinito, lo que implica que el

consumo también tendera a infinito; sin embargo, en la Figura 3.5 se observa lo contrario.

E=2(f' ) -p-5) (22)

c

En el caso del estado estacionario k**, si la economia se encontrara en el punto
(ko; ¢'y) el capital aumentaria a la vez que el consumo también lo haria, pero después de
atravesar la recta ¢ = 0; el consumo comenzaria a decrecer y acercarse a cero a medida
que el capital siguiera aumentando, aterrizando en el punto k**. Si bien este punto es
estable, no se considera posible, ya que incumple la condicién de transversalidad del
modelo que implica que al final de todos los periodos, la totalidad de todos los activos de
las familias debe ser consumida. Esta situacion no se observa en el estado estacionario

k** donde la economia termina con un consumo cero y un nivel de capital muy alto.

Esto también se puede evidenciar matematicamente, si se observa en el Figura
3.5, donde k** > k,,.,; por lo tanto, la productividad de k**serd& menor que la
productividad del stock de capital de la Regla de Oro. Ademas, en k,,., se cumple que el
consumo se maximiza cuando la pendiente de la funcién de produccion y la de la recta

de depreciacion se igualan, f'(k,,,) = & + n. Lo anterior se puede reescribir como:
f’(k**) < f,(koro) =6+n (30)
f’(k**) —-6< f,(koro) =n (307

Por otro lado, dado que las empresas maximizan sus beneficios, cuando el costo

del capital se iguala al producto marginal del capital:
r+8= f'(k™) (31)

Se deduce de las ecuaciones (30’) y (31°) que la tasa de interés r** es menor que
la tasa de crecimiento poblacional n, r** < n. Llevando esto ultimo a la condicion de

transversalidad:
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lim,_evge~ " "Mt (32)

Dado que r** < n, el termino exponencial convergera hacia infinito y, por lo
tanto, el limite de v,k™ no convergerd a cero como se esperaba, incumpliéndose la
condicion de transversalidad. De esta manera, se demuestra que el estado estacionario

k** a pesar de ser estable, no es posible.

Por altimo, el estado estacionario k™, seria el unico punto de estabilidad posible,
ya que permite alcanzar niveles éptimos de consumo Yy capital. En la Figura 3.5, si se
divide imaginariamente la grafica en cuatro cuadrantes, se observa que las flechas
ubicadas en la diagonal inferior izquierda y las flechas ubicadas en la diagonal superior
derecha sefialan hacia al punto k*; sin embargo, solo es posible alcanzar el estado
estacionario k* si la economia se encamina sobre la senda que se dibuja a partir de esta
trayectoria estable; cualquier desviacion podria llevar a la economia a un estado de
desequilibrio, como los anteriormente descartados.

3.2.1 Convergencia econémica en el Modelo Ramsey, Cass y Koopmans

Los conceptos de convergencia absoluta y condicional en este modelo no varian respecto
al modelo Solow-Swan. Sin embargo, debido a la falta de evidencia significativa de
existencia de convergencia absoluta, la literatura empirica ha demostrado mayor
inclinacion por el testeo de la hipétesis de convergencia condicional. La estimacion mas
empleada en las aplicaciones empiricas fue propuesta por Sala-i-Martin (1990) y es el
resultante de la log-linearizacion del modelo Ramsey, Cass y Koopmans, determinada de

la siguiente manera:

. 1 _h=at A
Lea0=te000l - B2 l1og(y*) - log(yo)] (33)

Donde el término de la izquierda representa la tasa de crecimiento economico
entre el periodo cero y t, y* es el valor del ingreso per cépita en el estado estacionario,
Yo €s el nivel de renta per cépita en el periodo cero y A es el indicador de velocidad de
convergencia que dependera de la productividad marginal del capital y la distancia al
estado estacionario. En ese sentido, se espera que la velocidad de convergencia decrezca
a medida que las economias se aproximen a su estado estacionario. Un valor alto de 4

refleja un rapido nivel de ajuste entre la tasa de crecimiento y el estado estacionario.
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Dado que la hipotesis de convergencia condicional admite la existencia de estados
estacionarios individuales, el nivel de renta per capita puede variar entre los paises de la
muestra. En ese sentido, Barro & Sala-i-Martin (1992) sugieren que introducir variables
de control es crucial para mantener fijas las variaciones en y* en una seccion cruzada de
paises. La inclusion de variables de estado también ayuda a reducir las variaciones de A
entre las economias, ya que al existir estados estacionarios individuales la velocidad de
convergencia dependera de factores particulares internos. Barro & Sala-i-Martin (1991)
afirmaban que, si bien el coeficiente de la velocidad de convergencia podia variar entre
economias, desde un punto de vista tedrico, la tecnologia (A) o equivalentes que recaigan
en (A), no afectaban el resultado de A. Ademas, los autores encontraron evidencia de la
estabilidad de la velocidad de convergencia por subperiodos, después de controlar los
shocks positivos o adversos que esten correlacionados con el valor inicial del ingreso per
capita, refiriendo que no mantener constante este tipo de eventos transitorios conduciria

a una estimacion sesgada de A.

Existen dos maneras convencionales de mantener constante el estado
estacionario: introduciendo a la regresion variables de control que ayuden a explicar la
diferencia en los estados estacionarios o limitando la muestra a un conjunto de economias
que posean caracteristicas fundamentales similares, lo que Baumol (1986) denominé

como clubes de convergencia.

La extension alternativa de la ecuacion (33) puede expresarse de la siguiente

manera.
logyit —logyit=0 = @ — B1logyit=0 + B2X1t=0 + Ui (34)

Donde y; . es el producto per capita del i-ésimo pais en el periodo t, y; ;¢ €s la
dotacién de capital inicial, 8 es el indicador del test de convergencia condicional que
puede tomar valores entre [0,1], necesario para asegurar la existencia de correlacién
negativa entre la tasa de crecimiento y el stock de capital inicial. EI término de error
aleatorio u; recoge los shocks temporales en las variables omitidas, X; es un vector de
variables que representa los determinantes del estado estacionario en cada economia,
reemplaza y* en la ecuacion (33). Las variables proxy del estado estacionario mas
empleadas en la literatura neoclasica son el indice de desarrollo humano, educacion,
calidad institucional, inversién de capital, densidad demogréafica, apertura comercial. Se

volverad con mas detalle sobre este punto en el siguiente capitulo. De la ecuacion (34) se
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observa que si se eliminara X, la estimacion tomaria la forma de un test de convergencia
absoluta. Ademas, se espera que el valor de 8 no varie aun si no se incluye en la regresion

variables de control para un conjunto de economias homogeéneas.

