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RESUMEN

En un estudio de datos de panel, con indicadores de reformas estructurales para los
mercados emergentes MSCI 2018 - 2019, se evaltua el efecto de la complejidad
econdmica sobre el crecimiento econdmico per cépita a través de la metodologia
moderna de contabilidad del crecimiento. El anlisis se hace para el periodo 1995 al
2014, afios donde las condiciones externas favorables aumentaron la probabilidad de
aceleraciones de crecimiento y redujeron la probabilidad de desaceleraciones. Este
contexto no se repite para los afios venideros, por lo que la busqueda de fuentes que
impulsen los motores del crecimiento es de suma importancia. La complejidad
economica es el nivel de know-how que tiene la estructura productiva de un pais, la
cual, segun estudios liderados por el economista Ricardo Hausmann vy el fisico Cesar
Hidalgo para 128 paises, predice en gran medida los niveles actuales de ingresos. Los
resultados muestran que la complejidad econdmica no es la variable de reforma que ha
alentado mas el crecimiento, pero se evidencia que es una variable muy relevante (top
3) que impacta en el desarrollo de los mercados emergentes, los cuales, si quieren llegar
a ser desarrollados, necesitan trabajar una estrategia de produccién mas diversificada y

menos ubicua.

Palabras clave: mercados emergentes, complejidad econdmica, know-how, diversidad,

ubicuidad.



ABSTRACT

Using structural reform indicators for the MSCI Emerging Markets 2018-2019, the
effect of economic complexity on economic growth per capita is assessed through a
panel data approach using the modern growth accounting methodology. The analysis is
made for the period 1995 to 2014, years where good external conditions increased the
growth acceleration probability and reduce the deceleration probability. This context
was not repeated for the next years, so the search for sources that drives the growth
engines is of utmost importance. Economic complexity is the level of know-how a
productive structure of a country has, which, according to studies for 128 countries
leaded by the economist Ricardo Hausmann and the physicist César Hidalgo, it is found
to highly predict current income levels. The results show that economic complexity is
not the reform variable that has most encouraged growth; however, it is evident that it is
a very relevant variable (top 3) that impacts on the Emerging Markets development,
which, if they want to reach the developed zone, they have to work on a strategy to

have more diversity and less ubiquity.

Keywords: Emerging Markets, economic complexity, know-how, diversity, ubiquity.
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INTRODUCCION

Las economias de mercados emergentes y en desarrollo generan casi el 80% del
crecimiento econdémico mundial. Desde los Gltimos afios de la década de 1990, paises
emergentes, como China, han venido demostrando que aplicando diferentes estrategias
se puede lograr altas tasas de crecimiento econdmico. La mejora de politicas y la
aplicacion de reformas estructurales de estas economias fueron fundamentales para esta
transformacion hacia el desarrollo; no obstante, los estudios de los factores que han
generado estas aceleraciones y desaceleraciones, como los proporcionados por el Fondo
Monetario Internacional (FMI), concluyen que las condiciones externas favorables
aumentaron la probabilidad de aceleraciones del crecimiento y redujeron la
probabilidad de desaceleraciones (Gruss, Nabar, & Poplawski-Ribeiro, 2017). Una
demanda externa robusta, creciente flujos de capital y, sobre todo, alza en los precios de
las materias primas fueron las excepcionales condiciones externas evidenciadas hasta

los primeros afios de la década del 2010.

En la actualidad, los riesgos asociados a politicas proteccionistas por parte de
economias avanzadas, como Estados Unidos, y los menores precios de los commodities,
de los cuales los mercados emergentes son, en su mayoria, altamente dependientes,
hace que estas condiciones externas favorables vividas en las Gltimas décadas se queden
en el pasado y no se repitan en los afos venideros, por lo que la basqueda de fuentes
que impulsen un crecimiento sostenido es muy relevante. Segun las estimaciones
realizadas por el FMI, el impulso de crecimiento generado por las condiciones externas
seria mas débil en los proximos afios que el observado en los Gltimos tiempos. A
continuacion, una figura que sustenta esto, la cual presenta las fuentes de crecimiento
en los mercados emergentes del periodo 2003 — 2016 y 2017 en adelante incluyendo

estimaciones hasta el 2022:



Figura 0.1

Fuentes de crecimiento en los mercados emergentes

il S
™ ® o ©
0 »SJ ol ~ [ (=3 -
b .
3 - o
-2
2003-16 [ 2017-22
) Crecimiento de los socios comerciales Flujos de capital

Términos de intercambio de las materias primas: Exportadores

Términos de intercambio de las materias primas: No exportadores

Fuente: Gruss, Nabar, & Poplawski-Ribeiro (2017) que a su vez lo obtuvieron de Perspectivas de la
Economia Mundial (informe WEO) de Fondo Monetario Internacional. Diadlogo a Fondo IMFBIog:
https://blog-dialogoafondo.imf.org/?p=7318

Como se puede observar, los términos de intercambio de las materias primas
exportadoras, sobre todo, van a tener una disminucion sustancial en el impacto del
crecimiento de estos mercados. Dentro de este marco, los hacedores de politica se
vienen planteando desarrollar reformas estructurales que generen que esa alta
dependencia a los vientos externos a favor se vuelva cada vez menor, enfocandose en el
desarrollo de capital humano, tecnologia, diversificacion de las exportaciones, entre
otros, para asi promover la inversion eficiente y reducir las barreras estructurales e

institucionales para generar crecimiento en la productividad.

La metodologia mas usada para poder evaluar coémo inciden estos factores en el
crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) es a través de la contabilidad de
crecimiento de Solow, quien a través de sus grandes aportes dentro de la rama de
modelos de crecimiento exdgeno, sefiala que la Productividad Total de Factores (PTF)
es todo lo que genera produccién que no es derivado del factor capital humano ni fisico,
por lo gue los denominados shocks de tecnologia, como comunmente se le denomina a

la PTF, son capaces de generar crecimiento para asi no converger rapidamente en el


https://blog-dialogoafondo.imf.org/?p=7318

estado estacionario por la ley de los rendimientos marginales decrecientes (De
Gregorio, 2007, pag. 286).

Es asi que es importante analizar, en base a esta metodologia, cual ha sido el
aporte del factor PTF en el crecimiento econdmico de los mercados emergentes en las
ltimas décadas, como el que se plantea para el caso peruano, como mercado

emergente, en el grafico de a continuacion:

Figura 0.2
Anélisis del aporte de la PTF en el crecimiento econémico peruano 1995 - 2014
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Nota. Datos a precios constantes 2011
Fuente: Base de datos del Penn World Table.

La figura 0.2 muestra que en los afios donde Peru tuvo mayor crecimiento
econdmico, el aporte de la PTF en este crecimiento es visiblemente significativo, al
igual que en el caso donde la economia presentd una desaceleracion con inclusive tasas
de crecimiento negativas de la PTF. Este andlisis acerca de la productividad, a partir de
la metodologia de contabilidad de crecimiento de Solow, es insuficiente si lo que se
desea es entender qué elementos y sectores concretos han originado estas fluctuaciones
en el crecimiento. Bajo este contexto toma importancia el aporte realizado por autores
como Norman Loayza en la contabilidad del crecimiento, basandose en enfoques como
el de Barro y Lee, para poder llegar a desagregar los componentes del crecimiento con

el propdsito de hacer un mejor analisis. Las investigaciones de Loayza en las que
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participd como coautor como “The sources of economic growth: an overview” Yy
“Economic growth in Latin America and the Caribbean: stylized facts, explanations,

and forecasts” son los principales para este tipo de analisis.

En estos trabajos se agrupan los determinantes del crecimiento econémico en
cinco grandes categorias, dentro de las cuales esta la categoria que reune las variables
de politicas o reformas estructurales en areas tales como profundizacién financiera o
apertura comercial. Las reformas estructurales pueden incrementar la productividad a
través de la asignacion mas eficiente de recursos y asi tener efectos sustanciales en el
crecimiento (Bailliu & Hajzler, 2016, pag. 47). El impacto que tiene cada una de estas
variables en el crecimiento econémico ya ha sido estudiada previamente de manera
desagregada, como McKinnon y Shaw en términos de profundizacion financiera. No
obstante, una variable que ha ido tomando mucha importancia por su impacto en el
crecimiento econdmico, a raiz de la apertura comercial de los paises a nivel mundial, es

el de la complejidad economica de la produccion de un pais.

Los productos que son exportados difieren entre si en la cantidad de know-how
0 conocimiento productivo que estos requieren, donde el secreto de producir bienes
complejos esta en tener a muchas personas dentro de una misma cadena de produccion
con know-hows distintos y complementarios (Hausmann, 2018). Es justo a esta
estructura a la que hace alusiéon la complejidad econdmica, estudiada principalmente
por los investigadores Ricardo Hausmann y Cesar Hidalgo, profesores de las
universidades Harvard y el Massachussetts Institute of Technology (MIT)
respectivamente. Los mercados emergentes tienen en comun, aparte de ser altamente
dependientes a las politicas que haga Estados Unidos, en haber liberalizado en las
Gltimas décadas su economia en términos comerciales, dejando, en diferentes
magnitudes, la libre entrada y salida de flujos de capitales y de exportaciones netas, por
lo que la complejidad econémica se relaciona principalmente a esta Gltima area,

sefialada por Loayza como uno de los determinantes del crecimiento.

Esta demostrado que las medidas usadas para medir la complejidad estan
altamente correlacionadas con el nivel de ingresos de un pais, y que las desviaciones de
esta relacion pueden servir para hacer predicciones del crecimiento futuro (Hausmann
& Hidalgo, 2009, pag. 7). Hausmann y otros (2011) hacen diferentes estimaciones de
los determinantes del crecimiento para una muestra de 128 paises, y encuentran que el
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indice de complejidad econdmica, elaborado por ellos, es el mejor predictor del
crecimiento econémico per cépita. Es por esto que incluirla dentro del marco de
variables escogidas dentro de la categoria de reformas estructurales como determinante
del crecimiento propuesto por Norman Loayza, seria de mucha utilidad para un buen
analisis. A continuacion, se presenta una serie de graficos de algunos mercados
emergentes, con el objetivo de analizar visualmente la evolucién de variables que hacen
referencia a diferentes politicas estructurales y como ha ido evolucionando el

crecimiento a partir de estas:



Figura 0.3
Analisis de crecimiento de Brasil 1995 - 2014
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Fuente: Base de datos del Atlas de Complejidad Econdmica de Universidad de Harvard y base de datos
del Banco Mundial.



Figura 0.4
Analisis de crecimiento de China 1995 - 2014
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Fuente: Base de datos del Atlas de Complejidad Econdmica de Universidad de Harvard y base de datos

del Banco Mundial.




Figura 0.5
Analisis de crecimiento de Per( 1995 - 2014

0.00 10%
0.10 A
/LN [
020 .
\ A /L e
-0.30 o
\ /) N\ s
B=] o
= 0.40 4% £
o (=]
VIALA \/ \ s
-0.50 A '
AN A\ o
'_
| . N
SRR VA W
- 0%
-0.70 \/ \— N
-0.80 —+ T T T T T T T T T T T T T T T T — 2%
n O ~0 M ©Q oA N s N W NS00 0 O - N Mmoo
288853383888 888888cs8¢88 38 38 8
™ o e o NN N N N NN N NN NN N NN
complejidad econdmica  ====crecimiento PBI
80 10%
70 /‘
/LN -8
60 —\ 2
=
@ 50 \ A / - 0% 2
1] —
WA NA :
o 40 - 4% 2
E (=]
=) @
a 30 L oy 'r;l
20 o
- 0%
10 0
0 - 2%
n O M~ W @ ©Q o o N 5 N W~ 00 A O A N Mmoo
QO O O @ © © O 0 0 9 9 9 9 @ —wW o oA o -
a a0 v Oy Oy O O O O O O O O O O O O O O O
L = T o B o B o B o B o B o B o Y o Y o Y o VR & U s S e o |
profundizacion financiera (%PB|) W apertura comercial (%PBI)
= Crecimiento PBI

Nota. PBI a precios constantes 2010

Fuente: Base de datos del Atlas de Complejidad Econdmica de Universidad de Harvard y base de datos
del Banco Mundial.

Las figuras 0.3, 0.4 y 0.5 toman en cuenta datos acerca de tres categorias de
reforma: apertura comercial, medido a través del comercio total (suma de exportaciones
e importaciones de un pais) como porcentaje del PBI; la profundizacién financiera,
medido a través del crédito interno proporcionado por el sector financiero como
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porcentaje del PBI; y la complejidad economica, medido a través del indice de
complejidad econémica proporcionado por el Centro de Desarrollo Internacional de la
universidad de Harvard. Cada figura se divide en dos sub graficos, donde el grafico
superior muestra la relacion de tendencia en el tiempo entre el crecimiento econémico
del pais y el indice de complejidad econdmica. Analizando este Ultimo, se puede
observar que, para el caso de China, los datos de estas variables no sigue un
comportamiento tendencial parecido, mientras que para Per( y Brasil, siendo para este
altimo mucho mas notorio, se evidencian fluctuaciones muy semejantes, inclusive
mucho méas que las variables relacionadas a profundizacion financiera y apertura

comercial.

Es asi que, bajo todo este marco, la premisa de esta investigacion parte del
hecho que los mercados emergentes estan pasando actualmente por un contexto
internacional nada parecido al auge experimentado en décadas pasadas, por lo que, para
poder implementar politicas estructurales, deben identificar primero cuales fueron los
motores internos que generaron este crecimiento, donde en base a estudios ya
mencionados, pero aplicados mayormente a economias avanzadas, uno de estos es la

complejidad econdmica.

Ya detallado el punto de partida para el desarrollo de esta investigacion, el
objetivo general es estimar y analizar el impacto que tiene la complejidad econdmica en
el crecimiento econdmico bajo un esquema de reformas estructurales con referencia al
capital humano, profundizacion financiera, apertura comercial, servicios publicos e
infraestructura, gobernanza y carga fiscal que sirvieron como fuentes de crecimiento
econdmico para los mercados emergentes 2018 — 2019 entre 1995 al 2014 a través de
una adaptacion al meétodo moderno de contabilidad de crecimiento desarrollado por
Norman Loayza y otros. En ese sentido, los objetivos especificos estan planteados de
manera que el desarrollo de estos asegura el cumplimiento del objetivo general ya

planteado. A continuacion, se detallan estos mismos.

Como objetivo especifico 1, se plantea explicar los principales hechos
econdmicos y politicas adoptadas, desagregados por region, que impactaron en el
crecimiento de los mercados emergentes, con el fin de dar el punto de partida dentro de

lo que se denomina hechos estilizados.



A su vez, el objetivo especifico 2 formula describir y comprobar la relevancia
empirica y significancia estadistica de las variables de control en la metodologia
moderna de contabilidad de crecimiento, siendo estas la convergencia transicional, la

reversion ciclica, las politicas de estabilizacion y las condiciones externas.

Adicionalmente, el objetivo especifico 3 propone estimar cudl fue la variable de
reforma que mas contribuyd al crecimiento econémico per capita de los mercados

emergentes, mediante regresiones de datos de panel.

Finalmente, el objetivo especifico 4 sugiere evaluar la situacién actual de la
economia peruana referente a la complejidad econdmica, identificar las actividades
productivas peruanas con alto potencial de crecimiento a través del Atlas de
Complejidad EconOmica y proponer estrategias a seguir para incrementar la

complejidad econdmica del pais.

Por otro lado, el desarrollo tedrico y empirico de la presente investigacion sirve
de sustento frente al planteamiento de las siguientes hipotesis general y especificas.
Como hipotesis general se afirma que la complejidad econdémica tuvo un efecto
significativo y positivo en el crecimiento econémico de los mercados emergentes,
debido a que a mayor diversidad y menor ubicuidad, mayor valor agregado de la
canasta productora, lo cual recae directamente en mayores rentas. Esta, a su vez, se

divide en las siguientes hipdtesis especificas:

e La complejidad econdmica es la variable que tuvo mayor impacto en el
crecimiento economico, evaluada dentro del marco de reformas que se

incluyen en el método moderno de contabilidad de crecimiento.

e Las reformas referentes al capital humano, profundizacién financiera,
apertura comercial y servicios publicos e infraestructura tuvieron un
efecto significativo y positivo en el crecimiento econémico de los

mercados emergentes.

e Las reformas referentes a la carga fiscal del gobierno y gobernanza
tuvieron un efecto no significativo en el crecimiento econémico de los

mercados emergentes.