Adicionalmente, la velocidad de convergencia se puede obtener indirectamente
mediante la siguiente igualdad (Sala-i-Martin, 2000):

—A=log (1-p) (35)
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4. METODOLOGIA

4.1 Modelo

A fin de realizar la comprobacion empirica de las hipotesis propuestas en la parte
introductoria de la presente investigacion, se estimara la ecuacion (34) que se deriva de

la log-linearizacion del modelo Ramsey (1928), Cass (1965) y Koopmans (1965)

Yie = logyit —logyit-0 = @ — B1logyii=o + B2Xj =0 + Ui (34)
Donde:

¥:. Tasa de crecimiento del PBI per cépita durante 1980-2014

Yo: PBI per cépita inicial de la poblacion econdmicamente activa en 1980

B Indicador de convergencia condicional

X,: Vector de variables de control

U Vector de perturbaciones de la funcion de produccién

A continuacién, se enumeran las investigaciones que serviran de referencia para

la aplicacion empirica:

Tabla 4.1

Autores de referencia

Titulo Autores
Determinant of Economic Growth: A cross country empirical (Barro, 1996)
study
Natural Resource Abundance and Economic Growth (Sachs & Warner, 1997)
Trade Structure and Growth (Lederman & Maloney, 2003)
The Relative Richness of the Poor? Natural Resources, Human | (Bravo-Ortega & De Gregorio,
Capital and Economic Growth 2005)
Institutions and the Resource Curse %gg)lum’ Moene, & Torvik,

The.lmpact of Resgurge Abqndance gnd Resource Inequality on (Blanco & Grier, 2008)
Capital Accumulation in Latin America
Elaboracidn propia.

Siguiendo a Baumol (1960) se evaluara la hip6tesis de convergencia condicional
limitando el campo de estudio a paises de América Latina que comparten caracteristicas

estructurales y hechos estilizados similares, haciendo alusion al concepto de
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convergencia tipo club. De esta manera, la muestra comprendera 17 paises
latinoamericanos en el periodo 1980-2014, excluyendo a Trinidad y Tobago, Puerto Rico,
Guyana Francesa y Haiti, con la finalidad de mantener un panel balanceado. Las
observaciones estaran expresadas como promedios quinquenales, de manera que por pais
se tendran seis observaciones, 102 observaciones en total, ya que se perderd una
observacion por pais al diferenciar logy;, — logy;¢~. Inicialmente se realizaran
estimaciones de panel de datos y luego se evaluara si es apropiado considerar efectos fijos
0 aleatorios, dado que preliminarmente se supone que pueden existir efectos
inobservables que pueden estar correlaciondndose con las variables dependientes e
inducir a problemas de sesgo por heterogeneidad. Posteriormente, se realizaran
estimaciones por el método de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG) y se iran

incluyendo secuencialmente las variables de control.

4.2 Analisis de variables
4.2.1 Crecimiento econdmico per capita real

Los datos del PBI real seran utilizados para la construccion de la tasa de crecimiento del
PBI per cépita real a precios constantes del 2010 de los paises de la muestra durante el
periodo 1980-2014, de la siguiente forma:

Ye = GPBIP, = log (- t-) (36)

PBIP;_,;

Donde PBIP;_, es el PBI per capita real en el quinquenio t-1 y PBIP; en el
quinquenio t. La data del PBI real y de la poblacion econdmicamente activa fue obtenida
del Banco Mundial y del Penn World Table, respectivamente. Calcular la tasa de
crecimiento quinquenal permite capturar las variaciones de la variable dependiente entre
periodos, a la vez que considera las distorsiones en las variables de control. Los paises de
la muestra fueron separados por rango de ingresos per capita, en la Figura 4.1 se observan
paises cuyo PBI per capita real no excede los US$ 7,300! en el afio 2014, mientras que
en la Figura 4.2 paises que lo sobrepasan. Esta separacion también se harad para los
graficos de las variables de control. Se considera conveniente realizar esta separacion a
fin de evidenciar la diferencia que hay entre los paises con PBI per capita mas alto de los

paises con PBI per capita bajo, tomando en cuenta que el objetivo de la hipdtesis de

1 En adelante, los paises del grupo 1.
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convergencia es demostrar que los paises pobres pueden alcanzar a los paises ricos en un

estado estacionario comun.

A continuacién, se discutira sobre los hechos més importantes que ocurrieron
durante el periodo 1980-2015; y que pudieron repercutir en la tasa de crecimiento
econdmico de los paises de la muestra. En general, se observa una tendencia al alza en el
nivel de PBI per capita. Sin embargo, se identifica un considerable descenso en el nivel
de renta medio en Argentina, Venezuela y Uruguay a principios de la década del 2000.
Al respecto de los paises del grupo 1 en la Figura 4.1 se aprecia que la variacion del
crecimiento del ingreso medio fue mas pareja. A mediados de la década de 1980
sucedieron una serie de eventos beneficiosos para los paises de la region, no obstante,
hubo algunos otros muy desafortunados que frenaron lo que pudo ser un periodo de
crecimiento sostenido, como la crisis asiatica (1997-199), la crisis rusa (1998-1999) y la
crisis de Argentina (2001-2002). Dentro del grupo 1 se tienen paises como Honduras,
Nicaragua, Bolivia cuya participacion de exportaciones primarias sobre el PBI en el 2014
oscil6 entre 5% - 45%, respectivamente, coincidentemente Bolivia y Nicaragua son los
de menor PBI per cépita. Ma&s adelante, se determinard econométricamente si
efectivamente la dedicacion a las actividades exportadoras primarias influye
negativamente en el crecimiento econdmico o la concentracion de las exportaciones

primarias? es la que explica esta relacion negativa.

Figura4.1
PBI real per capita — Paises del grupo 1 (1980 — 2014)
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Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracidn propia.

2 Medida como exportaciones primarias sobre exportaciones totales
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Asimismo, se aprecia que la disparidad del nivel de ingreso medio era menor
durante la década de 1980, pero luego aument6 en las siguientes décadas. Los paises del
grupo 1 presentan un comportamiento de la renta media menos erratico en comparacion
con el grupo 2. Es mas, en periodos de recuperacion se tienen niveles de ingreso medio
inferiores a los que se tenian antes de las crisis. En la Tabla 4.2, las mejores tasas de
crecimiento se observan en los quinquenios 1994-1999, 2005-2009, 2009-2014 respecto
a los periodos anteriores para la mayoria de paises, alcanzando tasas hasta de 12.93% y
10.24 para Panama y Perd, respectivamente. En la década del 2000, la recuperacion de
las exportaciones tradicionales a partir del alza de los precios de los bienes primarios,
posibilitd en varios paises de la region mayores tasas de crecimiento por afios

consecutivos.

Tabla 4.2

Tasas de crecimiento del PBI per cépita

Tasas de crecimiento del PBI per cépita por quinquenios, 1980-2014

1985-1989 = 1990-1994 | 1994-1999 @ 2000-2004 & 2005-2009 2010-2014

Argentina -4.16% 2.37% 6.55% -3.48% 9.31% 4.99%
Bolivia -6.54% 3.27% 4.75% 1.63% 4.93% 6.81%
Brasil 3.12% -1.15% 3.26% 1.56% 5.32% 5.95%
Chile 5.47% 12.37% 12.08% 4.33% 6.84% 6.00%
Colombia 2.92% 4.96% 3.52% 0.47% 7.33% 6.96%
Costa Rica 0.83% 5.37% 5.40% 4.90% 8.28% 5.48%
Ecuador -0.14% 1.21% 0.82% 0.10% 6.26% 5.70%
El Salvador -2.95% 5.46% 8.36% 4.27% 4.73% 1.85%
Guatemala 0.62% 2.52% 3.59% 2.34% 2.87% 2.17%
Honduras 7.04% 1.02% 1.39% 2.20% 6.84% 2.86%
México -3.02% 2.98% 1.76% 3.13% 2.39% 1.38%
Nicaragua -8.98% -9.03% 3.67% 4.95% 4.80% 4.40%
Panamé -2.80% 1.84% 4.95% 3.54% 11.49% 12.39%
Peru -2.56% -9.17% 7.37% 2.63% 10.04% 10.24%
Republica Dominicana 1.19% 1.66% 9.08% 6.96% 8.53% 7.03%
Uruguay -0.49% 5.76% 7.19% -2.15% 7.76% 10.91%
Venezuela -3.20% 1.62% -0.77% -4.65% 8.99% 1.20%

Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracidn propia.
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En la Figura 4.2, se tiene paises como Panaméa®, Chile y Ecuador cuya
participacion de exportaciones primarias sobre el PBI en el 2014 estuvo en el rango de
2% - 27%, notablemente menor que los paises del grupo 1y con niveles de PBI per cépita
mayor. Si bien este hecho no constituye un patron sistematico, podria conjeturarse, a
priori, que la menor dedicacion a las actividades primarias deja abierta la posibilidad de
diversificar las exportaciones. Esta hipotesis sera contrastada con una prueba de signos
mas adelante. La caida del PBI per cépita durante la Gltima recesion internacional iniciada
en 2008-2009 se acentud mas para los paises del grupo 2, agudizado por la salida de
inversiones golondrinas hacia mercados emergentes (grupo 1). Ademas, en paises como
Pert, Ecuador, Bolivia (grupo 1) y Chile (grupo 2) la caida fue mas leve y fue

rapidamente compensada por el incremento de la demanda de minerales.

Figura 4.2
PBI real per capita — Paises del grupo 2 (1980 — 2014)
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Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracion propia

3 En el caso de Panama cuya participacion de exportaciones primarias sobre el PBI es 2% es conveniente
sefialar que las entradas de renta mas relevantes provienen del turismo.
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4.2.2 PBI per céapita inicial

La variable PBI per cépita inicial se obtiene como el logaritmo de la division del PBI en
el periodo t-1 entre la poblacion econdmicamente activa del periodo t-1 de la siguiente

manera:

PBI;_;

yo = LPBI, = log (—) (37)

PEA;

Se espera que el signo del coeficiente de esta variable sea positivo, aunque, por lo
general, en la literatura empirica es interpretado con el signo negativo; sin embargo,
puede ser interpretado en términos absolutos y se espera que su valor oscile entre cero y
uno. Para estar acorde a los estudios precedentes, también se interpretara esta variable

con el signo negativo, como se podréa apreciar en el siguiente capitulo.

Como se detall6 en el capitulo 3 la velocidad de convergencia se puede obtener

indirectamente de la ecuacion (35) de la siguiente manera:

—1=log(1-R) (35)

La velocidad de convergencia promedio en la literatura empirica oscila entre 2%
y 3% para secciones cruzadas que consideran muestras amplias de paises. Barro (1996),
después de introducir variables de estado y deterministas, obtuvo una velocidad de
convergencia de 2.5%, en tanto De Gregorio & Lee (1999) obtuvieron una velocidad de
convergencia de 1.41% para 21 paises de América Latina, bastante cercano al valor que

se obtuvo en la presente investigacion.

El nimero de afios que demorara una economia en cubrir la distancia media entre
el nivel de renta inicial y el del estado estacionario puede obtenerse al reemplazar 1 en la

siguiente ecuacion:

t="E2 (38)

(...) The estimated coefficient of -0.025 (se. = 0.003) is highly significant and
implies a condition rate of convergence of 2.570 per year. The rate of
convergence is slow in the sense that it would take the economy 27 years to get
half way toward the steady-state level of output and 89 years to get 90% of the

way (...).
(Barro, 1996)
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4.2.3 EXxportaciones primarias
El indicador utilizado para medir los efectos que tiene la participacion de las
exportaciones primarias sobre el crecimiento econémico tiene la siguiente forma:

SXP, = log (;‘T‘Z) (39)

Donde X P; representa el valor de las exportaciones primarias a precios constantes
del 2010. La data de exportaciones primarias fue calculada en base a la obtenida del
World Trade Organization como la suma de las exportaciones de productos agricolas,
mineros y combustibles. La data de estos tres rubros se encontraba expresada en términos
corrientes por lo que convirtié a precios constantes del 2010 con ayuda del indice de

precios obtenido del World Bank.

Figura 4.3
Ratio exportaciones primarias/PBI — paises del grupo 1 (1980 — 2014)
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Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracidn propia.

Siguiendo a Lederman & Maloney (2003), Ding & Field (2004), entre otros, se
espera encontrar una relacién negativa entre la participacion de las exportaciones
primarias y el crecimiento economico. Sin embargo, es interesante considerar estudios
como el de Gongalves & Richtering (1987), quienes trataron de explicar la relacion entre
el crecimiento econémico y las exportaciones empleando Unicamente ambas variables.

Los autores encuentran gue la relacion entre la tasa de crecimiento econdémico del PNB
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y de las exportaciones es positiva, pero si se tomara la tasa de crecimiento de las

exportaciones y del PNB neto de exportaciones la relacion se vuelve no significativa.

El menor dinamismo de la demanda externa durante la década 1970, ocasiond que
paises como Perd, Chile, Bolivia, Argentina adoptaran medidas proteccionistas, ademas
de mantener el tipo de cambio apreciado, afios mas adelante estas medidas serian
abandonadas por su falta de efectividad para disminuir las distorsiones causadas por la
elasticidad ingreso de las importaciones. En los posteriores afios se logré diversificar la
canasta exportadora; sin embargo, esto no implicaba reducir la volatilidad de los ingresos

relacionado a los ciclos econdmicos externos.