A fin de comprobar las hipotesis planteadas, se ha optado por seguir el mismo

esquema metodoldgico en cuestion de variables que plantean los trabajos de Norman
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Loayza, Pablo Fajnzylber y César Calderén (2004) que a su vez se basan en los
enfoques desarrollados por Barro y Lee (1994) y Easterly, Loayza y Montiel (1997)
dentro del cual desarrollaron una metodologia, que se denominard para fines de esta
investigacion “la metodologia moderna de contabilidad de crecimiento”, la cual
relaciona variables de agregados econdmicos, politicos y sociales con variables
relacionadas a crecimiento del PBI per céapita. Ellos sefialan que los determinantes del
crecimiento econdémico pueden agruparse en cinco grandes categorias: reversion ciclica,
convergencia transicional, reformas estructurales, estabilidad macroecondémica y

condiciones externas.

A partir de esta definicion de determinantes, la eleccion de los indicadores por
cada criterio varia un poco con relacion a los usados por otros autores como Chirinos
(2007) o el mismo documento base que ya se sefialo. Estos indicadores se obtuvieron de
las siguientes reconocidas bases de datos: Banco Mundial, el Atlas de Complejidad
Econdmica del Centro de Desarrollo Internacional de la Universidad de Harvard, el

Penn World Table y del Worldwide Governance Indicators.

Cabe resaltar que las reformas estructurales se evaluaran como la evolucién de
indicadores clave de los sectores incluidos en la metodologia moderna de contabilidad
de crecimiento; esta técnica va en linea con la utilizada por los principales autores
citados en este informe. Es asi que, al mencionar alguna reforma estructural, no se hara
referencia solo a un paquete de medidas implementadas por los hacedores de politica de
un pais en un determinado afio, sino enfatizara el como se va desarrollando determinado

sector en el cual han sido dirigidas las medidas.

Al ser esta una investigacion dentro de la rama de crecimiento econémico, la
metodologia de céalculo es la de datos de panel. Esta tiene ventajas frente a otras
técnicas como series de tiempo o corte transversal ya que se puede controlar el efecto
de las variables omitidas que tienen un efecto persistente o efecto fijo en el tiempo, lo
cual cae acorde con el objetivo de la investigacion. Ademas, los métodos de estimacion
son tres: minimos cuadrados generalizados factibles con el enfoque de Prais-Winsten,
minimos cuadrados dos etapas de efectos aleatorios con variables instrumentales y
panel data dindmico lineal. Con el uso de las variables instrumentales, se puede
controlar un problema presente en la estimacién de parametros dentro de la teoria de
crecimiento econdmico que es el de la simultaneidad, es decir, si las variables elegidas
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son realmente determinantes del crecimiento o es el crecimiento y otra variable el que
los determina (Chirinos, 2007, pag. 6). La idea de elegir tres métodos es hacer una
evaluacion de los indicadores de cada reforma de manera robusta, y a partir de estos
resultados, llegar al modelo integral para obtener las conclusiones finales pero solo
haciendo uso del panel data dindmica lineal, ya que es el que incorpora las relaciones de
causalidad al interior del modelo, y por ende, el mas ad hoc para inferir. El analisis se
hace para 23 paises que son clasificados por Morgan Stanley Capital Investment,
ponderador estadounidense de una serie de herramientas de analisis de carteras de
inversion, para el 2018 - 2019 como mercados emergentes, durante el periodo 1995 al
2014. Los paises son Brasil, Chile, Colombia, México, Per(, Republica Checa, Egipto,
Grecia, Hungria, Polonia, Qatar, Rusia, Sudafrica, Turquia, Emiratos Arabes Unidos,

China, India, Indonesia, Corea del Sur, Malasia, Pakistan, Filipinas y Tailandia.

El presente trabajo de investigacion consta de 5 capitulos. En el primer capitulo,
marco teorico, se desarrolla lo que concierne al estado del arte referente al crecimiento
per se, al impacto de las reformas estructurales en el crecimiento econémico y a la
teoria del comercio internacional, con el fin de explicar el mecanismo de transmision
entre la complejidad econdmica y el crecimiento econdémico. En el segundo capitulo,
andlisis de las fuentes del crecimiento econdmico, se analiza el contexto del periodo de
andlisis y se explican las politicas adoptadas para los casos mas relevantes. En el tercer
capitulo, evaluacion empirica, se explica detalladamente los indicadores a usar para
cada variable y el método moderno de contabilidad de crecimiento, ademas se
especifica las regresiones a usar y los metodos de estimacién concernientes. En el
cuarto capitulo, resultados empiricos, se incluyen los cuadros con los diferentes
resultados obtenidos al estimar econométricamente las regresiones presentadas y, a
partir de estos, se contrasta con los resultados obtenidos por diferentes autores y se
presentan las conclusiones preliminares acerca del rechazo o no de las hipotesis.
Finalmente, en el quinto capitulo, analisis de la complejidad econémica en el Perd, se
hace una evaluacion de la situacion de la economia peruana frente al tema de la
complejidad econémica, se lista, a nivel departamental, las actividades productivas que
podrian generar mayor potencial de crecimiento con ayuda del Atlas Peruano de
Complejidad Econdmica, y se plantea recomendaciones de politica para el desarrollo de

la complejidad econémica en el Per.
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CAPITULO I: MARCO TEORICO

El desarrollo de las ramas tedricas que engloban el tema de investigacion hace
necesario, con el fin de estructurar ordenadamente las ideas, separar este capitulo en
cuatro partes: crecimiento econdémico, reformas estructurales y su impacto en el

crecimiento econémico, comercio internacional, y revision bibliogréfica.

1.1 Teoria del crecimiento econémico

La teoria del crecimiento econdmico se divide en dos ramas: modelos de crecimiento
exdgeno y modelos de crecimiento enddgeno. Los primeros, tuvieron un gran desarrollo
con los trabajos de Robert Solow al final de la década de 1950 y principios de los
setenta, para luego repotenciarse a mediados de la década de 1980, dando inicio al
desarrollo de ideas acerca de modelos de crecimiento endogeno, ayudados con el uso de
datos macroeconomicos mucho méas extensos. La rama adecuada dentro del marco de
investigacion propuesto es el de modelos de crecimiento enddgeno, los cuales intentan
explicar la posibilidad de que el crecimiento se pueda sostener sin necesidad de suponer
alguna fuerza externa, fuerza externa que comunmente se denomina shocks exogenos
de productividad (De Gregorio, 2007, pag. 267). “... lo que necesitamos para que haya
crecimiento endogeno es que la productividad marginal del factor reproductible no
caiga a 0 a medida que este factor crece, o simplemente que la tecnologia sea de

retornos constantes a este factor” (De Gregorio, 2007, pag. 317)

Es asi que diversos autores comenzaron a proponer cambios en la funcion de
produccién. Uzawa (1965) y Lucas (1988) enfatizan la importancia de la acumulacion
de capital humano y que este se logra a través de la educacion y del entrenamiento en el
trabajo. Este capital humano se relaciona directamente con la productividad que se
genera y sirve para producir mas de este mismo factor o mas de otros. Romer (1986)
enfatiza el rol de los agentes innovadores, sefialando la importancia de la “economia de
las ideas”, frase que hace alusion a la importancia de la innovacidon y que esta es
resultado de la investigacion y desarrollo. Como producto de estos principales aportes,
los paises podian demostrar tasas de crecimiento sostenidas en el tiempo sin que se dé

la anunciada convergencia de la teoria neoclasica (Chirinos, 2007, pag. 3).
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Otros autores comenzaron a trabajar modelos mas especificos a partir de los
aportes ya mencionados. Aghion y Howitt (1992) desarrollaron un modelo que presenta
a las innovaciones como la principal fuente del crecimiento y en donde existe una
relacion intertemporal en las investigaciones. Estos economistas partieron de la idea
desarrollada por Shumpeter acerca de la existencia de la destruccion creativa, la cual
hace alusion a la destruccion de las rentas creadas por descubrimientos del pasado a
partir de los nuevos descubrimientos del presente. A partir de este enfoque, llegan a la
conclusion que este proceso, si no es internalizado por las firmas, hace que el tamafio de
la innovacidn se reduzca. A su vez, Basu y Weil (1996) hacen un analisis acerca del rol
de la tecnologia, sefialando que existe una transferencia tecnoldgica a partir de la idea
que las tecnologias son especificas a una combinacion particular de factores. Ademas,
sefialan que la difusion de tecnologia implica que los paises con politicas iguales y
diferente nivel inicial de ingresos van, eventualmente, a converger al mismo nivel de

ingreso per capita.

Dentro de lo que se denomina teoria del crecimiento, el concepto convergencia
es uno de los temas que mas relevancia ha tomado. Un primer enfoque explicaba la
convergencia como el resultado de los rendimientos decrecientes en la acumulacion de
capital fisico y humano. Este es el enfoque neoclasico desarrollado primero por Solow y
luego por autores como Mankiw, Romer y Weil, y Barro y Sala-i-Martin (Aghion &
Howitt, 2009, pag. 165). Particularmente estos Gltimos autores son los que distinguieron
los siguientes conceptos: convergencia absoluta, convergencia relativa, beta divergencia

y sigma divergencia. Estos cuatro, son muy bien definidos en el siguiente parrafo:

En particular Barro y Sala-i-Martin (1991) han enfatizado en la distincién entre
convergencia absoluta (paises pobres tienden a crecer mas rapido en términos per capita
que los paises ricos) y convergencia condicional (una economia crece mas rapido
cuanto mas lejos estd de su propio estado estacionario). Otra importante distincidn
hecha por Barro y Sala-i-Martin (1991) es entre (1) el hecho de que las tasas de
crecimiento de los paises pobres son mas bajas que las de sus contrapartes ricas
(Ilamado beta divergencia) y (2) la creciente dispersion del ingreso per capita entre los
paises a lo largo del tiempo (lo que ellos llaman sigma divergencia) (Aghion &
Howitt, 2009, pag. 165).
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1.2 Reformas estructurales y crecimiento econémico
1.2.1 El rol de las instituciones

La politica econdmica de un pais tiene mas de un objetivo y, a su vez, se propone metas
ambiciosas, pero existe una gran dificultad o casi una imposibilidad de concretar todas
estas simultdneamente. Las instituciones representan una especie de capital social que
afecta directamente los equilibrios de mercado y la efectividad de los instrumentos de
politica econdmica. Es ahi donde entra a tallar la importancia de las reformas
estructurales, ya que estas tienden a mejorar estos trade-offs de politica econémica a
través de un cambio en las instituciones (Benassy-Quere, Coeure, Jacquet, & Pisani-
Ferry, 2010, pag. 18).

El estudio acerca de que las instituciones importan dentro de un marco de
crecimiento econdémico ha sido ampliamente sustentado sobre todo por los trabajos de
Douglas North. North (1981) define a las instituciones como las reglas o restricciones
del comportamiento individual que pueden ser promulgadas formal o informalmente.
Introducir las instituciones adecuadas que conecten las fuentes del crecimiento
sistematicamente ha sido clave para la obtencion de tasas de crecimiento altas en paises
como Japdn y Corea del Sur. Las politicas institucionales que incluyeron estrechar la
relacion entre empresas y bancos, la predominancia de conglomerados, y la fuerte
intervencién del gobierno en temas comerciales fueron factores clave para el auge

econdmico de estos dos paises (Aghion & Howitt, 2009).

Esto, a su vez, es tedricamente sustentado por la teoria de crecimiento neo-
schumpetariana relacionada a la teoria del emprendedor y de las innovaciones.
Schumpeter sefiala que la periodicidad de los ciclos econdmicos estan regidos por el
ritmo en el que avanza la capacidad innovadora, en donde la fuente principal de
crecimiento es la adopcion de tecnologias existentes 0 mas abiertamente definido, la
implementacién de técnicas de produccién mas eficientes (Dabla-Norris, Ho, & Kyobe,
2016, pag. 4).

1.2.2 Fuentes del crecimiento econémico

La relacién entre reformas estructurales y crecimiento econdémico ha sido sustentada de
manera desagregada, es decir, enfocandose en el impacto de areas estratégicas como

financiera, comercial o infraestructura en el crecimiento de un conglomerado de paises.
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La inclusion de variables referentes a reformas dentro de un modelo de crecimiento
econdmico fue desarrollada de manera estratégica por Barro y Lee (1994) y Loayza,
Easterly y Montiel (1997), los cuales sirvieron de base para Loayza, Fajnzylber y
Calderon (2004), quienes analizaron el crecimiento econémico en América Latina para
el periodo 1960-2000. Ellos dividen, dentro del area de reformas estructurales e
instituciones, los siguientes temas: educacion o capital humano, profundizacién
financiera, apertura comercial, carga fiscal del gobierno, servicios publicos e

infraestructura, y gobernanza.

Dentro de los estudios que relaciona capital humano y crecimiento econémico
estan los ya explicados aportes de Uzawa (1965) y Lucas (1988). El capital humano
facilita el desarrollo de industrias intensivas en habilidades y nuevas tecnologias, Vv,
ademas, influencia en la productividad al fomentar la difusion tecnologica entre las
empresas. La evidencia por parte de Vandenbussche, Aghion y Meghir (2006) y Aghion
y Howitt (2009) encuentra que los niveles de educacion alcanzados tienen un gran

impacto en la capacidad de un pais en innovar, sobre todo la educacion terciaria.

Por otro lado, MacKinnon (1973), Shaw (1973) y Levine (1997) proveen una
larga literatura acerca de los beneficios de las reformas domesticas del sector
financiero. La liberalizacion financiera, la integracion de la banca y la mayor cobertura
financiera en la poblacion tienen un efecto muy significativo en el desarrollo de un pais;
esto es probado a través de indicadores de la profundizacion financiera como el ratio de
crédito domeéstico privado o M2 entre PBI. Por ejemplo, en un nivel de firmas para 10
economias europeas se encuentra que las reformas concentradas en reducir la represion
financiera incrementaron la productividad manufacturera en un 16% a través de mejoras

intra-industrial en la asignacion de recursos de las firmas (Larrain & Stumpner, 2017).

Por el lado de apertura comercial, los estudios acerca de los beneficios de reducir
las barreras comerciales en el desarrollo econémico de un pais no llegan del todo a las
mismas conclusiones. Dollar y Kraay (2002) analizaron a un grupo de paises en
desarrollo, los mas globalizados, y hallan una relacion significativa entre el alto
crecimiento en el comercio e importantes reducciones de aranceles con tasas de
crecimiento per capita de alrededor de 5%. No obstante, Rodriguez y Rodrik (2000) y
Baldwin (2003) argumentan que existen problemas metodol6ogicos en las estrategias
empiricas ya que los indicadores de apertura estan a su vez altamente correlacionados
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con otras fuentes que no incentivan el desarrollo econémico, como la aparicion de
mercados negros. A pesar de esta disyuntiva, el grueso de las investigaciones apuntan a
que las variables relacionadas a la apertura comercial si impactan positivamente en el
crecimiento econdmico, a través de cinco canales: la especializacion que lleva al
desarrollo de ventajas comparativas, la expansion de mercados potenciales, la difusion
del conocimiento tecnoldgico y gerencial, la reduccion de précticas anticompetitivas
entre las empresas, y por ultimo, la reduccién de los incentivos de las empresas en
hacer actividades que solo buscan rentas, las cuales terminan siendo improductivas
(Loayza, Fajnzylber, & Calderdn, 2004, pags. 21-22).

El siguiente tema importante dentro del &rea de reformas estructurales es la carga
fiscal del gobierno. Este tema hace referencia a la influencia de los impuestos que
gravan el poder adquisitivo de los ciudadanos. Engen y Skinner (1996) consideraron el
impacto de una reforma tributaria en las tasas de crecimiento de largo plazo para
Estados Unidos y encontraron diferencias en 0.3 puntos porcentuales en las tasas de
crecimiento de la economia en respuesta a cambios promedios en los impuestos de 2.5
puntos porcentuales. EI Estado cumple un rol fundamental en las economias, ya que su
interaccion con el sector privado incentivando y desincentivando mercados forma parte

de un eje importante para el desarrollo.

El tema de servicios publicos e infraestructura, a su vez, es fundamental. La
energia, el agua, el transporte, las telecomunicaciones, las canales de eliminacion de
desechos, entre otros, son ingredientes esenciales para el éxito de cualquier economia
que busca ser competitiva (Bottini, Coelho, & Kao, 2013). Urrunaga y Aparicio (2012)
hacen un analisis de las 24 regiones del Per( correspondientes al periodo 1980-2009
donde obtienen resultados que confirman que las infraestructuras de servicios publicos
(carreteras, electricidad y telecomunicaciones) resultan relevantes para explicar las
diferencias transitorias en el producto regional. “En este sentido, el aspecto mas
relevante del desarrollo de la infraestructura es su aporte a la articulacion de la
estructura econémica de un pais, lo que deja en evidencia una relacion directa entre
disefio territorial y organizacién de la produccion y de sistemas de distribucién, por una
parte, y la disposicidn de la infraestructura en el espacio nacional, por otra, a la vez que
se constituye en un requisito imprescindible para la conectividad internacional del pais

y su economia” (Rozas & Sanchez, 2004, pag. 10).
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Por ultima, el tema de gobernanza. La gobernanza puede mitigar, incluso superar,
las asimetrias de poder para lograr intervenciones de politica mas efectivas que logren
mejoras sostenibles en seguridad, crecimiento y equidad. Esto sucede al cambiar los
incentivos de los que tienen poder, remodelar sus preferencias a favor de buenos
resultados y teniendo en cuenta los intereses de los participantes previamente excluidos
(World Bank, 2017). Habyarimana y Dushimayezu (2018) hacen un anlisis de 22 afios
para el pais africano Ruanda, en donde llegan a demostrar que los requisitos mas
importantes para un crecimiento y desarrollo sostenido son las politicas
socioecondmicas y las estrategias para desarrollar soluciones y canalizarlas de manera

adecuada a través de un buen sistema de gobernanza.
1.3 Teoria del comercio internacional

Esta investigacion tiene el objetivo de tener un enfoque de crecimiento econémico
dando un rol central a la complejidad economica de los paises interpretando los datos
del comercio como una red en donde los paises estdn conectados a través de los

productos que estos mismos exportan.

La complejidad econdmica es un término que usamos para hacer referencia a la red de
estructuras que las sociedades forman con el objetivo de insertar conocimiento
productivo en diferentes individuos y luego traerlo de wvuelta en organizaciones

productivas y en las redes que estas organizaciones forman (Hausmann, 2018).

Los paises difieren significativamente en la diversificacion de sus exportaciones y
segun los analisis hechos por Ricardo Hausmann y César Hidalgo, existe una relacion
sistematica entre el nimero de productos diferentes que un pais elabora y el nimero de
otros paises que en promedio elabora esos productos. Para poder llegar a definir
tedricamente esta idea, es necesario primero desarrollar ideas principales acerca del

comercio y de la especializacion en la produccién de bienes y servicios.

Para Adam Smith, el secreto de la riqueza de las naciones estaba relacionado
con la division del trabajo. A medida que las personas y las empresas se especializan en
diferentes actividades, la eficiencia econdmica se incrementa sustancialmente, Ilegando
a la conclusion que el desarrollo esta asociado con un incremento en el numero de
actividades individuales y con la complejidad que nace de la interaccion de estas
(Hausmann & Hidalgo, 2009, pag. 2). Siguiendo la rama de la teoria clasica del

comercio internacional, Smith y David Ricardo también intentaban explicar por qué los
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paises se especializaban en diferentes productos. El primero hacia énfasis en que el libre
comercio se daba cuando existen ventajas absolutas, es decir, cuando la produccién de
un bien o servicio requiere menos insumos; por otro lado, Ricardo sefialaba que la razon
se debia a la existencia de ventajas comparativas e introdujo la importancia del costo de
oportunidad al momento de producir.

Luego, dentro de lo que se denomind la “nueva” teoria del comercio
internacional, se introdujo la relevancia de la generacion de economias de escala. Uno
de los mayores exponentes es Paul Krugman, premio nobel en economia por su analisis
de la concentracién geogréafica de la riqueza y sus explicaciones acerca del comercio
internacional. Dentro de este marco, se sefiala que las economias de escala, definido
como la reduccion de los costos unitarios a medida que se incrementa el nivel de
produccién, se pueden generar de dos maneras: de manera interna, lo que hace
referencia directamente al tamafio de la empresa y, por otro lado, de manera externa a
través de las externalidades, lo cual hace hincapié en el tamafio de la industria y a la

agrupacion de las empresas en posibles conglomerados (Krugman, 1980).

Otro concepto que es también relevante es el de las ventajas competitivas. Porter
(1985) analiz6 y elabord un marco tratando de entender a las industrias y las empresas
que la componen, sefialando que la competitividad es la fuente del éxito o del fracaso, y
que existen cinco fuerzas que determinan queé tan atractiva es una industria: el poder de
negociacion de los compradores o clientes, el poder de negociacion de los proveedores
0 vendedores, la amenaza de nuevos competidores entrantes, la amenaza de productos
sustitutos y la rivalidad entre competidores. Teniendo en cuenta estos factores, las
industrias son capaces de mantenerse y buscar expandirse en otros mercados, lo que a
niveles mas agregados termina definiendo el nivel de competitividad de un pais frente a
los demas. Sin embargo, la “nueva” teoria del comercio no hace predicciones acerca de
qué productos van a hacer desarrollados en cada pais, ya que usa el modelo de Dixit y
Stiglitz (1977) que asume una continuidad en los bienes y hace, ademas, fuertes
supuestos acerca de la simetria de los bienes con la finalidad de hacer mas simple el
andlisis. Eso elimina cualquier caracteristica intrinseca de los propios bienes
(Hausmann & Hidalgo, 2010, pag. 4). Es asi que la complejidad econdmica se asemeja
mas a los modelos mas contemporaneos como los de Kauffman (1993) y Weitzman

(1998), donde el desarrollo de nuevas variedades emerge como combinaciones de
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variedades previas. No obstante, ambos modelos no consideran conexiones entre los
conjuntos de paises y productos, tampoco hacen predicciones acerca de la estructura de
la matriz conectando paises con los productos que estos exportan. Dentro de este
contexto, entra a tallar los aportes de los investigadores mas relevantes para la
complejidad econdmica: Ricardo Hausmann y César Hidalgo.

El enfoque desarrollado por ellos asume que los productos estan elaborados a
partir de combinaciones de capacidades y pueden ser representados usando vectores
binarios en donde el 1 representa las capacidades requeridas por los productos y 0
representa las capacidades que los productos no requieren. El truco usado para inferir el
namero de capacidades disponibles en un pais y requeridas por un producto consiste en
propiamente maximizar la informacion acerca de la diversidad de los paises y la
ubicuidad de los productos. La diversidad economica hace referencia a cuantos bienes
diferentes produce un determinado pais, mientras que la ubicuidad es una medida de
cuantos paises son capaces de producir un determinado bien (Concytec, 2017). Desde el
punto de vista de un hacedor de politica econdmica de un pais, se desea tener mayor
diversidad y menor ubicuidad; las economias avanzadas elaboran una mayor variedad

de bienes complejos a partir de tener un mayor conocimiento productivo colectivo.

Todos estos términos hacen referencia a la complejidad economica, el cual toma
relevancia dado que algunos productos pueden ser elaborados solo en sociedades muy
complejas y otros pueden ser casi en cualquier lugar, lo que generalmente tiene una
relacion directa con los productos que son finalmente exportados dentro de la canasta
productiva de un pais. La combinacion de productos que un pais puede producir dice
mucho acerca del conocimiento productivo que posee y puede efectivamente usar, y al
analizar la evidencia empirica, a mas compleja la red de interacciones humanas tiene un
pais, mas prospera puede llegar a ser (Hausmann, 2018). La complejidad econdmica es
medida a través de un procedimiento en donde la diversificacion y la ubicuidad son
usados para hacer correcciones secuenciales una tras otra las cuales se reflejan en el
indice de complejidad econdmica. Hausmann e Hidalgo (2009) para el periodo 1985-
2005, en un analisis a nivel mundial con los datos disponibles en las bases del Standard
International Trade Classification, el COMTRADE sistema armonizado y el North
American Industry Classification System (NAICS), estimaron que el ndmero de

capacidades productivas de un pais esta altamente correlacionado con el ingreso per
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capita y que las desviaciones de esta relacion ayudan a predecir el futuro crecimiento

econdémico.

Los analisis realizados y publicados por estos autores se basan en la canasta
exportadora de los paises, ya que, a manera metodoldgica, es la manera mas accesible a
evaluar la complejidad econémica de un pais, dado que tratar de evaluar internamente el
proceso de produccion de cada industria que exporte 0 no exporte no seria posible. El
trabajo de Hausmann e Hidalgo, a partir de sus hallazgos de la relacion entre
complejidad econdémica y crecimiento econémico, ha continuado también en cuestiones
de analizar los caminos potenciales para la diversificacion de exportaciones,
identificando las actividades econémicas que requieren de conocimientos productivos
similares y el nivel de Ventajas Comparativas Reveladas (VCR), que es un ratio entre
la participacion que tiene el producto en la canasta de exportacion del lugar y la
participacion que tiene en el comercio mundial, lo que se utiliza como medicion del
nivel de competitividad del pais con respecto al resto del mundo (Hausmann & Hidalgo,
2010, pag. 3). Cabe resaltar que si el VCR es mayor a 1, existe una ventaja comparativa
revelada, lo que quiere decir que el pais analizado estd siendo relativamente mas
competitivo que el resto del mundo. En el capitulo 111 se detalla la forma de célculo del

indice de complejidad econdmica.

1.4 Revision bibliografica

Por el lado del anélisis de la complejidad econdémica y el crecimiento econémico, se
encuentran estudios que analizan este impacto de manera un poco aislada. Hausmann,
Hidalgo y otros (2011) exploraron el impacto de la complejidad econémica, a través del
indice que elaboraron, en el crecimiento econémico. Como variable enddgena tomaron
el crecimiento anualizado del PBI per capita para los periodos 1978-1988, 1988-1998 y
1998-2008 para 128 paises. Como variables de control incluyeron la variable
convergencia a través del nivel inicial en logaritmos del PBI per céapita para cada
periodo y la variable crecimiento del ingreso desde alguna fuente de recurso natural, por
lo que usaron como indicador el incremento de las exportaciones provenientes de
fuentes naturales como porcentaje del PBI inicial. Los resultados mostraron que un

incremento en uno de desviacion estandar en complejidad estd asociado con una
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subsecuente aceleracion de la tasa de crecimiento del pais a largo plazo de 1.6% por

afio.

Stojkoski y Kocarev (2017) analizan 16 paises de la region sudeste y central de
Europa para el periodo 1995-2013 con un modelo que relaciona el indice de
complejidad econdmica con el crecimiento econémico en el corto y largo plazo. Las
variables de control fueron los logaritmos de los valores de la formacion de capital
bruto como porcentaje del PBI y las exportaciones de bienes y servicios como
porcentaje del PBI también. Los resultados muestran que existe una relacion
estadisticamente significativa con el crecimiento econémico en el largo plazo; no
obstante, en el corto plazo muestran que el conocimiento productivo no tiene efecto en

los cambios de los ingresos para los paises analizados.

Por otro lado, dentro del marco del impacto de las reformas estructurales y su
impacto en el crecimiento econémico, tenemos una serie de aportes. Greenidge, Arnold
Mcintyre y Yun (2016) analizaron 13 paises del Caribe desde 1970 al 2014 con el
objetivo de estimar el impacto de las reformas estructurales referentes a la apertura
comercial, liberalizacion financiera y politicas tributarias en el crecimiento economico.
La investigacion usa una serie de indices de reforma para medir su impacto en el corto y
largo plazo en el crecimiento, controlando por otros posibles determinantes usando una
estimacion de panel data dinamico por minimos cuadrados ordinarios. De esta manera,
llegan a la conclusion que los beneficios de las reformas estructurales son solo vistos en
el largo plazo y para revitalizar el crecimiento, es necesario revitalizar el esfuerzo de

reforma y la calidad institucional.

Dabla-Norris, Ho y Kyobe (2016) evaluan el rol de las reformas estructurales e
institucionales en la generacion de productividad para 108 paises categorizados como
mercados emergentes y en desarrollo en diferentes etapas de crecimiento para el
periodo 1970-2011. Ademas, evaludan si determinadas politicas y reformas son mas
importantes para aumentar el crecimiento de la productividad a nivel agregado y
sectorial. En sus estimaciones encontraron que los paises de mas bajos ingresos pueden
beneficiarse de las reformas que eliminen las restricciones a la libre circulacion de
bienes y factores de produccion, como el comercio y la IED, lo que facilitaria la
adopcién de tecnologia proveniente de mercados mas avanzados. Ademas, también se
encuentra que la presencia del gobierno en términos de otorgar subsidios en sectores
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claves, como el agricola, aumenta la productividad y genera crecimiento a niveles mas

agregados.

Finalmente, dentro de los estudios que tratan de analizar los determinantes del
crecimiento a nivel general, destacan las investigaciones realizadas por Chirinos,
Loayza y otros. Chirinos (2007) analiza los determinantes del crecimiento para una
muestra de 188 paises durante el periodo 1960-2000 tomando aquellas variables que
determinan el estado estacionario segun el modelo neoclasico de Solow-Swan en
periodos quinquenales. Se encuentra que los determinantes del crecimiento son
diversos; destacando entre ellos variables que pueden ser objetivos de politica como la
estabilidad macroeconémica, la provisién de crédito al sector privado y el grado de
desarrollo institucional de cada pais; asi como otras variables de naturaleza exogena,
como choques favorables de términos de intercambio y las caracteristicas geograficas
de cada nacion, entre los que se consideran el acceso al mar y la latitud. La evidencia
empirica también respalda la presencia de convergencia condicional, encontrandose una
velocidad de convergencia similar a la hallada en otros estudios. Los métodos de
estimacion utilizados en las diversas regresiones estimadas fueron Minimos Cuadrados

Ordinarios y Minimos Cuadrados Ordinarios con Variables Instrumentales.

Loayza, Fajnzylber y Calderdn (2004) analizaron el crecimiento economico en
paises de Latinoamérica y el Caribe comparado con paises avanzados durante el periodo
1960-2000, lo que en total dieron 78 paises. Ellos usan un modelo donde relacionan las
variables que han recibido mas atencion en la literatura de ciclos econdmicos,
dividiéndolo en cinco grupos: convergencia transicional midiéndolo a través del nivel
inicial del PBI per cépita por periodo; reversion ciclica a través de la brecha producto al
inicio del periodo; politicas estructurales e instituciones enfocadas en educacion
(matricula bruta de educacion secundaria), profundizacién financiera (ratio del crédito
doméstico privado otorgado por el sector privado como porcentaje del PBI), apertura
comercial (volumen del comercio como porcentaje del PBI), carga fiscal del gobierno
(consumo de gobierno como porcentaje del PBI), servicios publicos e infraestructura
(nimero de lineas telefonicas per céapita) y gobernanza (componente de un indicador de
la guia internacional de riesgo pais); politicas de estabilizacion con el promedio de
inflacion del afio y el indice de sobrevaluacion del tipo de cambio real ; y, por ultimo,

condiciones externas midiéndolas a través de los términos de intercambio y las
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condiciones especificas con una dummy. En su andlisis, llegan a varias conclusiones,
dentro de las cuales sefialan que la década de los ochenta fue una década perdida dado
que los valores del PBI per cépita cayeron en negativo y hubo una creciente volatilidad,
donde los factores que influyeron mas fueron el deterioro de las politicas orientadas a
reformas e instituciones y las malas condiciones externas a nivel mundial que
debilitaron ain més a la region. Dado que los datos utilizados fueron de 40 afios,
tomaron promedio por cada 5 afios y llegaron a las conclusiones a traves de 4 métodos
de estimacion: modelo Pooled Minimos Cuadrados Ordinarios, modelo Within
Minimos Cuadrados Ordinarios, panel dinamico Método Generalizado de Momentos en
niveles con Variables Instrumentales y panel dinamico Método Generalizado de

Momentos en diferencias con Variables Instrumentales.