En la década de 1990, con la liberalizacion de las economias latinoamericanas y
la desregularizacion del sistema financiero, las entradas de capital aumentaron la
inversion a la vez que la demanda agregada, el resultado de esto fue el incremento de las
importaciones, impactando sobre los términos de intercambio. Ante tal escenario, los
gobiernos optaron por medidas econémicas contractivas como reduccion del presupuesto

fiscal, incremento de la tasa de intereses y apreciacion del tipo de cambio.

Figura4.4
Ratio exportaciones primarias/PBI — paises del grupo 2 (1980 — 2014)
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Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracién propia.
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4.2.4 Concentracion de las exportaciones

La variable concentracion de las exportaciones representa la participacion de las

exportaciones primarias sobre el total de exportaciones en cada periodo t.

XNR, = log (;f;t) (40)

4.2.5 Inversion agregada
El indicador de participacion de la inversién como porcentaje del PBI tiene la siguiente
forma:

INV,
LINV, = log (EE) (41)

Donde INV representa la inversion agregada en cada economia. Esta variable fue
construida a partir de la data obtenida del Penn World Table como la diferencia entre las
series absorcion agregada y el consumo agregado®. Debido a que la data se encontraba
expresada a precios corrientes se transformé a precios constantes del 2010 con ayuda del

indice de precios obtenido del World Bank.

Figura 4.5
Ratio inversion agregada/PBI — paises del grupo 1 (1980 — 2014)
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Fuente: World Bank (2019), Penn World Table (2019).
Elaboracidn propia.

4 Considerar que la absorcion interna es igual a la diferencia entre el consumo agregado menos la inversion.
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De Long & Summers (1992) encuentran relacion positiva entre el crecimiento
econdémico y la inversion en capital fisico explicado por el aumento de la productividad
total de factores. Afirman que la asociacion entre ambas variables es mas fuerte de lo que
se estima, argumentando que, si la productividad de una economia aumentara 3%
anualmente, los ingresos por trabajador lo harian hasta ocho veces durante toda su vida.
Por el contrario, se encontro relacion negativa entre la escolarizacion y el crecimiento de
la productividad. Estudios como el de Reinhart & Khan (1989) examinaron los efectos
diferenciados que tenia la inversién privada y publica sobre el crecimiento econémico en
una muestra de 24 paises en desarrollo para el periodo 1970-1979. El principal hallazgo
de esta investigacion fue determinar que la inversion publica tiene un efecto negativo
sobre el crecimiento, aunque no significativo, mientras que la inversion privada mostrd
relacion positiva. Podria considerarse que este resultado se explica por el carécter
prociclico que tenia el gasto publico antes de la crisis de 1997. Es decir, anteriormente el
ajuste fiscal que se aplicaba en periodos de contraccion economica buscaba reducir el
déficit fiscal, recortando gasto en componentes determinantes del crecimiento como
infraestructura y seguridad social, en tanto que aumentaba la presion tributaria, lo que

desalentaba la inversion privada.

Figura 4.6
Ratio inversion agregada/PBI — paises del grupo 2 (1980 — 2014)
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Elaboracidn propia.
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Ram (1996) empled el modelo propuesto por Reinhart & Khan (1989), ampliando
la muestra y considerando el periodo 1970-1990. Encontraron que los resultados
obtenidos por Reinhart & Khan (1989) eran sensibles al periodo de estudio. Las hipotesis
de Reinhart & Khan (1989) se reafirmaba para la década de 1970, sin embargo, para el
segundo periodo la inversion publica fue ligeramente mas productiva que la inversion
privada. El autor argumenta que posiblemente el aumento de la productividad publica se

debe a una mejor asignacion del gasto en factores determinantes del crecimiento.
4.2.6 Tasa de fertilidad

La variable de tasa de fertilidad (FERT) representa la tasa de fertilidad expresada como
el promedio de las tasas de fertilidad quinquenal en cada periodo. La data de esta serie
fue obtenida del World Bank.

FERT, = log(FERT,) (42)
4.2.7 Brechade PBI

La brecha del PBI representa la diferencia entre el PBI potencial y el real al inicio de cada
periodo. Loayza & Soto (2002) utilizan esta variable para controlar la reversion ciclica a
fin de no sobreestimar la velocidad de convergencia. La data de esta variable se obtuvo a
través del filtro Hodrick-Prescott con el input de la serie del PBI del W.B.

4.2.8 Calidad Institucional

Se medira la democracia a través del indice Polity2, que pertenece al proyecto Polity IV
de Jaggers, Marshall, & Gurr (2013). Los valores de esta variable oscilan entre -10
(fuertemente autocratico) y 10 (totalmente democratica).

4.3 Evaluacion de fuentes y comprobacion de datos de las variables

A continuacion, se presenta la lista de variables seleccionadas para la estimacion del

modelo:
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Tabla 4.3

Variables seleccionadas

Nombre Variable
GPBIP PBI per cépita
LPBIP PBI per capita inicial
FERT Tasa de fertilidad
LINV Inversion agregada
SXP Exportaciones de
recursos naturales
XNR Concentraupn de
las exportaciones
Polity? Indice de .
democracia
BPBI Brecha del PBI

Elaboracién propia.

Fuente

World Bank,
Penn World Table

World Bank,
Penn World Table
World Bank

Penn World Table,
World Bank

World Trade Organization,
Penn World Table

World Trade Organization,
World Bank

Integrated Network for
Societal Conflict Research/
Jaggers, Marshall, & Gurr
(2013)

World Bank

Indicador

Tasa de crecimiento del
PBI real per capita

PBI per capita al inicio de cada
periodo

Logaritmo del nimero de
nacimientos por ¢/ mujer

Proporcidn de la inversion
respecto al PBI real

Participacion de las
exportaciones primarias
respecto al PBI real

Participacion de las
exportaciones primarias
respecto a las exportaciones
totales

La escala de +10 (fuertemente
democrético) a -10
(fuertemente

autocratico)

Brecha del PBI obtenida
mediante el filtro Hodrick-
Prescott

Se considera necesario diferenciar entre las variables de estado y variables

deterministas o condicionantes. Las variables de estado por lo general son el nivel inicial

del PBI, capital fisico y humano, como los afios de escolarizacion y salud y la tasa de

fertilidad. En tanto que la eleccion de las variables deterministas varia, segun la eleccién

de cada autor, desde variables financieras, de comercio, geogréaficas, sociales, politicas,

de estabilidad macroecondmica y estructurales. A continuacion, se presentan las

principales variables deterministas utilizadas a lo largo de la literatura neoclésica.
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Tabla 4.4

Determinantes del crecimiento en la literatura neoclasica empirica

Autor Determinantes empleadas
Tasa de mortalidad nifios de edad 0 a 4
(Barro, 1991) Sistema econdémico (liberal, comunista)
Ubicacion continental

Coeficiente de Gini de desigualdad de distribucion de los ingresos
(Alesina & Rodrik,