Son estos dos Ultimos trabajos de investigacion descritos los cuales van a servir
de marco principal para esta investigacion. Estos autores utilizan el enfoque de evaluar
la evolucion de indicadores de reformas estructurales en las areas mencionadas para
poder hacer el analisis del impacto que tienen en el crecimiento per capita, dejando de
lado el de evaluar una legislacion concreta en algun afio determinado. Loayza, en
multiples investigaciones de crecimiento como el del parrafo anterior, y Chirinos, en la
investigacion descrita, utilizan la misma estrategia de evaluacion de los determinantes
del crecimiento, primero presentando una regresion base y luego incluyendo uno a uno
las de reforma. El objetivo de ambos es similar, buscar la robustez de resultados a

través de maltiples regresiones.

El aporte del presente trabajo es el de incluir al método moderno de
contabilidad del crecimiento la variable referente a complejidad econdémica dentro del
area de reformas estructurales con la finalidad de hacer un analisis integral del impacto
de esta y otras variables de politica en los mercados emergentes MSCI 2018 - 2019,
clasificacion que incluye a Peru, pais origen del autor; y asi comprobar cuéles fueron
los principales motores internos en el contexto planteado y si los resultados robustos
acerca del impacto del indice de complejidad econémica en el nivel de ingresos
obtenidos por Hausmann e Hidalgo para un analisis a nivel global se cumple también

para el contexto planteado.
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CAPITULO II: ANALISIS DE LAS FUENTES DEL
CRECIMIENTO ECONOMICO

El andlisis de esta seccion tiene el objetivo de dar una vision a nivel agregada de los
mas importantes drivers que llevaron al crecimiento de los mercados emergentes, los
cuales, para efecto de clasificarlos, se dividiran por regién. Es importante dar un breve
vistazo a la situacion vivida a nivel mundial de los afios pertenecientes al periodo de
analisis, para poder entender el contexto en el cual se desarrollaron las fuentes del
crecimiento econdémico. En ese sentido, se presenta los siguientes graficos del pais con
mayor influencia mundial: Estados Unidos de América (EUA), pais que, para el 2019,
representa aproximadamente la cuarta parte del PBI mundial medido en términos
nominales y cuya moneda, dolar estadounidense, representa alrededor del 60 % de las
reservas mundiales, situacion que no ha cambiado mucho dentro del periodo de anélisis
(Bajpai, 2020):

Figura 2.1

Crecimiento anual del PBI real de Estados Unidos
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Figura 2.2

Tasa de fondos federales de la FED (limite superior)

Fuente: Bloomberg

Las figuras 2.1 y 2.2 muestran el crecimiento economico y la evolucion de la
tasa federal administrada por la Reserva Federal de Estados Unidos, respectivamente.
En la primera, se puede observar un crecimiento sostenido en la segunda parte de la
década de los 90s, donde existia una alta confianza en los consumidores, la bolsa de
valores se fortalecia y el desarrollo de empresas de tecnologia, como Microsoft,
comenzaba a resaltar. Hasta ese momento, como se observa en la figura 7 la Reserva
Federal habia mantenido una tasa que oscilaba entre 5% y 6% aproximadamente. No
obstante, para los afios 2001, debido a la crisis del puntocom y al ataque terrorista al
World Trade Center, y 2008, debido a la crisis hipotecaria subprime, el crecimiento
estadounidense se vio altamente afectado, siendo esta ultima crisis la que represento
mayor impacto no solo para Estados Unidos, sino para la mayoria de las economias a
nivel mundial. Las decisiones de la Reserva Federal se observan que fueron bajar las

tasas después de cada crisis, con el objetivo de estimular nuevamente a la economia.

Todo este contexto da una idea preliminar importante: el crecimiento de la
primera potencia mundial, para el periodo de analisis, ha sido ampliamente afectado por
los factores ya explicados; mientras que las tasas de interés, a su vez, también han
fluctuado, ya que al ser el délar la moneda predominante a nivel mundial, las decisiones

de politica monetaria de la Reserva Federal de EUA son base para el movimiento de las
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tasas de interés activas y pasivas, es decir, el costo del crédito y los rendimientos del

ahorro/inversion.

Desde la ultima crisis los brotes de incertidumbre politica se extendieron a los
mercados emergentes con hechos clave en torno a los nuevos planes quinquenales en
China, los diversos procesos de elecciones en diferentes paises sobre todo los de la zona
Euro con tendencias conservadoras, y tensiones geopoliticas muy marcadas en paises
como Rusia. Todo este contexto fue asimilado por los consumidores con periodos de
incertidumbre demostrado por la alta volatilidad de los mercados de valores y divisas,
para lo cual llevé a que los inversionistas aumenten las primas de riesgo y a los agentes
superavitarios que comiencen a limitar los préstamos, influyendo directamente en el

sector empresarial.

Por otro lado, desde la crisis, los balances fiscales de los mercados emergentes
se han debilitado en promedio, teniendo un superavit de 1.2% del PBI en 2007 a un
deéficit de 4.1% del PBI para el 2015. A su vez, la deuda publica ha aumentado en mas
de 10 puntos porcentuales del PBI desde el 2007, y, en general, las brechas de
sostenibilidad. La fuerte caida en los precios del petréleo desde mediados del 2014 ha
contribuido a un mayor deterioro en las posiciones fiscales de los mercados emergentes
altamente dependientes de este commaodity, debilitando las calificaciones crediticias
entre los paises exportadores. Solos los paises que contaron con grandes excedentes y
baja deuda pudieron suavizar el ajuste externos para poder mantener cierta estabilidad
econdmica (Didier, Kose, Ohnsorge, & Ye, 2015, pags. 32-33).

La politica monetaria interna de cada pais ha sido clave para manejar el rumbo
de las economias, a pesar de que, en comparacion con los mercados desarrollados, los
mercados emergentes suelen tener sistemas financieros menos desarrollados. Los
marcos de politica han mejorado significativamente en la tltima década, muchos paises
orientaron sus regimenes hacia metas de inflacion, donde para el 2014, el 75% de los
mercados emergentes lo habian adoptado, ademas del hecho que alrededor del 2000,
muchos presidentes de los diferentes bancos centrales tomaron la decision de
desplazarse cada vez mas hacia regimenes de tipo de cambio flexible. Sin embargo, a
pesar de los marcos monetarios fortalecidos, los mercados emergentes en promedio
aumentaron la proporcion de deuda en moneda extranjera del 30% del PBI en 2007 al
36% del PBI en 2014 (Didier, Kose, Ohnsorge, & Ye, 2015, pags. 35-37).
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Desde la crisis, la gran mayoria de reformas en los mercados emergentes han
sido centradas en reformas reglamentarias, como reducir la carga del cumplimiento
tributario o reformas que faciliten la inversion, como permisos mas &giles de
construccion; no obstante, las reformas en temas legislativos, como garantizar el
cumplimiento de contratos, no han tenido el progreso deseado. A nivel general, muchos
hacedores de politica han implementado reformas en areas muy especificas, y solo unos
pocos como China, India y Meéxico, han ido anunciando planes de reformas

estructurales integrales, los cuales han sido bien recibidos por los inversionistas.
2.1 Asia

Los paises asiaticos clasificados como mercados emergentes MSCI para el 2018 - 2019
son 8: China, India, Indonesia, Corea del Sur, Malasia, Pakistan, Filipinas y Tailandia.

Un hecho resaltante dentro de esta area geogréafica dentro del periodo de analisis
fue la denominada “crisis financiera asiatica”. En 1997, los mercados asiaticos sufrieron
una fuerte sacudida a partir de esta, la cual partio del hecho de que Tailandia decretara
la no convertibilidad perfecta entre el délar y su moneda oficial, el baht. Algunos de los
fundamentos macroeconomicos como el alto déficit de cuenta corriente, combinado con
la fragilidad del sistema financiero, hicieron que se tome esta medida, desencadenando
una gran desconfianza de los inversores extranjeros. ElI hecho de tener un tipo de
cambio fijo frente a la moneda lider permitia a los mercados asidticos ser una
oportunidad de inversion excelente, dado que habia practicamente riesgo cambiario
nulo (De Arce, Mahia, Pérez, & Vicéns, 1998). Este hecho es importante para explicar

un poco el desarrollo econdémico general de los mercados emergentes asiaticos.

Uno de los casos mas resaltantes de implementacién de reformas es del mercado
emergente chino. Desde 1979 hasta la actualidad, las reformas estructurales han sido
dirigidas al libre mercado bajo un contexto alin de gobierno unipartidista, reformulando
los proyectos de desarrollo y reformas liberales, dejando cada vez mas a la economia
operar bajo las fuerzas de mercado y en condiciones de apertura al capital extranjero.
Una de las politicas mas resaltantes es referente al control de natalidad. EI promedio de
miembros por familia disminuyd notablemente hacia finales de la década de los 90, que
demuestra que, ademas de esta politica, “el proceso creciente de urbanizacién de la
poblacion y el mejoramiento de los niveles de educacion también han contribuido a la

reduccion de natalidad” (Anguiano, Botton, Cornejo, Rodriguez y Rodriguez, &
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Anguiano, 2001, pag. 92). Entre 1980 y 2011, el PBI per cépita ha tenido una tasa de
crecimiento anual promedio de 9.5%, méas de 9 veces que el América Latina y el Caribe

en su conjunto.

La vision integral del gobierno chino es la mayor fortaleza, destacando que el pais
aun “(..) se considera como economia socialista con caracteristicas chinas, el propio
sector publico ha exigido un alto grado de competencia entre las propias empresas
publicas, asi como entre las publicas y privadas” (Dussel, 2013, pag. 56). En esa linea,
el esfuerzo en el escalamiento tecnoldgico es notable, resaltando el alto grado de
intensidad de investigacion y desarrollo de las empresas chinas, volviéndose, al igual
que otros mercados emergentes asiaticos como el coreano, principales competidores de
Estados Unidos a nivel mundial. China implementé sus principales reformas a fines de
la década de los 70, llegando a ser en el 2018, la primera potencia econémica mundial
en términos de paridad de poder adquisitivo; no obstante, a nivel de PBI per cépita, aln

sigue en una posicion rezagada.

Casos como el de China tiene similitudes en ciertas formas con las politicas
implementadas en Corea del Sur, cuya estructura econémica esté fundada en servicios,
manufacturas y bienes de capital de alto valor agregado y contenido tecnoldgico,
resaltando sectores como el automotriz, telecomunicaciones, aeroespacial, entre otros.
La vision integral de las autoridades también fue fundamental para este pais y los
modelos empresariales de grandes conglomerados denominados chaebols, lo llevaron a
ser denominado como uno de los “cuatro tigres asiaticos”. Empresas coreanas como

Samsung, LG y Hyundai, reconocidas a nivel mundial, se desarrollan bajo este sistema.
2.2 Europa, Medio Oriente y Africa

Los paises dentro de estas areas geograficas clasificados como mercados emergentes
MSCI para el 2018 - 2019 son 10: Republica Checa, Egipto, Grecia, Hungria, Polonia,

Qatar, Rusia, Sudafrica, Turquia y Emiratos Arabes Unidos.

Al igual que en la regién asiatica, esta parte del mundo también tuvo crisis
interna. En 1998, el gobierno ruso anuncié la reestructuracion de la deuda publica. Un
afio antes, con el estallido de la crisis financiera asiatica, los precios de los principales
commodities en el mundo, dentro de los cuales estaba el petréleo, tuvieron un gran

declive, lo cual generd que las empresas rusas dentro de las industrias energéticas y
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manufactureras, comenzaran a faltar en el pago de los impuestos, impactando
directamente en el principal generador de ingresos fiscales del gobierno. Todo este
contexto impacto directamente en el sistema financiero ruso, el cual tenia una estrecha
relacién con las empresas petroleras, generando una enorme devaluacion de la moneda
oficial, el rublo, por la salida de capitales del pais, lo cual termind desencadenando una
inflacion anual alrededor de 85% (Pozo Sénchez, 2008).

Es asi que, a pesar de la mala situacion rusa, los gobiernos europeos siguieron
implementando politicas. Dentro de los paises de esta region resalta Republica Checa,
un pais prospero que ha tenido una de las mas altas tasas de crecimiento y las menores
tasas de desempleo de la Union Europea, cuya economia tiene una alta dependencia al
nivel de exportaciones y tiene a la corona checa como moneda oficial, particularidad
que tiene este pais por no adoptar aun el euro. El sector manufacturero y de servicios
son los que representan casi totalmente su PBI, destacando que sus exportaciones se
basan principalmente en automdviles, autopartes y computadores, siendo Alemania su
principal socio comercial. Sus politicas a partir de la década del 2000 han sido
principalmente orientadas a generar ajustes fiscales, orientadas a llegar a una
consolidacion fiscal de tal manera que pueda ser solvente y a su vez, no generar

obstruccién al empresariado (Santander, 2017).

Hungria, en composicidn de exportaciones, es muy parecido a Republica Checa,
resaltando también a nivel interno la industria manufacturera. Desde el 2010, el
gobierno ha dado marcha atrds en muchas reformas econdémicas implementadas y ha
comenzado a adoptar un enfoque mas populista, nacionalizando los fondos de pensiones
privados, por ejemplo, lo cual le dio resultado reduciendo el déficit presupuestario, pero
aun destaca el hecho que depende mucho de la financiacion de la Union Europea y la
demanda de Alemania. Por otro lado, el caso de Grecia difiere sustancialmente con los
altimos dos casos. Sus exportaciones dependen principalmente de petréleo refinado,
estando también Alemania como principal socio comercial, ademas de Estados Unidos.
En la primera década del siglo XXI present6 una tasa de crecimiento promedio de 4%,
hasta que la economia entr6 en recesién como resultado de la crisis financiera mundial
en el 2009, para lo cual ha venido requiriendo de financiamiento por parte del Fondo

Monetario Internacional y de la Unién Europea (Central Intelligence Agency, 2018).
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Los paises del medio oriente, Qatar y Emiratos Arabes Unidos, destacan
principalmente por su alta dependencia a la produccion de petrdleo y oro. Los esfuerzos
de las politicas estructurales han estado basados en lograr cada vez mas una economia
diversificada, ademéas de atraer inversionistas con zonas de libre comercio con
impuestos casi nulos. La demanda mundial por estos recursos es lo que realmente
genera las fluctuaciones econdmicas en estos paises, como la generada por parte de
grandes economias como Japon y Suiza. Qatar y Emiratos Arabes Unidos, en el periodo
de analisis, cuentan con los PBI per cépita mas altos del mundo, pero como ya se
sefiald, los vientos a favor de los términos de intercambio son el principal motor del

crecimiento de sus economias.
2.3 América Latina

Los paises americanos clasificados como mercados emergentes MSCI para el 2018 -
2019 son 5: Brasil, Chile, Colombia, México y Peru.

“A mediados de los ochenta y fines de los noventa se produjo un profundo
cambio de orientacion en las politicas estructurales de los paises latinoamericanos y
caribefios, inspirado por el entonces en boga Consenso de Washington” (Lora, 2012,
pag. 2). Las crisis rusa y asiatica tuvieron repercusiones negativas sobre el crecimiento
y los fundamentos macroecondémicos de la region, por lo que la idea de implementar
reformas siguiendo dicho consenso se comenz0 a cuestionar. Es bajo este contexto el

cual se desarrollaron las reformas en esta region.

Las reformas en el &mbito financiero fueron una de las que mas destaco, donde
paises, como el Perd, se propusieron dar mayor libertad a los intermediarios financieros,
eliminando ciertos controles como los de las tasas de interés, ademas de terminarse con
mecanismos de créditos dirigidos y comenzar a implementar sistemas modernos de
regulacion prudencial, siguiendo los lineamientos del Acuerdo de Basilea. Por otro
lado, en materia tributaria se busco la neutralidad, la simplificacion legal y buscar otras
bases de recaudacion tratando de reemplazar los que generaban los impuestos al

comercio exterior, con el fin de flexibilizar y alentar la apertura comercial.

El sector privado, por su lado, fue el que en mediados de los ochenta y fines de
los noventa, comenzd a crecer sustancialmente en la regién. Dentro de los mercados

emergentes, Peru y Brasil fueron los privatizadores mas activos, siendo este ultimo el
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que realiz6 el mayor monto de privatizacion entre el 86 y el 99: 61 mil millones de
dolares. No obstante, dentro de unos de los principales rubros, el industrial, Chile ha
sido el privatizador mas importante desde mediados de la década de los 80 hasta 1999,
siendo el valor acumulado de los compromisos de inversion del sector privado en los

sectores de infraestructura el equivalente al 37% de su PBI (Lora, 2012).