1994) Dummy de democracia

Coeficiente de Gini de desigualdad de distribucién de la tierra
(Ramey & Ramey,  Volatilidad de las fluctuaciones econémicas
1995) Rezago del PBI
Tasa de consumo del gobierno
Rule of Law Index
(Barro, 1996) Variacion en los términos de intercambio
Tasa de inflacion
indice de democracia, indice de democracia al cuadrado
Apertura Comercial
(Sachs & Warner, 1997) Jpulggor S Index
Participacion de las exportaciones primaria sobre el PBI
Crecimiento de los términos de intercambio
Pasivos liquidos del sistema financiero sobre el PBI
(Levine & David, 1992) Créditos asignados a empresas privadas/créditos totales
Creditos asignados a empresas sobre el PBI
Inflacion
Democracia
(Acemoglu, Johnson, &  Restriccion en el poder ejecutivo
Robinson, 2001) Latitud (geografia)
Tasa de mortalidad
(Hnatkovska & Loayza, Volatilidad de las fluctuaciones econémicas
2004) Profundidad financiera (crédito privado domestico/PBI)
Corrupcion

Apertura comercial
(Lederman & Maloney,

2003) Coeficiente de concentracion de Herfindahl para las exportaciones

Exportaciones primarias sobre el PBI

Exportaciones primarias sobre la poblacién econdmicamente activa

Elaboracidn propia.



5.  EVALUACION EMPIRICA

5.1 Regresion por Minimos Cuadrados Ordinarios con variables omitidas

A continuacién, se presentan los resultados de las estimaciones y sus respectivos analisis.
Inicialmente, se presentaran estimaciones por MCO y posteriormente, se utilizara el
método de Minimos Cuadrados Generalizados. En la Tabla 5.1, se observa que el PBI per
capita inicial no es significativo y tampoco tiene el signo esperado, esto debido a la
omision de una variable asociada al estado estacionario, tasa de fertilidad. Como se
detall6 en el capitulo anterior las variables deterministas del estado estacionario seran:

PBI per capita inicial, inversion y tasa de fertilidad.

Tabla 5.1

Estimacion por MCO con variables omitidas

Source SS df MS Number of obs = 102
F( 2, 99) = 10.80

Model .035641952 2 .017820976 Prob > F = 0.0001
Residual .163433149 99 .00165084 R-squared = 0.1790
Adj R-squared = 0.1625

Total .199075101 101 .001971041 Root MSE = .04063
gpbip Coef. Std. Err. c P>|t]| [95% Conf. Intervall]
lpbip .0040299 .0141813 0.28 0.7717 -.024109 .0321688
linv .3453457 .0765291 4.51 0.000 .1934953 .4971961
_cons -.0427985 .050982 -0.84 0.403 -.1439578 .0583608

Elaboracién propia.

En la Tabla 5.2, se adiciona la segunda variable de control omitida y una variable
de control extra, la brecha del producto. Se verifica la existencia de una correlacién
negativa entre el PBI per cépita inicial y el crecimiento econémico a un nivel de
significancia de 1%, es decir, los paises de la muestra convergen a un estado estacionario
en comun. El valor del coeficiente del PBI per capita inicial es -.039, lo que se traduce
en una velocidad de convergencia de 1.66% bastante cercano a la velocidad de
convergencia de 1.41% que encontraron De Gregorio & Lee (1999) para los paises de
America Latina. De esta manera se confirma la hipotesis de convergencia condicional.
Respecto a la tasa de fertilidad y la inversion, ambas variables son significativas al 1% y

obtuvieron signo negativo y positivo, respectivamente.
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Asimismo, se evidencia una asociacion negativa entre crecimiento economico y
la brecha del PBI. Esto se debe a que en periodos de expansion (PBI observado mayor al
potencial), el crecimiento econémico tiende a desacelerarse, mientras que en periodos de
contraccion (PBI potencial mayor al observado), el crecimiento tiende a acelerarse. Esto
también podria vincularse a los rendimientos decrecientes del capital, si se considera que
en periodos de recesion los flujos de capital salen a mercados mas estables y con mayor
rentabilidad; de esta manera al reducirse el nivel de capital dentro de la economia, la
productividad del capital restante de la econdmica aumentara.

5.2 Regresion por Minimos Cuadrados Ordinarios con variables asociadas al

estado estacionario

Tabla 5.2
Estimacidn por MCO con tasa de fertilidad y brecha del PBI

Source SS df MS Number of obs = 102
F( 4, 97) = 38.48

Model .122121929 4 .030530482 Prob > F = 0.0000
Residual .076953172 97 .000793332 R-squared = 0.6134
Adj R-squared = 0.5975

Total .199075101 101 .001971041 Root MSE = .02817
gpbip Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
lpbip -.0390017 .0133939 -2.91 0.004 -.0655847 -.0124186
linv .1255371 .0571018 2.20 0.030 .0122058 .2388685
fert -.2264368 .0425257 -5.3@ 0.000 -.3108385 -.142035
bpbi -.9205019 .1259604 /% 31 0.000 -1.170499 -.6705053
_cons .293549 .0708541 4.14 0.000 .1529233 .4341748

Elaboracidn propia.

A continuacion, se evalla la hip6tesis de convergencia mediante la modelacion
por datos de panel con efectos fijos y posteriormente por efectos variables, ya que, aunque
se ha elegido una muestra de paises con patrones estructurales similares, se considera que

el modelo ain puede contener errores idiosincraticos.

5.3 Regresion por datos de panel con efectos fijos

En la Tabla 5.3, de la prueba F se obtiene un p-value de 0.00 rechazandose la hipotesis

nula de que las constantes de cada pais son iguales a cero, lo que implica que la hipotesis
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de convergencia es mejor modelada a traves de un modelo de datos de panel con efectos
fijos que con efectos agrupados. Sin embargo, aun después de haber eliminado los efectos
fijos idiosincraticos del modelo, puede que no se cumplan los supuestos basicos de no
autocorrelacion serial y homocedasticidad.

Tabla 5.3

Estimacion por datos de panel con efectos fijos (Within)

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 102
Group variable: year Number of groups = 6
R-sg: within = 0.4930 Obs per group: min = 17
between = 0.8782 avg = 17.0
overall = 0.6118 max = 17
F(4,92) = 22.37
corr(u_ i, Xb) = -0.5929 Prob > F = 0.0000
gpbip Coef. Std. Err. o P>t [95% Conf. Interval]
lpbip -.047965 .0138582 -3.46 0.001 -.0754886 -.0204414
linv .1107335 .0562067 1.97 0.052 -.0008978 .2223649
fert -.2803414 .0531555 -5.27 0.000 -.3859129 -.1747699
bpbi -1.182894 .1637404 -7.22 0.000 -1.508097 -.8576916
_cons .3621199 .0781402 4.63 0.000 .2069266 .5173132
sigma u .01472807
sigma e .02664765
rho .23399448 (fraction of variance due to u i)
F test that all u i=0: F(5, 92) = 3.27 Prob > F = 0.0091

Elaboracién propia.