El Banco Interamericano de Desarrollo elabordé un conjunto de indices que
intentan medir qué tan favorables son para el libre funcionamiento de los mercados las
politicas comerciales, financieras, tributarias, de privatizaciones y laborales entre 1985
y 2009, publicando los resultados en un documento. Estos muestran que en América
Latina en general, a partir de la década del 2000 ha habido un lento avance de reformas
estructurales, siendo Chile el lider del proceso de reformas pro mercado. Cabe destacar
que, los mercados emergentes a nivel de Latinoamérica, salvo por México y Brasil, son
principalmente exportadores de materias primas y algunos productos procesados, pero
de muy bajo valor agregado y contenido tecnoldgico. Meéxico y Brasil si cuentan con
parques automotores a gran escala, generando a su vez retornos a partir del sector
servicios, por lo cual, a nivel comparativo, tienen una mayor similitud con economias

asiaticas como Corea del Sur.
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CAPITULO I1I: EVALUACION EMPIRICA

3.1 Descripcion y anélisis de variables
3.1.1 Seleccién de la muestra

El andlisis se enfocara en los mercados emergentes 2018 — 2019 clasificados asi por la
firma Morgan Stanley Capital Investment, la cual se considera como una de las
principales y de las mas influyente proveedoras de indices sobre activos financieros a
nivel mundial. Todos sus indices comienzan con el acronimo MSCI por Morgan
Stanley Composite Index (MSCI). Su clasificacion toma en cuenta criterios de
inversion, los cuales se basan en el desarrollo econémico, tamafio y liquidez, y
accesibilidad al mercado (Segura Vasi & Villavicencio Vasquez, 2019) . Para el caso de
paises, utilizan tres categorias: mercados frontera, mercados emergentes y mercados
desarrollados; y a través de un seguimiento continuo a los criterios mencionados, hacen
upgrades o downgrades con el objetivo de reflejar las visiones y practicas de los
inversionistas internacionales, quienes son constantemente consultados. A continuacion,
la clasificacion 2018 - 2019:

Tabla 3.1

Clasificacion de paises por la MSCI

MSCI ACWI & FRONTIER MARKETS INDEX

MSCI ACWI INDEX MSCI EMERGING & FRONTIER MARKETS INDEX

MSCI EMERGING MARKETS INDEX

MSCIWORLD INDEX

MSCI FRONTIER MARKET S INDEX

DEVELOPED MARKETS

Europe &
Middle East

EMERGING MARKETS

FRONTIER MARKETS
Europe, Middle
East & Africa

Canada Austria Australia Brazil Czech Republic China Argentina Croatia Kanya Bahrain Bangladesh
United States  Belgium Heng Keng Chile Egypt India Estonia Mauritius Jordan Sri Lanka

Denmark Japan Colombia Greece Indonesia Lithuania Meroceo Kuwait Yietnam

Finland New Zealand Maxico Hungary Korea Kazakhstan Nigeria Lebanon

France Singapore Peru Poland Malaysia Romania Tunisia Oman

Germany Qatar Pakistan Serbia WAEMUZ

Ireland Russia Philippines Slovenia

Israel South Africa Taiwan

aly Turkey Thailand

Metherlands United Arab

Norway Emirates

Portugal

Spain MSCI STANDALONE MARKET INDEXES'

Sweden

Switzerland Saudi Arabia Jamaica Bosnia Botswana Palestine

United Panama?® Herzegovina Ghana

L Trinidad & Balgarss Zimbabwe

Tobage Ukraine

Fuente: Pagina web oficial del MSCI (2018): https://www.msci.com/market-cap-weighted-indexes
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El sentido de esta eleccion es poder modelar las fuentes del crecimiento
econdmico dentro del método moderno de contabilidad del crecimiento para un grupo
de paises que sean comparables a la actualidad del Perd. Se decide optar por el criterio
MSCI frente a otras posibilidades de clasificacion, sobre todo, por la accesibilidad a la
informacién desagregada de sus bases de evaluacién y a los efectos encontrados de sus
upgrades y downgrades en economias emergentes. Segura y Villavicencio (2019)
encuentran evidencia que una reclasificacion MSCI tiene efectos significativos en el
corto plazo, los cuales persisten, en menor grado, en el largo plazo, basdndose en casos
como el de Argentina, Pakistan y Emiratos Arabes. Estos efectos son tanto en aspectos
bursatiles, como en macro y micro econémicos. Es asi que, descartando a Taiwan por la
casi nula disponibilidad de datos de variables macroecondémicas, los mercados
emergentes MSCI 2018 — 2019 suman 23.

Los mercados emergentes tienen una naturaleza volatil y son estos constantes
cambios los que hacen que la formulacion de politicas sea particularmente complejo en
estas economias; ademas, los hacedores de politica se encuentran con instituciones
inestables que hacen que los compromisos atractivos con los ciudadanos sean de
caracter transaccional, de vision cortoplacista (Mody, 2004). Estas son las principales

caracteristicas de estos mercados, los cuales, segun la 6ptica MSCI:

Para ser clasificado como emergente MSCI exige principalmente dos de ellos
(criterios): accesibilidad de mercado (apertura a inversion extranjera, facilidad de
entrada y salida de capital, eficiencia del marco operacional, disponibilidad de
instrumentos de inversion y estabilidad del marco institucional) y cumplimiento de los
requerimientos minimos de tamafio y liquidez (Segura Vasi & Villavicencio Vasquez,
2019, pag. 16).

Cabe resaltar que, para que un pais pueda ser considerado como mercado
desarrollado MSCI, el criterio en base al desarrollo econdmico toma en cuenta si el
Producto Nacional Bruto (PNB) per capita ha pasado el umbral de ingresos altos por
tres afios consecutivos, clasificacion de ingresos basada en el Banco Mundial (MSCI,
2018). Este ultimo criterio significa un punto de quiebre importante para dar el gran
salto, en términos de clasificacion MSCI, ya que el enfoque es de sostenibilidad del

crecimiento.
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3.1.2 Variables exdgenas: fuentes del crecimiento econdémico

Como se sefiald en el capitulo I, la metodologia y seleccion de variables va a seguir la
idea central propuesta por Loayza, Fajnzylber y Calderén (2004). En ese sentido, las
determinantes del crecimiento son las siguientes: convergencia transicional; reversion
ciclica; reformas estructurales enfocadas en complejidad econémica, capital humano,
profundizacion financiera, servicios publicos e infraestructura, apertura comercial,
carga fiscal del gobierno y gobernanza; politicas de estabilizacién; y condiciones
externas. La inclusién de estas variables dentro de un solo modelo requiere que
cumplan con un primer requisito fundamental: la estacionariedad. Un proceso de series
de tiempo estacionario es aquel en el que sus distribuciones de probabilidad se
mantienen estables con el paso del tiempo y los errores son independientes e
idénticamente distribuidos (iid). Dentro de este concepto, la comprobacion estd en
encontrar la estacionariedad debil, la cual es la que busca la media y varianza
estacionarios, y a su vez, que la covarianza no dependa del tiempo. Existen diferentes
test para comprobar la existencia de raiz unitaria de la serie (la no estacionariedad), por
lo que se optd por el uso de 6 tests' y llegar a rechazar esa hipotesis cuando los
resultados muestren la estacionariedad por mayoria. Los datos encontrados no son del
todo disponibles en la forma balanceada debido a que los paises presentan omisiones en
el recojo de estos mismos, por lo que el uso de algunos tests de raiz unitaria dependera
de esta caracteristica. Los resultados respectivos a cada variable se pueden ubicar en la

seccion de anexos.

A continuacion, se definirda cada variable y se inspeccionaran los datos
referentes a cada una. Con este fin, se presenta graficos de distribucion de datos de
manera general a través de un grafico histograma, y un andlisis mas desagregado por
pais a traves de un diagrama de caja y un grafico temporal (este Gltimo en la seccion
Anexos). Cabe resaltar que el diagrama de caja estd compuesto por una caja que
muestra el primer, segundo Y tercer cuartil de los datos, y dos bigotes dimensionados

por los valores maximo y minimo.

! Los tests usados son: Levin Lin Chu, Harris Tzavalis, Breitung, Im Pesaran Shin, Fisher y

Hadri Lagrange multiplier.
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Primero, la variable convergencia transicional. Uno de los puntos mas
importantes sefialados en la teoria neoclasica de crecimiento es que la tasa de
crecimiento depende de la posicion inicial de la economia. El estudio de Barro encontro
evidencia a favor de la hipotesis de la convergencia transicional, lo cual es que en un
analisis ceteris paribus?, las economias mas pobres tienden a crecer a mayores tasas que
las més ricas. El indicador para esta variable de control es el logaritmo del nivel inicial
del PBI Real per capita medido por paridad del poder adquisitivo (PPA), siendo este
altimo la suma final de cantidades de bienes y servicios producidos en un pais, al valor
monetario de un pais en referencia, en este caso délares estadounidenses. Los datos se
expresan en dolares internacionales a precios constantes de 2011, cuya distribucién y

comportamiento en el tiempo se muestra a continuacion:

Figura 3.1
Histograma de frecuencias de la convergencia transicional

PBI per capita (log)
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

Z Ceteris paribus es una frase en latin muy usada en economia haciendo referencia a “las demas

variables constantes”.
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Figura 3.2
Diagrama de caja de la convergencia transicional
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El indicador PBI Real per capita PPA en logaritmos es estacionario en primera
diferencia. Ademas, muestra una distribucién un poco semejante a la distribucién
normal, lo cual da una conclusién a priori de su posible distribucion. A su vez, los
principales paises exportadores de petréleo, Emiratos Arabes y Qatar, muestran una
posicion inicial de gran ventaja frente a los demas, lo cual para el caso de India es
totalmente lo contrario. Finalmente, la caja referente a China y la linea temporal con la
mayor pendiente indica que es el mercado emergente que mayor crecimiento ha tenido
en este indicador. PBI Real per cépita PPA en logaritmos tiene una media de 9.51 y

tiene 0.84 de desviacion estandar.

Segundo, la reversién ciclica. Para efectos econométricos, es necesario tomar
en cuenta que, en el corto plazo, los efectos ciclicos juegan un papel importante donde
la reversidn ciclica es uno de estos. Es importante su inclusion ya que evita la
sobreestimacidn de la velocidad de la convergencia transicional y ademas considera que
“las economias tienden a crecer mas rapido tras un periodo de recesion y mas lento tras
uno de expansion” (Chirinos, 2007, pag. 17). Para su estimacion se usa la brecha

producto al principio del periodo, la cual esta calculada como la diferencia entre el
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logaritmo del PBI Real per cépita PPA efectivo y el potencial. La definicion econdmica
de PBI potencial depende si es a partir del enfoque keynesiano o del enfoque
neoclasico. Para esta oportunidad se opt6 por el enfoque neoclasico, relacionado con el
concepto de producto de tendencia o una medida suave del producto efectivo donde el
crecimiento no esta afectado por aspectos transitorios (Miller, 2003, pag. 4). Es asi que
las técnicas de calculo son principalmente filtros estadisticos los cuales permiten extraer
esta tendencia de largo plazo, dentro de los cuales se eligi6 el filtro de Hodrick-Prescott
(HP). Este filtro es uno de los méas populares segun la revision de Miller (2003), ademas
de que en su aplicacion los datos no son acotados, una caracteristica importante para
hacer una correcta estimacion posterior. Los gréficos relevantes para la brecha

producto se muestran a continuacion:

Figura 3.3

Histograma de frecuencias de la reversion ciclica
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Figura 3.4
Diagrama de caja de la reversion ciclica
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El indicador brecha producto es estacionario en niveles. El histograma da una
nocion que la distribucidn sigue un comportamiento de una normal, con una campana
elevada, lo cual indica que cuenta con una desviacion estandar pequefia. Por otro lado,
el diagrama de caja muestra a Emiratos Arabes con la mayor variabilidad de datos,
mientras que Corea, a excepcion de un valor atipico, muestra la distribucion mas

moderada. La brecha producto tiene una media de 0 y una desviacion estandar de 0.03.

Tercero, las reformas estructurales. Este agrupa un compendio de variables
que son claves para la comprobacion de las hipdtesis planteadas, las cuales se presentan

a continuacion:

e Tenemos a la variable de complejidad econémica, medida por excelencia a
través del indice de complejidad econdmica cuyo enfoque sigue los estudios
de Ricardo Hausmann y César Hidalgo al poder hacer una medicion de cuan
diversificados son los paises que elaboran los productos que luego van a ser
exportados y cuan ubicuo son los productos que son hechos por estos. En la
metodologia usada por estos dos profesores, incluyen la definicion de

Balassa de las Ventajas Comparativas Reveladas (VCR) y hacen el célculo
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de este para cada pais, que luego juntan en una matriz C (nGmero de paises)
por P (numero de productos) que conecta a cada pais con los productos que
este elabora. Es asi que miden la diversidad y la ubicuidad sumando sobre
las filas y columnas de la matriz, pero para una medida mas precisa, hacen a
su vez el calculo de la diversidad promedio de los paises que fabrican un tipo
de producto y la ubicuidad promedio de los deméas productos que fabrican
estos paises. A partir de esto, haciendo unos desarrollos algebraicos, extraen
el vector propio® asociado con el segundo valor propio mas grande, el cual
captura la mayor cantidad de varianza en el sistema y es la medida de
complejidad econémica. La formula del indice de complejidad econdmica es
la siguiente, donde K es el vector propio de la matriz, las < > representan la

K- <K>

media y el desvest () es la desviacion estandar : ICE = ————
desvest(K)

Ya aclarado la metodologia de calculo del indice, a continuacion, se

analizara el comportamiento de los datos para los mercados emergentes:

Figura 3.5

Histograma de frecuencias de la complejidad econémica
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Fuente: Base de datos del Atlas de Complejidad Econémica de Universidad de Harvard

% El vector propio es el vector no nulo que, cuando son transformados por el operador, dan lugar

a un multiplo escalar de si mismos.
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Figura 3.6
Diagrama de caja de la complejidad econdémica
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Fuente: Base de datos del Atlas de Complejidad Econémica de Universidad de Harvard

Figura 3.7

Graéfico temporal de la complejidad econémica
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El indice de complejidad econdmica es estacionario en niveles. La
distribucion de los datos muestra una campana con cola hacia la derecha, lo
cual hace que la mediana sea mayor que la media. Haciendo andlisis de
paises, Peru y Pakistan son los que tienen niveles mas bajos, mientras que
Republica Checa, Hungria y Corea tienen los mas altos. Para el caso de los
dos primeros paises con alto indice, tienen en comin la ubicacién
geografica, siendo estos paises vecinos, mientras que Corea, al este del
continente asiatico, tiene al frente a la potencia de Japon. Esto es solo
analizando el tema geografico, uno de los puntos relevantes dentro de un
grupo extenso de causas de desarrollo en temas de complejidad econémica.
El indicador tiene una media de 0.3 y una desviacion estandar de 0.67.

El siguiente componente de reformas es referente al capital humano. Los
trabajos hechos por Loayza y otros (2004) y Chirinos (2007) toman como
indicador los afos totales de escolaridad o la tasa de matricula bruta en
educacion primaria, secundaria o terciaria; no obstante, se ha optado por
utilizar el indice de capital humano publicado por el Penn World Table que
se basa en el promedio de afios de escolaridad usado por Barro y Lee (2013)
y asumen una tasa de retorno de esa educacion basada en las estimaciones de
la ecuacion de Mincer hechas alrededor del mundo presentada en
Psacharopoulos (1994). A continuacion, los graficos relevantes para este

indicador:
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Figura 3.8
Histograma de frecuencias del capital humano
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Fuente: Base de datos del Penn World Table (2018)

Figura 3.9

Diagrama de caja del capital humano
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Fuente: Base de datos del Penn World Table (2018)

El indice de capital humano es estacionario en segunda diferencia. La
distribucién de los datos se asemeja a una distribucién normal con una
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campana ancha, lo cual indica la alta variabilidad de los datos. Los paises
con mayor capital humano coinciden con los que tienen mayor complejidad
econdmica, haciendo referencia que posiblemente hay problemas de
endogeneidad entre estas dos variables. Este indice tiene una media de 2.56
y una desviacion estandar de 0.49.

La siguiente variable de reforma es sobre la profundizacion financiera.
Loayza y otros (2004) sefialan que los trabajos revisados por ellos habian
usado como indicador el ratio de crédito interno privado otorgado por el
sector financiero como porcentaje del PBI o un proxy con alta correlacion
que es M2 como porcentaje del PBI. Este ultimo es el que se escogio,
sefialando que M2 es un céalculo de oferta monetaria que incluye todos los
elementos de M1 y también cuasi dinero. M1 es la definicion restringida de
oferta monetaria que incluye los depdsitos a la vista en moneda nacional del
sector privado en las sociedades de deposito mas los billetes y monedas en
moneda nacional en poder del publico (Banco Central de Reserva del Peru,
2018). Ya aclarado estos conceptos, a continuacion, se analizard el

comportamiento de los datos para este ratio:
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Figura 3.10

Histograma de frecuencias de la profundizacion financiera
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Figura 3.11

Diagrama de caja de la profundizacion financiera
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El ratio M2 como porcentaje del PBI es estacionaria en primera diferencia.
La distribucién de datos se asemeja a una normal con cola izquierda, lo cual
indica que la mediana es mayor que la media. China, Grecia, Corea, Malasia
y Tailandia pasan el 100%, lo cual demuestra una muy alta profundizacion
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financiera, siendo China y Corea los paises que muestran mayor crecimiento
en el periodo de andlisis. Este indicador tiene una media de 65.70 y una

desviacién estandar de 33.94.

Servicios publicos e infraestructura es la siguiente variable dentro de este
conjunto. Hay pocas alternativas de medicion de esta variable, sobre todo
que todos los paises dentro de la delimitacion sefialada hayan considerado.
Loayza y otros (2004) y Chirinos (2007) trabajan con la capacidad de las
telecomunicaciones, sefialando que las lineas de las telecomunicaciones
tienen una alta correlacion con la generacion de electricidad y el nimero de
pistas pavimentadas. Es asi que se optd por el indicador suscripciones a
telefonia fija por cada 100 personas, el cual se refiere a la suma del namero
activo de lineas telefonicas analdgicas, de sefial de voz a traves de protocolo
IP, de acceso inalambrico de banda ancha, de red digital de servicios
integrados y de teléfonos pablicos. A continuacidn, los graficos relevantes a

partir de los datos de este indicador:

Figura 3.12
Histograma de frecuencias de los servicios publicos e infraestructura
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Figura 3.13

Diagrama de caja de los servicios publicos e infraestructura
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El indicador suscripciones a telefonia fija por cada 100 personas es
estacionaria en primera diferencia. La distribucion de los datos no se
asemeja a una distribucion normal, mas bien muestra una tendencia
descendente conforme va a avanzando las frecuencias. Grecia y Corea son
los paises lideres en este indicador para todo el periodo de analisis, mientras
que India y Pakistan son los mas rezagados. A diferencia de los analisis
temporales anteriores, se puede observar una tendencia decreciente en
muchos paises como Republica Checa o Turquia, caracteristica relevante
para el momento de llegar a las conclusiones. Este indicador tiene una media

de 19.35 y una desviacion estandar de 13.5.

e La siguiente variable de reforma es acerca de la apertura comercial. La
medida usada para esta variable es el comercio total como porcentaje del
PBI, aclarando que el comercio total es la suma de los valores totales de
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exportaciones e importaciones dentro del periodo. Es importante que este
indicador esté incluido en el modelo como porcentaje del ingreso total del
pais, ya que asi se puede controlar el comercio segin el tamafio de la
economia, siendo los paises mas pequefios los que posiblemente cuenten con
volimenes mucho menores que paises con mayor capacidad como China.
Los analisis de los datos con sus respectivos gréaficos se presentan a
continuacion:

Figura 3.14

Histograma de frecuencias de la apertura comercial
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Figura 3.15
Diagrama de caja de la apertura comercial
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El comercio como porcentaje del PBI es estacionario en primera diferencia.
La distribucion de sus datos muestra un comportamiento similar a una
distribucién normal con una cola hacia la derecha bien pronunciada debido a
que hay paises que, en el periodo de andlisis, han mostrado un gran progreso
de apertura comercial como Emiratos Arabes, Republica Checa, Hungria,
Corea y Tailandia; no obstante, Malasia es el pais lider pero que en el tiempo
muestra una tendencia decreciente. La media de este indicador es 71.70 y la

desviacion estandar es 41.29.

e La siguiente variable es la carga fiscal del gobierno, la cual se enfoca en la
presién que el gobierno puede representar para la actividad privada. El
gobierno juega un rol central dentro de una economia, interviniendo y
asignando recursos segun las politicas que se tomen en los diferentes niveles
de poder. La imposicion de impuestos altos, la alta burocracia y el desarrollo
de proyectos publicos que no necesariamente son efectivos influye
directamente en el comportamiento de los privados, pudiéndolos
desincentivar en temas como inversion o apertura de alguin negocio. Loayza

y otros (2004) hacen la eleccion del indicador consumo del gobierno como
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porcentaje del PBI como proxy de esta variable, que a su vez se basan en
trabajos como Barro y Sala i Martin (1995) y Easterly, Loayza y Montiel
(1997), por lo que para esta investigacion se sigue con el mismo.

El consumo del gobierno incluye todos los gastos corrientes para la
adquisicion de bienes y servicios, comprende la mayor parte del gasto en
defensa y seguridad nacional, pero no incluye los gastos militares del
gobierno que forman parte de la formacién de capital del gobierno. La
eleccion de este indicador esta basada en que mucho del gasto en consumo
de gobierno no tiene un claro retorno social y que més se enfoca al pago de
planillas de la burocracia. Esta claro que este supuesto es fuerte y que seria
recomendable separar el gasto que se hace en temas educativos o de salud,
pero la disponibilidad de datos hace que no sea posible. Loayza y otros
(2004) argumentan que otras variables que son de control como el nivel
inicial del PBI per capita o el nivel de gobernanza pueden ayudar a controlar
el hecho que no todo consumo de gobierno es un obstaculo de crecimiento.

A continuacidn, la inspeccion de datos correspondiente a este indicador:

Figura 3.16

Histograma de frecuencias de la carga fiscal del gobierno
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Figura 3.17

Diagrama de caja de la carga fiscal del gobierno
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El consumo de gobierno como porcentaje del PBI es estacionaria en primera
diferencia. La distribucion de los datos no se asemeja a una distribucion
normal, se visualiza que los datos se concentran cerca al 10% y al 20%
formando dos campanas conjuntas. Qatar resalta dentro de todos los paises
por ser el mas volatil, con una importante reduccion de este indicador en el
tiempo, comenzando alrededor de 30% Yy terminando alrededor de 15%. Por
otro lado, Brasil, Republica Checa, Egipto, Hungria, India, Pert y Polonia
presentan un comportamiento temporal muy estable. Este indicador tiene una

media de 14.48 y una desviacion estandar de 4.46.

e Y como Ultima variable de reforma esté la gobernanza. “Gobernanza se ha
definido para referirse a estructuras y procesos que estan disefiados para
garantizar la responsabilidad, la transparencia, la capacidad de respuesta, el
estado de derecho, la estabilidad, la equidad y la inclusion, el
empoderamiento y la amplia participacion” (UNESCO, 2018). La medicion

de esta variable se basa en indicadores subjetivos que se enfocan en
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diferentes temas relevantes dentro del concepto de gobernanza, hecha tanto

por entidades privadas como publicas. Para la investigacion se optd tomar

los indicadores calculados por The Worldwide Governance Indicators

Project, que es una investigacion financiada por el programa Knowledge for

Change del Banco Mundial que resume los enfoques de la calidad de

gobernanza provistos por diferentes fuentes institucionales y privados. Se

toma el promedio simple de 6 indicadores clave cuyos rangos son de -2.5

(bajo) a 2.5 (alto) segun la calidad de cada punto, los cuales son descritos a

continuacion:

v

Voz y responsabilidad: relacionado a la libertad de expresion,
libertad de asociacién y libertad de los medios de comunicacion.
Estabilidad politica y ausencia de violencia: mide las percepciones de
la probabilidad de inestabilidad politicas y violencia motivada por
motivos politicos.

Efectividad del gobierno: manifiesta las percepciones sobre la
calidad de los servicios publicos, calidad del servicio civil y el grado
de su independencia de las presiones politicas, la calidad de la
formulacion e implementacion de politicas, y la credibilidad del
compromiso del gobierno con dichas politicas.

Calidad regulatoria: relacionado a las percepciones de la capacidad
del gobierno para formular e implementar politicas vy
reglamentaciones sélidas que permitan y promuevan el desarrollo del
sector privado.

Imperio de la ley: refleja las percepciones de hasta qué punto los
agentes confian y respetan las reglas de la sociedad y, en particular,
la calidad de la ejecucidn de los contratos, los derechos de propiedad,
la policia y los tribunales, asi como la probabilidad de delincuencia y
violencia.

Control de la corrupcion: muestra las percepciones de hasta qué
punto se ejerce el poder publico para obtener beneficios privados,
incluidas formas de corrupcion pequefias y grandes, asi como la

captura del estado por parte de élites e intereses privados.
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Es asi que se forma un indicador de gobernanza, el cual, para mercados

emergentes, muestra la siguiente distribucion de datos:

Figura 3.18

Histograma de frecuencias de la gobernanza
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Fuente: Base de datos del The Worldwide Governance Indicators

Figura 3.19

Diagrama de caja de la gobernanza
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Fuente: Base de datos del The Worldwide Governance Indicators
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El indice de gobernanza es estacionario en primera diferencia. Su
distribucion se asemeja levemente a una distribucion normal con una
campana muy ancha, demostrando que hay alta variabilidad entre los datos.
Chile, Republica Checa y Hungria son los paises con mayor fortaleza en
términos de gobernanza, mientras que Pakistdn muestra todo lo contrario. La

media de este indice es de 0.06 y la desviacion estandar es de 0.6.

Cuarto, politicas de estabilizacién. Esta variable hace referencia a las politicas
de estabilizacion a nivel macroeconémico, relacionado con los efectos de politica
monetaria y fiscal. Incluir las politicas de estabilizacion en una regresion de crecimiento
va con el sentido de que no solo afecta las fluctuaciones ciclicas, sino que también el
crecimiento a largo plazo. Un buen indicador que engloba ambos términos segun
Loayza y otros (2004) es el nivel de inflacion, ya que representa directamente la falta de
estabilidad de precios. En sus mediciones, la correlacion entre el nivel de inflacion y el
nivel de déficit fiscal como porcentaje del PBI y la prima de mercado negro son,
respectivamente, 0.24 y 0.26. El nivel de inflacion incluido en el modelo es medido por
el indice de precios al consumidor, el cual, para los mercados emergentes, se distribuye

de la siguiente manera:

Figura 3.20

Histograma de frecuencias de politicas de estabilizacion
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Figura 3.21

Diagrama de caja de politicas de estabilizacion
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El nivel de inflacion es estacionario en niveles. Los datos se concentran
altamente entre porcentajes bajos, lo cual es simbolo de que la mayoria de paises ha
podido mantener una estabilidad de precios; no obstante, se puede observar paises con
inflacion en niveles muy altos por ciertos periodos, como Brasil, Indonesia, Rusia y

Turquia. Este indicador tiene una media de 8.17 y una desviacion estandar de 14.62.

Y quinto, condiciones externas. Este quizas sea la variable de control mas
importante para los mercados emergentes, dado que muchos tienen una alta
dependencia al comercio de materias primas y al crecimiento de mercados avanzados
como Japon o Estados Unidos. El indicador por excelencia que afecta directamente al
ingreso nacional de un pais a través de la via comercial son los términos de intercambio,
un ratio entre los precios de las exportaciones y las importaciones de un pais. Los datos

son medidos tomando en cuenta al afio 2000 como base, y presentan la siguiente
distribucion:
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Figura 3.22

Histograma de frecuencias de las condiciones externas

Términos de Intercambio
01 .015 .02
1 1 1

.005
1

T T
0 200 400

term_interc_2000
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Figura 3.23
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Los términos de intercambio son estacionarios en primera diferencia. La
distribucion de sus datos se asemeja a una distribucién normal con una campana muy
delgada con cola izquierda, la cual sefiala la gran concentracién de los datos, pero, a su
vez, la presencia de valores atipicos referentes a los paises exportadores de petréleo, los
cuales se puede observar que en el periodo de analisis se beneficiaron altamente por el
alza de los precios de este mineral. Este indice tiene una media de 120.34 y una
desviacién estandar de 77.99.

Finalmente, dentro de condiciones externas, se incluye una dummy para todos
los paises con el propdsito de controlar el efecto de la crisis financiera mundial, siendo
1 el afio 2009 y 0 los demas.

3.1.3 Variable enddgena: crecimiento economico

Finalizado la inspeccion de las fuentes del crecimiento, para concluir este analisis falta
especificar la variable enddgena, la que representa el crecimiento econémico que va a
ser la variable Y en la mano izquierda. El indicador adecuado, siguiendo la revision
bibliografica hecha y usada por muchos autores como Loayza y otros (2004) y Chirinos
(2007), es la diferencia de los logaritmos del PBI real per capita en t y en t-1. El
crecimiento per cépita es mucho mas adecuado que el crecimiento agregado, ya que
depende del nimero de habitantes y hace que sea un buen proxy de medicion del
bienestar de un pais. Es asi que el crecimiento econdmico per capita se distribuye de la

siguiente manera:
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Figura 3.24

Histograma de frecuencias del crecimiento econémico per cépita
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

Figura 3.25

Diagrama de caja del crecimiento econdémico per capita
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Figura 3.26
Grafico temporal del crecimiento econémico per cépita
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Fuente: Base de datos del Banco Mundial

El crecimiento econdmico per cépita es estacionario en niveles. La distribucion
de los datos se asemeja a una distribucion normal con cola hacia la izquierda,
presentando una campana delgada lo que indica que no hay mucha variabilidad con
respecto a la media de los datos. China es el pais con mayor crecimiento per capita en
comparacion con los otros mercados emergentes, mientras que Grecia es la que muestra
una mayor tendencia negativa entre el 2005 y 2013, presentando en ese periodo las
tasas de crecimiento méas bajas. La media del crecimiento es de 0.03 y la desviacion
estandar es de 0.04. Dado que esta variable es la que va al lado izquierdo de la ecuacion
que sirve para la estimacion, es relevante hacer un analisis de correlacion entre esta
misma con las diferentes fuentes del crecimiento econémico, con el objetivo de poder
hacer analisis a priori de los estimadores que pueden ser obtenidos en la regresion. Las

correlaciones entre las variables exdgenas y la enddgena se presentan a continuacion:
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Tabla 3.2
Correlaciones entre variables independientes y la dependiente

Variable
dependiente:
Crecimiento
econdémico
Variable independiente Indicador per capita
Convergencia transicional Pbi Real per capita (log) -0.2273
Reversion ciclica Brecha Producto per capita 0.4446
Complejidad Econémica indice de Complejidad Econémica 0.0998
Capital Humano indice de Capital Humano -0.067
Profundizacién financiera M2 (%PBI) 0.1286
Servicios Publicos e Suscripciones telefonia fija (por
Infraestructura cada 100 personas) -0.0346
Apertura Comercial Comercio (%PBI) -0.1369
Carga fiscal del gobierno Consumo de gobierno (%PBI) -0.1012
Gobernanza indice de gobernanza -0.1235
Politicas de estabilizacion Inflacién (IPC) -0.0713
Condiciones Externas Términos de Intercambio -0.1464

Elaboracién propia

La relevancia esta sobre todo en la correlacion entre el indice de complejidad
econdmica y el crecimiento del PBI per cépita. La correlacion es una medida de
relacion lineal entre dos variables aleatorias, por lo que, en términos lineales, ambas
variables tienen una correlacion positiva, pero como estd mas pegada a 0 que a 1, esta
correlacién lineal es muy débil. Esto no quiere decir que ambas variables podrian ser
independientes necesariamente, ya que pueden existir todavia relaciones no lineales
entre las dos variables. No obstante, esta medida no es de gran utilidad ya que calcula
de manera aislada cada variable dependiente con la independiente, lo cual hace
necesario una herramienta econométrica de estimacion conjunta de todas las variables

relevantes.