5.4 Regresion por datos de panel con efectos aleatorios

La estimacion por efectos aleatorios seria mas adecuada si se considera que los efectos
inobservables, ya sean fijos o aleatorios, no se correlacionan con los variables
explicativas, a la vez que ya no se tendria el problema de estimadores ineficientes. Sin
embargo, al asumir que los efectos inobservables no se correlacionan con las variables
independientes, estos pasarian a formar parte del error compuesto y se tendria un
problema de correlacion serial entre los errores del periodo t y del periodo j. Es decir,
solo se tendria que controlar el problema de autocorrelacion preocupandose por la

descomposicion del error.
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Tabla 5.4

Estimacidn por datos de panel con efectos aleatorios

Random-effects GLS regression Number of obs = 102

Group variable: year Number of groups = 6

R-sg: within = 0.4928 Obs per group: min = 17

between = 0.8796 avg = 17.0

overall = 0.6124 max = 17

Wald chi2 (4) = 105.49

corr(u i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

gpbip Coef. Std. Err. z P> z| [95% Conf. Interval]

lpbip -.0439711 .0133699 -3.29 0.001 -.0701755 -.0177666

linv .111133 .0554293 2.00 0.045 .0024935 .2197724

fert -.2562809 .048476 So0¥2 9 0.000 -.3512921 -.1612698

bpbi -1.082231 .1483337 -7.30 0.000 -1.37296 -.7915026

_cons .3326264 .0740058 4.49 0.000 .1875777 .4776751
sigma_u .01293626
sigma e .02664765

rho .19072088 (fraction of variance due to u_ i)

Elaboracién propia.

A fin de determinar cual de estos dos métodos es el indicado, se realizo el test de
Hausman cuya hipotesis nula es que los efectos aleatorios y fijos no difieren
sistematicamente. En la Tabla 5.6, con un p-value= 0.6168 no se rechaza la hipétesis
nula, la diferencia en los coeficientes de los estimadores no es sistematica; por lo tanto,
conviene utilizar el método de efectos aleatorios. Una vez determinado que el método por
efectos aleatorios es el mas adecuado, debe corregirse el problema de autocorrelacion
serial por el método de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG). De esta manera en

adelante se presentaran regresiones por este método.
Tabla 5.5

Test de Hausman

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2 (4) = (b-B)'[(V_b-V B)"(-1)] (b-B)
= 2.66
0.6168

Prob>chi?2

Elaboracién propia.
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5.5 Regresion por Minimos Cuadrados Generalizados (panel)

Continuando con el analisis de las determinantes del estado estacionario, se introduce al
modelo la variable participacion de las exportaciones de recursos naturales sobre el PBI,
SXP. El signo esperado de esta variable es positivo ya que, como se planted en la
hipdtesis, se considera que la variable concentracion de exportaciones primarias es la
variable que estaria explicando la asociacién negativa entre crecimiento y recursos
naturales. En la Tabla 5.6 se observa que el signo de la variable SXP es positivo, aunque
estadisticamente no significativo, esto sugiere que las exportaciones de recursos naturales
tienen efecto positivo sobre el nivel de ingresos de las economias y la tasa de crecimiento.
Este resultado coincide con Lederman & Maloney (2003) y Bravo-Ortega & De Gregorio
(2005), quienes también encontraron signo positivo para esta variable. En términos
conceptuales, el modelo de enfermedad holandesa de Sachs & Warner (1997) sugeria que
paises en donde el sector primarias es grande, el sector industrial es desplazado,
reduciendo el incentivo a invertir e impactando negativamente sobre el crecimiento, por
lo que los autores median la participacion del sector primario en la economia a través de
la variable SXP. De esta manera, el signo negativo de esta variable en su andlisis
empirico, confirmaba la existencia de una maldicion de recursos. En ese sentido, al
encontrarse signo positivo para la variable SXP en la presente investigacion, adin sin
haber introducido la variable de concentracion de exportaciones primarias, puede decirse
que no existe evidencia de enfermedad holandesa para los paises de América Latina en
el periodo 1980-2014; lo que implica que una mayor participacion de las exportaciones
primarias no impactaria negativamente sobre el crecimiento, ni estaria desplazando al
sector industrial, confirmandose la primera hip6tesis propuesta relacionada a la existencia

de enfermedad holandesa.

Este hallazgo también indicaria que el patron de dependencia al sector primario
observado durante las décadas 60’s y 70’s se ha revertido, probablemente debido a las
reformas estructurales y las politicas de estabilizacion desarrolladas a partir de la década
de los 80’s en adelante. Sin embargo, tambien se tendria que considerar que aun no se ha
internalizado el efecto positivo de la participacion del sector primario, dado que esta
variable no entra de manera significativa en el modelo. Esto podria explicarse al evaluar
el efecto de la concentracion de las exportaciones de recursos, es decir, si se encontrara

evidencia significativa de una relacion negativa con la tasa de crecimiento econdémico, se
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podria suponer que la concentracion de las exportaciones estaria ocasionando un efecto

adverso sobre la variable SXP, afectando su nivel de significancia.

Tabla 5.6

Estimacion por MCG con participacion de las exportaciones sobre el PBI
Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients: generalized least squares

Panels: heteroskedastic

Correlation: common AR (1) coefficient for all panels (0.1937)
Estimated covariances = 6 Number of obs = 102
Estimated autocorrelations = 1 Number of groups = 6
Estimated coefficients = 6 Time periods = 17
Wald chi2 (5) = 197.94
Prob > chi2 = 0.0000
gpbip Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Intervall]
lpbip -.0354345 .0096804 -3.66 0.000 -.0544078 -.0164612
linv .1109777 .0438341 2.53 0.011 .0250645 .1968909
fert -.2212589 .0369328 -5.99 0.000 -.2936459 -.1488719
bpbi -1.086888 .105251 -10.33 0.000 -1.293176 -.8806001
SXp .1403884 .1199121 1.17 0.242 -.094635 .3754117
_cons .2748888 .0534127 5.15 0.000 .1702019 .3795757

Elaboracién propia.

En la Tabla 5.7 se introduce la variable de participacién de exportaciones
primarias sobre el total de exportaciones, XNR y la variable de calidad institucional,
Polity2. Ambas variables entran con signo negativo y son significativos a un nivel de 5%
y 1%, respectivamente. De esta manera, se confirma la hip6tesis principal, la dedicacion
a las actividades primarias y, por lo tanto, los recursos naturales no afectan negativamente
al crecimiento econdémico; sin embargo, la concentracion de las exportaciones si muestra
relacion inversa con la tasa de crecimiento. Ademas, las variables asociadas al estado
estacionario, PBI per capita inicial, inversion y fertilidad, mantienen su nivel de
significancia al 1% y la variable SXP mantiene su signo positivo, pero su nivel de
significancia ha bajado al introducir la variable XNR. La relacion negativa entre
concentracion de exportaciones primarias y tasa de crecimiento encontrada coincide con
Lideran & Maloney (2003), Ding & Field (2004), Bravo-Ortega & De Gregorio (2005).
De esta manera, se puede sefialar que mantener una canasta exportadora dependiente de
las exportaciones primarias impacta negativamente sobre el nivel de crecimiento. En

relacién a la variable de calidad institucional, Polity2, como se defini6 en el capitulo
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anterior se encuentra en una escala de -10 a 10, donde valores cercanos al limite inferior
se relacionan con regimenes autocraticos y valores cercanos al limite superior con

regimenes democraticos.

Tabla 5.7

Estimacidn por MCG con concentracion de las exportaciones y calidad institucional

Estimated covariances = 6 Number of cbs = 102
Estimated autocorrelations = 1 Number of groups = 6
Estimated coefficients = 7 Time pericds = 17
Wald chiz (6) = 203.39

Prob > chiZz = 0.0000

gpbip Coef. 5td. Err. z BE>|z| [95% Conf. Intervall

1pbip -.0372617 .0097174 -3.83 0.000 -.0563074 -.018216

fert -.22175%4 .0367751 -6.03 0.000 -.2938372 -.1496816

linv .2762537 .0762411 3.62 0.000 .1268238 .4256836

SXp .059%582 .1164453 0.51 0.607 -.1682703 .2881867

nrx -.4708122 .1965491 -2.40 0.017 -.8560414 -.0855831

polity2 -.9633556 .1238167 -7.78 0.000 -1.206032 -.7206794
_cons .2867986 .0536551 5.35 0.000 .1816364 .3919607

Elaboracidn propia.

Como se observa en la Tabla 5.7, la variable polity2 entra con signo negativo y es
significativo. Esto implicaria, al menos, que para los paises de la muestra la variable de
calidad institucional no se relaciona positivamente con el crecimiento econémico; lo que
podria explicarse por el hecho de que no existe un patron definido que asegure que los
regimenes democraticos estén vinculados a un buen desempefio econémico. De hecho,
la literatura acerca del nexo entre democracia y crecimiento econdémico no ha llegado a
un consenso al respecto. Por un lado, autores como Acemoglu et al. (2015), Brown &
Hunter (2004) y Baum & Lake (2001) enfatizan el rol positivo de la democracia sobre el
crecimiento a través mayor inversion en educacion; en tanto que autores como Diamond
(2008) sefialan que no existe evidencia a favor de una relacién positiva entre democracia
y crecimiento. En todo caso, seria apropiado evaluar los resultados considerando los
paises que estan dentro la muestra. Es decir, se podria sefialar que la calidad institucional
de los paises de América Latina no esta asociada positivamente con la tasa de

crecimiento.

En la Tabla 5.8, se introducen las variables de interaccion entre calidad
institucional y concentracion de exportaciones (Interaction2) y la variable de interaccion

entre la inversion y la participacién del sector primario (Interactionl). A fin de evitar la
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multicolinealidad se excluyeron las variables de origen, LINV y Polity2. La variable
Interaction2 entra con signo negativo y es significativa al 1%, manteniéndose la
determinacion de la Tabla 5.7; es decir, la calidad institucional impacta negativamente
sobre la relacion entre el nivel de concentracion de las exportaciones y el crecimiento
econdémico, validandose la hipotesis 4. Respecto a la variable Interactionl, entra con
signo positivo y es significativo al 1%. Este resultado es el esperado, luego de haberse
comprobado que no existe evidencia de enfermedad holandesa para el periodo 1980-
2014, de esta manera se demuestra que no existe efecto adverso entre recursos naturales
y crecimiento econdémico, es decir, el sector primario no desplaza al sector industrial, ni
reduce la inversion; con lo que se comprueba la hipétesis 2. El signo positivo del término
de interaccion sugiere que existe una sinergia positiva entre ambas variables. En ese
sentido, se podria esperar que el sector primario no solo favorezca la inversion pablica a
través de incrementos en la recaudacion fiscal, sino también la inversion privada. Por
ultimo, en la Tabla 5.8 se puede observar que el nivel de significancia de 1% de las
variables asociadas al estado estacionario no ha variado al introducirse nuevas variables
de control, lo que indica que estas variables son robustas. En esta Gltima estimacion la
velocidad de convergencia es de 1.35%, lo que implica que el tiempo que demoraran los
paises en recorrer la distancia media entre su nivel de renta inicial y la del estado

estacionario serd 51 afios.

Tabla 5.8

Estimacidn por MCG con variables de interaccion (1-2)

Estimated covariances = 6 Number of obs = 102
Estimated autocorrelations = 1 Number of groups = [
Estimated coefficients = 7 Time periods = 17
Wald chi2 (6) = 194.96

Prob > chi?2 = 0.0000

gpbip Coef. 5td. Err. z BEx|z| [95% Conf. Intervall

1pbip -.031782 .009771 -3.25 0.001 -.0509428 -.0126413

fert -.2216471 .0368542 -6.01 0.000 -.2938801 -.1454141

SEp .1368544 .1167114 1.17 0.241 -.0918957 .3656045

nrx -.9944275 .3394664 -2.93 0.003 -1.659769 -.3250856
interactionl 2.6045942 .9394832 2.77 0.006 .7635889 4. 446295
interaction?2 -14 96855 1.876581 -7.98 0.000 -18.64658 -11.29052
_cons .3176907 .056021 5.67 0.000 .2078915 .4274899

Elaboracién propia.
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6.

CONCLUSIONES

Luego de analizar la relacion entre recursos naturales y crecimiento economico para los

paises de América Latina en el periodo 1980-2014 se obtuvieron las siguientes

conclusiones:

No se ha encontrado evidencia de correlacion negativa entre el sector de recursos
naturales y la tasa de crecimiento econémico que dé cuenta de la existencia de
enfermedad holandesa durante el periodo de estudio. Si bien la variable de
participacion del sector primario entra de manera positiva, aunque no significativa en
las estimaciones, este hallazgo es suficiente para sefialar que no se observa un efecto
desplazamiento del sector industrial como los modelos convencionales de
enfermedad holandesa sugieren. Asimismo, se considera que para que la variable
participacion del sector primario se vuelva significativa, las economias deben tener
la capacidad de absorber el efecto positivo de las dotaciones de recursos naturales y

eliminar los efectos adversos.