Finalmente, es necesario hacer un analisis entre las variables explicativas para
poder descartar el problema de la multicolinealidad, tanto perfecta como imperfecta. La
multicolinealidad es un problema que hace referencia a que una o varias variables
explicativas son una combinacion lineal de otra, haciendo que se incumpla la condicién

de rango completo’ del modelo lineal general. Para el caso de la perfecta, no permite

* El rango de una matriz es el nimero de filas y columnas linealmente dependientes.
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invertir la matriz de los datos correspondientes a las variables explicativas, por lo que
no se puede calcular los estimadores; mientras que la imperfecta, relacionado
principalmente a un problema de muestra, genera estimadores con intervalos de
confianza muy grandes, generando betas ineficientes. A continuacion, una tabla con las
correlaciones encontradas entre las variables explicativas que seran incluidas en el

modelo:

Tabla 3.3

Correlaciones entre las variables explicativas

) . Reversion |Complejidad|  Capital  |Profundizacion S’er\I‘ICIOS Apertura | Cargafiscal Politicas de | Condiciones
Convergencia transicional o L. L. Publicos e . . Gobernanza .
ciclica Econdmica Humano financiera Comercial | del gobierno estabilizacion | Externas
Infraestructura

Convergencia transicional 1 0.0273 0.2927 0.6202 0.0723 0.6165 0.4489 0.3737 0.6357 -0.1247 0.5014
Reversion ciclica 0.0273 1 0.0427 0.0131 -0.0122 0.0471 -0.0334 0.0288 0.0312 0.0679 -0.0018
Complejidad Econdmica 0.2927 0.0427 1 0.6122 0.3048 0.5071 0.4537 0.4442 0.4466 -0.1651 -0.3176
Capital Humano 0.6202 0.0131 0.6122 1 0.1331 0.6447 0.4756) 0.4699 0.6228 -0.2915 0.0909
Profundizacion financiera 0.0723 -0.0122 0.3048 0.1331 1 0.2388 0.3671 0.0489 0.1677 -0.2736 -0.1353
Servicios Publicos e

Infraestructura 0.6165 0.0471 0.5071 0.6447 0.2388 1 0.1697 0.5018 0.5423 -0.0779 -0.0309
Apertura Comercial 0.4489 -0.0334 0.4537 0.4756 0.3671 0.1697 1 0.0958 0.4762 -0.2046 0.1131
Carga fiscal del gobierno 0.3737 0.0288 0.4442 0.4699 0.0489 0.5018 0.0958] 1 0.4172 -0.1659 -0.0679
Gobernanza 0.6357 0.0312 0.4466 0.6228 0.1677 0.5423 0.4762 0.4172 1 -0.2656 0.1746
Politicas de estabilizacion -0.1247 0.0679 -0.1651 -0.2915 -0.2736 -0.0779 -0.2046 -0.1659 -0.2656 1 -0.0724
Condiciones Externas 0.5014 -0.0018 -0.3176 0.0909 -0.1353 -0.0309 0.1131 -0.0679 0.1746 -0.0724 1

Elaboracién propia

Una correlacion muy cercana a uno entre variables da indicios de presencia de
multicolinealidad. Observando la matriz anterior, se puede observar que muy pocas
variables tienen una correlacion mayor que 0.6, los cuales son: capital humano -
convergencia transicional, gobernanza - convergencia transicional, capital humano -
complejidad econdmica, servicios e infraestructura - capital humano y gobernanza -
capital humano. Sin embargo, los nimeros mostrados no se consideran una amenaza, ya
gue se necesitan correlaciones mayores aproximadamente a 0.8 para poder concluir la

presencia del problema descrito.
3.2 Especificaciones metodoldgicas

La econometria es la herramienta que se usa para poder dar evidencia empirica si se
cumple o no las hipoétesis planteadas. Dado que los datos son de tipo datos de panel, es
necesario analizar qué componente predomina, si el de corte transversal o el de series
de tiempo, para asi hacer una deduccién de los posibles problemas que pueda presentar

el modelo y qué estimaciones son los mas correctos con el objetivo de obtener, en la
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medida de lo posible, estimadores insesgados, consistentes y eficientes. Los pasos
adecuados para una estimacion correcta de parametros y que, a partir de esta, se puede
sacar conclusiones, proyecciones e inferencias son los siguientes: evaluacion de la
estacionariedad, identificacion del modelo, estimacion de la regresion, diagnostico de
los pardmetros estimados a través de test relevantes y conclusiones, proyecciones o
inferencias a partir de los resultados.

La muestra es de 23 paises, mientras que el periodo de tiempo agrupa 20 afios,
por lo que esta distribucién es de un micro panel, con el componente de corte
transversal que predomina, punto que es relevante porque el principal problema que
presentan estos tipos de panel es de la heterocedasticidad. En la seccidn anterior se
menciono acerca de los resultados de las pruebas de estacionariedad, siendo todas las
variables estacionarias en niveles o en primera diferencia a excepcion del indice de
capital humano, la cual obtiene la estacionariedad en segunda diferencia. Esta variable,
dentro de un modelo estatico, se puede interpretar como la velocidad del crecimiento

del capital humano.
3.3 Desarrollo del modelo

El modelo a usar, como ya se describid en secciones anteriores, sigue la “metodologia
moderna de contabilidad del crecimiento”. Es importante sefalar que se usa este
enfoque dado los objetivos planteados, donde se hace necesario encontrar la forma de
desagregar los posibles componentes que generan crecimiento de una forma diferente a
la propuesta en la contabilidad de crecimiento clasica de Solow. Este ultimo parte de
una funcién de produccion tipo Cobb Douglas sefialando que existen dos factores de
produccién, capital y trabajo, y, adicionalmente, un factor adicional, llamado
comunmente como el residuo de Solow, que hace referencia al progreso tecnoldgico o,
en otras palabras, a la productividad total de factores. Este enfoque es usado en los
informes de instituciones internacionales como el Fondo Monetario Internacional
porque hacen evaluaciones a nivel muy agregada de las fuentes del crecimiento, punto

que difiere con esta investigacion.

El objetivo planteado es estimar y analizar el impacto que tiene la complejidad
econdmica en el crecimiento econdémico bajo un esquema de reformas estructurales que
sirvieron como fuentes de crecimiento econdémico para los mercados emergentes, por lo

que el modelo se plantea de la siguiente manera:
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Vit — Yit-1 = BoYVit-1+ B (yi,t—l - yi*,t—l) + BoXit + B3Ziy + BaWir + &t

En el lado izquierdo, esta denotado con y; . — y; .1 €l crecimiento econémico per
capita; mientras en el derecho, y; ., sefiala la posicion inicial del PBI per capita inicial
que controla el efecto de la convergencia transicional, (yl-,t_1 - y;jt_l) representa la
brecha del producto para controlar la reversion ciclica, X;, es un vector de variables
referentes a reformas estructurales, Z;, son las politicas de estabilizacion que son
tomadas a nivel discrecional por los diferentes lideres de cada pais, W; . es un vector
que considera las condiciones externas muy caracteristicas en el crecimiento de los

mercados emergentes y, por ultimo, ¢; . captura los residuos.

La metodologia de analisis es un panel o datos longitudinales, técnica ad hoc
para este tipo de investigaciones. Dado que es un modelo de crecimiento economico, el
problema de endogeneidad por simultaneidad se presenta ya que no se sabe con certeza
si las variables elegidas son realmente determinantes del crecimiento o es el crecimiento
y otra variable el que los determina, es decir, que existen variables que estan en funcion
de otras, rompiendo con uno de los supuestos base del modelo lineal general acerca de
la exogeneidad, generando estimadores sesgados e inconsistentes. Un método para
resolver este problema es el uso de variables instrumentales, sefialando Loayza,
Fajnzylber y Calderon (2004) y Chirinos (2007) que los instrumentos son las mismas

variables, pero rezagadas, es decir, los valores de un periodo anterior, y en diferencias.
3.4 Regresiones a usar

Siguiendo la técnica usada en las investigaciones referidas en el capitulo I, el analisis de
regresiones sigue la linea de usar promedios quinquenales de los datos con el objetivo
de corregir de efectos del ciclo y hacer la evaluacion del crecimiento del largo plazo.
No obstante, la mayoria de estas hacen uso de un periodo de datos mucho mas extenso
que el usado para esta investigacion por lo que con el fin de encontrar estimadores que
sean los mas insesgados, consistentes y eficientes posibles, se toman los datos anuales
tal cual y asi no perder grados de libertad. Las regresiones planteadas son nueve, siendo
la primera la base para las demads, la cual es planteada a partir de las variables de

control, como se obhserva a continuacion:

APBI per cap,= PBI per cap;_, + Brecha Prod;_, + Inflacion,

+ Términos de Intercambio, + Crisis;
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A partir de esta, se comienza a introducir, uno a uno las variables referentes a las
reformas estructurales, por ejemplo, a continuacion, se agrega el indicador referente a

complejidad econdmica:

APBI per cap,= PBI per cap,_, + Brecha Prod,_; + Inflacién,
+ Términos de Intercambio; + Crisis;

+ Indice de Complejidad Econémica,

Es asi que en total se llega a tener ocho regresiones, una base y otras 7 que
evallan cada reforma de manera independiente, y, finalmente, una regresion adicional
que incluye a todos los indicadores de crecimiento econémico como lo hacen Loayza,

Fajnzylber y Calder6on (2004), la cual se plantea a continuacion:

APBI per cap,= PBI per cap;_, + Brecha Prod,_, + Inflacion,
+ Términos de Intercambio; + Crisis;
+ Indice de Complejidad Econémica,
+ Indice de Capital Humano, + M2 (%PBI),
+ Suscripciones telefonia fija (por cada 100);
+ Comercio (%PBI); + Consumo de gobierno,

+ Indice de gobernanza,
3.5 Meétodos de estimacion

Los métodos de estimacion son tres: Minimos Cuadrados Generalizados Factibles con
el enfoque de Prais-Winsten, Minimos Cuadrados dos etapas de efectos aleatorios con
Variables Instrumentales y panel data dinamico lineal. La eleccion de estos se basa en
que, dentro del proceso de estimacion, atacan los problemas encontrados en el
comportamiento de los datos de las variables dentro del proceso generador de datos, los
cuales son el de endogeneidad por simultaneidad de las variables explicativas, y
correlacién serial y heterocedasticidad de los residuos. El hecho de plantear tres
métodos de estimacion sigue el objetivo de comprobar la robustez de los estimadores de
cada reforma, para asi llegar al modelo integral que servira para obtener conclusiones.
Este altimo modelo integral solo sera estimado a través del panel data dinamico lineal,

por las propiedades que se explican en los parrafos siguientes.

La eleccién de un método adecuado es compleja, ya que el uso de criterios de

menos a mas flexibles son los que mayormente los diferencia, siempre evaluando la
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posibilidad de partir de un analisis del método de estimacion de Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO). Los estimadores MCO, cuando cumplen los supuestos del modelo
lineal general, son denominados Mejor Estimador Linealmente Insesgado (MELI)
segun el teorema de Gauss-Markov, por lo que los resultados ante este tipo de
estimacion son los que ayudan a tener mejor exactitud para obtener conclusiones.
Algunos de estos supuestos son que los residuos tengan media cero y que estos no estén
correlacionados con ninguno de los regresores. Esta Ultima condicion es la que se
rompe en casos de modelos de crecimiento econdémico, donde las variables explicativas
son enddgenas ya que son determinadas dentro del contexto del modelo, es decir, que
son funciones de otras explicativas. A su vez, también presentan problemas de
endogeneidad por simultaneidad, la cual aparece cuando al menos una de las
explicativas es determinada simultdneamente con la variable explicada (Wooldridge,
2010, pags. 54-55).

Otro requisito dentro de los estimadores MCO es el de la homocedasticidad o de
varianza constante. Este hace alusion a que los residuos tienen la misma varianza para
cualquier valor de la variable explicativa, es asi que cuando la varianza de los residuos
depende de alguna variable explicativa en conjunto, se dice que el término de residuo
muestra heterocedasticidad. Finalmente, dentro del andlisis, se identifico que los
residuos son correlacionados serialmente, problema que se presenta por sobre todo el
lado de series de tiempo. Esto genera estimadores sesgados, ya que se subestima o
sobreestima la varianza verdadera del estimador MCO, afectando a otros componentes
como el error estandar, que es usado para realizar pruebas estadisticas, y a las medidas

usuales de bondad de ajuste como el R-cuadrado (Wooldridge, 2015, pags. 51-414).

Es asi que se opta por no seguir la estimacion de MCO vy recurrir a otras que
permitan llegar a estimadores bien comportados. Por un lado, esta el método de
Minimos Cuadrados Generalizados Factibles (MCGF) con el enfoque de Prais-Winsten.
Este tipo de estimacién asume que los residuos siguen un proceso autorregresivo de
primer orden. EI método de MCGF sigue dos pasos, donde el primero estima a través de
MCO que es consistente pero ineficiente y los residuos son usados para construir un
estimador consistente de la matriz de varianzas y covarianzas de los residuos y, después
de eso, en el segundo paso usa el estimador consistente calculado que tiene que cumplir

con las mismas propiedades de un estimador MCO pero de manera generalizada, siendo

65



el estimador de MCGF “asintéticamente mas eficiente que el estimador de MCO
cuando el modelo AR(1) para la correlacion serial es valido (y las variables explicativas
son estrictamente exogenas)” (Wooldridge, 2015, pag. 422). La estimacion Prais-
Winsten es una de las muchas especificaciones existentes para el caso de la estimacién
por MCGF, donde sus errores estdndar consideran la correlacion serial considerando
desde la primera observacion, punto que difiere con otra especificacion conocida como

la de Cochrane-Orecultt.

Por otro lado, estd el método de Minimos Cuadrados dos etapas de efectos
aleatorios con Variables Instrumentales. Este tipo de estimacién, como su mismo
nombre lo dice, tienes dos etapas: MCO basico y MCO incluyendo las variables
instrumentales. Para llegar a tener estimadores bien comportados, es necesario
satisfacer dos requisitos: que el instrumento cumpla con la exogeneidad y que sea
relevante, es decir, que la covarianza entre el instrumento y la variable que va a ser
reemplazada sea alta. Dado que se esta en un contexto de panel data, es importante
especificar el método de estimacion para el tratamiento de los efectos inobservables, el
cual para este caso se identifico que el estimador de efectos aleatorios es el adecuado,
ya que el efecto inobservable no estd correlacionado con ninguna de las variables

explicativas.

Finalmente, esta el panel data dindmico lineal. “Este tipo de modelos han sido
desarrollados con el proposito de incorporar en la estimacion las relaciones de
causalidad que se generan en el interior del modelo” (Labra & Torrecillas, 2014, pag.
26). EI panel data dindmico lineal recurre al Método Generalizado de Momentos
(MGM) con el uso del estimador Arellano-Bond o Arellano-Bover o Blundell-Bond,
ademas que puede adaptarse a modelos con correlacion de media moviles de bajo orden
en los errores idiosincraticos o variables predeterminadas con una estructura
complicada (StataCorp, 2013). EI método MGM es recomendada cuando hay sospecha
de presencia de endogeneidad entre las variables explicativas, en donde el estimador
MGM emplea ciertas condiciones de ortogonalidad que hace referencia “al hecho de
que la esperanza del producto cruzado entre la perturbacion aleatoria y las variables
observables en un modelo econométrico es igual a cero” (Denia & Mauledn, 1995, pag.
5). Estas pueden ser reemplazadas por una expresion equivalente que esta en funcién

del verdadero vector de parametros. Comparando entre un estimador MCO y uno
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MGM, este Gltimo es menos eficiente, pero no necesariamente genera un problema

cuando el objetivo es llegar a un estimador consistente.