Respecto a la variable concentracion de exportaciones primarias entré con signo
negativo al modelo, segln lo planteado en la hipdtesis general. De esta manera, se
demuestra que la asociacion negativa entre crecimiento y recursos naturales, que se
encontrd en las investigaciones precedentes, es explicada por concentracion de
exportaciones primarias o, mejor dicho, por la baja diversificacion de la canasta
exportadora. Este hallazgo coincide con Lederman & Maloney (2003), Ding & Field
(2004), Bravo-Ortega & De Gregorio (2005)). Asimismo, al evidenciarse que no
existe presencia de enfermedad holandesa, se considera que el efecto negativo de esta
variable no es transversal a la economia; sin embargo, influye en el nivel de

significancia del sector primario, limitando su potencial contributivo.

Se verifica la existencia de convergencia condicional entre los paises de
Latinoamérica, al incluir las variables asociadas al estado estacionario: PBI per capita
inicial, inversion y tasa de fertilidad. Se considera que estas variables son robustas,
ya que luego de introducir las variables de control: brecha del PBI, participacion del
sector primario, concentracion de las exportaciones de recursos naturales, calidad

institucional y variables de interaccién, la significancia y los signos no variaron.
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Asimismo, la velocidad de convergencia hallada fue de 1.35%, lo que implica que las
economias tardaran 51 afios en recorrer la distancia media entre su nivel de capital
inicial y su nivel de renta de estado estacionario. Esta velocidad de convergencia es
cercana al 1.41% obtenido por De Gregorio & Lee (1999).

La variable de interaccion entre concentracion de las exportaciones primarias y
calidad institucional obtuvo signo negativo respecto al crecimiento econémico a un
nivel de significancia del 1%, lo que indica que la calidad institucional incide
negativamente en la relacién entre el nivel de concentracion de las exportaciones y
crecimiento economico. Este fendmeno puedo ser explicado por la bdsqueda de
rentas, la creacion de grupos de interés, corrupcion, conflictos internos Mehlum,
Moene & Torvik (2006), Boschini et al. (2007). La relacion entre ambas variables
también puede ser dindmica; es decir, puede existir retroalimentacion entre ambas
variables; un escenario en el que no solamente la calidad institucional impacte
negativamente sobre la concentracion de las exportaciones primarias, sino que el
efecto sea de ida y vuelta. Un ejemplo de esto podria ser una situacion en la que las
protestas sociales originadas por algin comportamiento irregular de algun sector
primario generen medidas represivas o antidemocraticas que afecten negativamente

la calidad de las instituciones.

Por ultimo, la variable de interaccion entre la participacion del sector primario y la
inversion obtuvo signo positivo a un nivel de significancia de 1%, lo que refuerza el
hallazgo de que no existe enfermedad holandesa en el periodo de estudio. Es decir,
no se evidencia un efecto desplazamiento del sector industrial. Si bien las décadas
anteriores a la década de los 80’s, estuvo caracterizada por la relacion adversa entre
el sector de recursos naturales y la inversion privada esta relacion parece haberse
revertido. Ademas, el signo positivo del término de interaccion sugiere que existe una
sinergia positiva entre ambas variables. En ese sentido, no solo se podria esperar que
el sector primario favorezca la inversion publica mediante el incremento de los
ingresos fiscales, sino que también impulse la inversion de otros sectores como el

sector de construccién, de transportes, de telecomunicaciones, textil, entre otros.
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7.

RECOMENDACIONES

El resultado de las estimaciones demostrd que la concentracion de las exportaciones
primarias presenta relacion negativa con el crecimiento econémico, a la vez que
impide que los efectos positivos del sector de recursos naturales sean asimilados. En
funcion de estos hallazgos, se sugiere favorecer la diversificacion de la canasta
exportadora, ampliando la participacién de los productos no tradicionales e
incrementando su valor agregado, a fin de eliminar los efectos adversos que se
generan por la dependencia a las exportaciones primarias como la volatilidad del
precio de las divisas, el encarecimiento del costo de produccidn de los bienes de
exportacion, el deterioro de los términos de intercambio. Asimismo, la diversificacion
de las exportaciones también puede lograrse identificando las ventajas comparativas
que poseen los paises de América Latina; es decir, aprovechando la dotacion de sus

recursos naturales para impulsar sus industrias internas.

En relacion a la sinergia encontrada entre el sector primario y la inversion, debe
desestigmatizarse el hecho estilizado de la existencia de una relacion negativa entre
ambas variables y promoverse la relacion de complementariedad entre el sector
primario y la inversion. Para potenciar la sinergia entre ambas variables es necesario
considerar los factores que anteriormente han entorpecido esta relacion. Si bien es
cierto, la presente investigacion no analizé el efecto diferenciado de la inversion
publica y la inversion privada sobre el crecimiento econdémico, siguiendo a De
Gregorio & Lee (1999), quienes demostraron que la inversion publica (excluida la
inversion en educacion) tiene incidencia negativa sobre el crecimiento, hallazgo
respaldado por los acontecimientos econémicos anteriores a la década de los 80’s; se
recomienda establecer canales de transmision mediante los cuales se garantice que el
exceso de los flujos de ingresos asociados al sector primario sean canalizados hacia
la inversion privada. Esta canalizacion podria darse mediante la asignacion del
excedente del ahorro agregado hacia el sector privado a través de un sistema
financiero eficiente. Al respecto, Beck & Poelhekke (2017) encontraron evidencia de
que en los paises que experimentaron ganancias inesperadas por los recursos
naturales, el volumen de los depdsitos se redujo a la vez que los prestamos privados

también lo hicieron. En ese sentido, se considera que las politicas econdomicas
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deberian incidir en rol del sistema financiero en la captacion del excedente del ahorro
asociado a las actividades primarias, a fin de favorecer la asignacién de los recursos
a sectores de mayor productividad, aumentar la profundizacion financiera y el

abaratamiento de los costos de financiamiento.

Respecto a la existencia de convergencia condicional entre los paises de Ameérica
Latina analizados, la consideracion de paises de bajo crecimiento (Bolivia, Nicaragua,
Venezuela) y paises de crecimiento moderado-alto (Chile, Brasil, Colombia) redujo
la velocidad de convergencia, evidenciando la necesidad de reducir las diferencias
estructurales e idiosincréaticas entre los paises de la muestra a fin de alcanzar una
velocidad de convergencia mas alta, lo que implica que se debe garantizar entornos
macroecondémicos mas estables, aumentar la inversion de capital humano, impulsar
el desarrollo de sectores productivos, e incrementar la productividad total de los
factores (PTF). Este Gltimo elemento ha demostrado tener un importante rol
contributivo en el crecimiento econdmico de los paises, ya que conceptualmente, al
incrementar el valor de este factor la velocidad de convergencia incrementaria
automaticamente; sin embargo, la productividad total de los factores (PTF) depende

de factores adicionales como los mencionados anteriormente.
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