El hecho de que el nUmero de muestra sea mayor al nimero de afios y que para
cada unidad de muestra en el tiempo la variable dependiente dependa de si misma con
uno o varios rezagos y de un conjunto de variables independientes, permite plantear un
panel dindmico. Un andlisis a nivel general de un panel data lleva a concluir que existen
periodos no observados y efectos especificos por pais, donde el uso de métodos
comunes para atacar los efectos fijos, como la estimacién por el método within, son
inapropiados dado la naturaleza dindmica del modelo. Es asi que se llega a usar los
estimadores MGM construidos por Arellano y Bond (1991) que utiliza variables
instrumentales basadas en rezagos y diferencias de las variables explicativas del
modelo, llegando asi a controlar los efectos inobservados. Ellos sugieren seguir un
procedimiento de dos etapas para obtener estimadores consistentes y eficientes de
MGM, primero obteniendo residuos independientes y homocedasticos entre paises y a
través del tiempo, y luego construye una matriz de varianzas y covarianzas de las
condiciones de momentos con los residuos obtenidos en el primer paso y usa esta matriz
para reestimar los parametros. Arellano y Bover (1995), Blundell y Bond (1998), y
Roodman (2009) desarrollaron especificaciones para lograr estimadores mas eficientes

a partir del desarrollo Arellano-Bond.

Es asi que el panel data dindmico lineal es el método ideal para elaborar
conclusiones a partir de los resultados obtenidos, pero es necesario tener métodos de
estimacion adicionales para que, previamente a la Gltima regresion del modelo integral,
se evalle la robustez del impacto en el crecimiento de cada reforma dentro del contexto

establecido.
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CAPITULO IV: RESULTADOS EMPIRICOS

4.1 Especificaciones previas y pruebas importantes

Siguiendo en la linea del método de Loayza, Fajnzylber y Calderén (2004), se tomd
logaritmos a las variables referentes a reformas estructurales que estan en términos de
otras, por ejemplo, comercio total como porcentaje del PBI. Para el caso del indicador
de la inflacién, se necesité primero sumarle cien al dato para luego tomarle logaritmos,
ya que alguno de estos es negativo, en caso un pais presente deflacion. A su vez, para el
indicador de términos de intercambio, se tomé la tasa de crecimiento, con el fin de
capturar el efecto del shock del crecimiento de esta variable en el crecimiento per
capita. Con los indicadores transformados de la debida manera, se necesita identificar
las diferentes especificaciones necesarias a tomar a en cuenta para obtener estimadores
bien comportados, a través de la aplicacion de diferentes pruebas estadisticas. El nivel
de significancia es un término asociado a la verificacion de una hipotesis, donde
comunmente se toma el p-valor y si este es inferior al nivel de significancia, la hipotesis

nula es rechazada.

Primero, dentro del contexto de panel data, es importante identificar si la
estimacion va a ser por efectos fijos o aleatorios, para lo cual se recurrié al test de
Hausman, el cual compara los betas obtenidos por medio del estimador de efectos fijos
y aleatorios, proponiendo como hipdtesis nula que no hay diferencias significativas
entre los betas estimados entre ambos y calcula su estadistico a partir de las diferencias
entre los betas ponderados por la varianza (Labra & Torrecillas, 2014). A continuacion,

los resultados obtenidos del test:
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Tabla 4.1
Test de Hausman

—— Coefficients
(b) (B) (b-B) sqgrt (diag (V_b-V_B))
fixed effect random eff~t Difference S.E.
lpbi pc
L1l. -.0578655 -.0242459 -.0336196 .0131094
hp brecha ~d
Ll. -.0116896 -.061979 .0502894 .0296246
linflaci~100 -.1145065 -.0889123 -.0255942 .0295413
crec_term ~c .0490827 .0613472 -.0122645 .0060321
crisis -.0458964 -.0444538 -.0014426 .0014355
sitc eci .0162739 .0099007 .0063732 .010193
human capi~x
D2. .1022615 .083084 .0191776 .0274216
Im2 pbi
D1. .021956 .0369082 -.0149523 .0082768
ltelef c~100
D1s -.0008712 .0142355 -.0151067 .0065004
lcomercio_ ~i
Di. -.0538987 -.0452563 -.0086424 .0065244
lgasto_gob~i
D1. -.0945382 -.1041303 .0095921 .0047367
governance~x
D1. .0565529 .0548908 .0016621 .0049211
b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2 (12) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)] (b-B)
= 19.17
Prob>chi2 = 0.0845

Elaboracién propia

El test de Hausman presenta una probabilidad chi-cuadrado de 0.0845, donde
dado que para este caso se necesita ser estricto con el nivel de significancia, la cual se
establecié en 5%, se rechaza la hipétesis nula, sefialando que no hay correlacion entre
los efectos individuales y las variables explicativas, por lo que el estimador de efectos

aleatorios es el indicado.

El siguiente paso es el de comprobar si los efectos estaticos se prefieren al pool
de datos, comparando este Ultimo con los efectos aleatorios. El pool de datos es un
modelo que considera a toda la informacion sin diferencias entre individuos o periodos
temporales. Para esto se recurrid al test del multiplicador de Lagrange de Breusch-
Pagan, el cual plantea la hipdtesis nula que el pool de datos es preferido a los datos de

panel estaticos. Los resultados se presentan en la ilustracion de a continuacion:
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Tabla 4.2
Test del multiplicador de Lagrange de Breusch-Pagan

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
var pbi pcln pais,t] = Xb + u[n pais] + e[n pais,t]

Estimated results:

Var sd = sqgrt (Var)
var_pbi~c .001299 .0360419
e .0005609 .023684
u .0001887 .0137377
Test: Var(u) = 0
chibar2 (01) = 67.61
Prob > chibar2 = 0.0000

Elaboracion propia

El test muestra que a cualquier nivel de significancia se rechaza la hipétesis nula
ya que la probabilidad es 0 exacto, lo cual indica que los datos de panel estaticos son
preferentes al pool de datos, es decir, los efectos aleatorios si es el estimador indicado.

Una prueba fundamental es la que identifica la homocedasticidad de los residuos
del modelo, supuesto fundamental para poder llegar a un buen método de estimacion. El
test de heterocedasticidad de Wald es el indicado para esta identificacion, el cual
calcula su estadistico extrayendo del vector completo de pardmetros y de su matriz de
covarianzas asintoticamente estimada un subvector, planteando como hipoétesis nula la

presencia de homocedasticidad. A continuacion, los resultados obtenidos del test:

Tabla 4.3
Test de heterocedasticidad de Wald

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: sigma(i) "2 = sigma”2 for all i

chi2 (23) = 876.86
Prob>chi2 = 0.0000

Elaboracion propia

El test da como resultado una probabilidad de 0, por lo que a cualquier nivel de
significancia se rechaza la hipotesis nula, presentado el primer problema del modelo, la

presencia de heterocedasticidad de los residuos. A partir de este analisis, no conviene
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seguir con un enfoque hacia un estimador MCO, por lo que es una primera conclusion

de manera temprana.

Otra prueba muy importante es la de correlacion serial, la cual se analiza en el
proceso generador de datos a través del test de correlacién serial de Wooldridge. Este
test es atractivo porque requiere de pocos supuestos y es facil de implementar, ya que
puede ser implementado para datos con residuos heterocedasticos y para panel data no
balanceado, como es el de este caso, donde el estadistico es obtenido a partir de los
residuos de la regresién en primera diferencia (Drukker & StataCorp, 2003). Los
resultados respectivos se presentan a continuacion, considerando que el test plantea

como hipotesis nula de no correlacion serial de los residuos:

Tabla4.4

Test de correlacion serial de Wooldridge

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
E4(* 1, 22) = 8.245
Prob > F = 0.0089

Elaboracién propia

El analisis de los resultados indica que se rechaza la hipotesis nula, ya que la
probabilidad es menor al nivel de significancia de 5%, lo cual hace llegar al segundo
problema del proceso generador de datos, la presencia de correlacion serial de los

residuos.

El analisis de la multicolinealidad necesita ser realizado de manera formal,
continuando con el que fue hecho a nivel a priori en el capitulo anterior, por lo que se
recurrio al diagnostico de multicolinealidad que se basa en medidas como la tolerancia,
los valores propios, el R cuadrado, indices de condicion y los factores de inflacion de
las varianzas (VIF por sus siglas en inglés). Este ultimo es el que se toma en cuenta para
este analisis, el cual cuando presenta valores mayores a 10, la multicolinealidad es alta
y genera un problema en el modelo. A continuacion, los resultados obtenidos del

diagndstico:
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Tabla 4.5
Diagndstico de multicolinealidad

Collinearity Diagnostics

SQRT R-
Variable VIF VIF Tolerance Squared
var_pbi pc 1.91 1.38 0.5224 0.4776
lpbi pc 4.54 2.13 0.2203 0.7797
hp brecha prod 1.38 1.17 0.7253 0.2747
linflacién ipcl00 1.40 1.18 0.7138 0.2862
crec_term interc 1.33 1.15 0.7501 0.2499
crisis 1.17 1.08 0.8511 0.1489
sitc_eci 2.30 1.52 0.4343 0.5657
human capital idx 3.22 1.79 0.3108 0.6892
Im2 pbi 1.52 My243; 0.6598 0.3402
ltelef cdal0O 4.32 2.08 0.2315 0.7685
lcomercio pbi 2 Jid 1.67 0.3605 0.6395
lgasto_gob_ pbi 1.80 1.34 0.5556 0.4444
governance_idx 2.26 1.50 0.4431 0.5569
Mean VIF 2.30
Cond
Eigenval Index
o, 8.6426 1.0000
2 1.4165 2.4701
3 1.2946 2.5838
4 0.9805 2.9689
5 0.8117 3.2631
6 0.4782 4.2511
7 0.2947 5.4157
8 0.0455 13.7756
9 0.0134 25.3513
10 0.0112 27.8298
11 0.0065 36.3552
12 0.0033 51.1660
13 0.0012 85.9444
14 0.0001 360.4833
Condition Number 360.4833

Eigenvalues & Cond Index computed from scaled raw sscp (w/ intercept)
Det (correlation matrix) 0.0042

Elaboracién propia

El VIF promedio de los datos resulta de un valor de 2.30, valor muy por debajo
del sefialado como el limite para poder concluir que existe este tipo de problemas, por
lo que en temas de multicolinealidad, no hay necesidad de preocuparse. Con este
diagndstico general a través de los test presentados, ademas de considerar la presencia
de endogeneidad por simultaneidad, se hace la eleccion de los tres métodos de

estimacion ya descritos en el capitulo anterior.
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4.2 Estimacion econométrica del modelo

En esta seccidn se encontrara una secuencia de estimaciones. Primero, las que evallan
los indicadores de reformas estructurales de manera independiente, uno a uno, con la
intencion de evidenciar cudl es el impacto de cada una de estas en el crecimiento
econdmico de los mercados emergentes. Segundo, las que tienen el objetivo de calcular
integramente la metodologia moderna de crecimiento a través de los tres métodos de
estimacion antes descritos para poder obtener resultados mas robustos. Finalmente,
tomando en cuenta las particularidades encontradas en las estimaciones del primer y
segundo paso, se llega a una estimacion final de la metodologia moderna de

crecimiento, para poder asi elaborar conclusiones.
4.2.1 Andlisis de las reformas estructurales de manera independiente

Las estimaciones realizadas de manera independiente por cada tipo de reforma se
hicieron solo a través de la estimacion de panel data dindmico lineal, debido a que es el
método de estimacion que considera y genera el mejor tratamiento a las
especificaciones identificadas dentro del modelo, ademas de que existe una naturaleza
dinamica natural de la regresion, siguiendo lo expuesto por Loayza, Fajnzylber y
Calderdn (2004). A continuacion, una tabla que muestran los coeficientes de los betas

estimados segun la técnica de regresiones especificada en el capitulo anterior:
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Tabla 4.6

Estimaciones independientes de las reformas estructurales: determinantes del crecimiento econémico per capita

Panel Data Dindmico Lineal 1 2 3 4 5 6 7 8
Convergencia . L, .
transicional Pbi Real per capita (log) base -0.01299 -0.0144563 -0.0144025 -0.0105962 -0.0234912 -0.0215582 -0.0107704 -0.0413713
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Reversion ciclica :::ha Productopercpita 1441404  -0.1663862 -0.1844661 -0.2101102 -0.194844 -0.1314086 -0.1848758 -0.0616399
0.003 0.000 0.000 0.000 0.000 0.008 0.000 0.175
Politicas de .
estabilizacién Inflacion (IPC) + 100 en log -0.2100452  -0.1465558 -0.1579639 -0.1448907 -0.1101885 -0.2194606 -0.1441118 -0.1227321
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.008
- Términos de Intercambio en
Condiciones Externas o 0.0954619 0.0831595 0.0891179  0.0819732 0.066956 0.0931884 0.0707167  0.0957802
tasa de crecimiento
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Condiciones Externas Crisis (dummy) -0.00430653 -0.0399835 -0.0401966 -0.038069 -0.039559 -0.0415587 -0.0405811 -0.0434528
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Comrflej-ldad Indlc? dfa Complejidad 0.0111756
Econdémica Econdmica
0.000
Capital Humano {ndice de Capital Humano 0.0064465
0.067
Profundizacié
retundizacion M2 (%PBI) en log -0.0081402
financiera
0.008
. L, Suscripciones telefonia fija
Servicios Publicos e
! (por cada 100 personas) en 0.0167165
Infraestructura
log
0.000
Apertura Comercial Comercio (%PBI) en log 0.0255849
0.044
Carga fiscal del Consumo de gobierno (%PBI)
N -0.0032367
gobierno enlog
0.451
Gobernanza {ndice de gobernanza 0.0564509
0.000
Prob Chi2 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
Wald Chi2 241.18 275.42 266.04 255.99 290.35 240.59 237.97 353.76
#instrumentos 173 295 264 292 295 173 295 152

Nota. Los valores en cursiva corresponden a los p-valores, estando en rojo los que no son estadisticamente significativos ni al 5% o 10%.

Elaboracion propia



La tabla 4.6 muestra ocho regresiones, la primera mostrando los coeficientes de
la regresion base y las restantes correspondientes a la inclusion individual de cada
indicador referente a cada tipo de reforma estructural.

4.2.1.1 Andlisis de resultados

La ecuacion 1 incluye las variables consideradas como de control. Para todas las
ecuaciones estimadas, el coeficiente del nivel inicial del PBI per cépita es negativo y
estadisticamente significativo con un p-valor de 0. Este resultado va de la mano con lo
descrito en el capitulo | referente a que existe una convergencia condicional, que es,
manteniendo las otras variables constantes, los paises mas pobres crecen a una tasa
mayor que los mas ricos. Dados que se tienen los coeficientes betas, siguiendo la pauta
de las investigaciones acerca de crecimiento econdmico, es interesante calcular la
velocidad implicita de convergencia, para lo cual se recurre a la siguiente relacion
Chirinos (2007):

p=1—e"¢

Donde £ es el coeficiente estimado del PBI per capita inicial y a es la velocidad de
convergencia, la cual, tomando el promedio de los coeficientes estimados, se obtiene
que es 0.81% por afio, lo que corresponde aproximadamente a un periodo de 85 afios®
en lo que un pais clasificado como mercado emergente para el 2018 tarda en cubrir la
diferencia entre su stock de capital inicial y el que alcanzaria al llegar al estado
estacionario. Por el hecho de trabajar con periodos anuales y no promedios
quinquenales como comunmente se hace con efecto de analizar el comportamiento
tendencial de largo plazo, es posible que se haya introducido un sesgo al alza de este
calculo; sin embargo, tiene sentido que el periodo de afios en que los paises emergentes
lleguen al estado estacionario sea mayor que el obtenido por investigaciones como el de
Loayza, Fajnzylber y Calderon (2004) y Chirinos (2007) los cuales obtienen
velocidades de convergencia de 1.84% y 2.4%, respectivamente, ya que estos autores
incluyen en su analisis a los paises catalogados como economias desarrolladas, las

cuales cuentan con un nivel de PBI per cépita inicial mucho mas elevado.

® El periodo de ajuste en afios se obtiene con la siguiente formula: In(2) /
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Siguiendo con el analisis, el coeficiente estimado del nivel inicial de la brecha
producto es negativo y estadisticamente significativo en la mayoria de las regresiones,

lo cual indica que los mercados emergentes siguen un proceso de reversion ciclica.

Esto es que, si una economia esta experimentando una recesion en el inicio del periodo,
Sse espera que su tasa de crecimiento sea mayor que en los afios siguientes afios para
cerrar la brecha producto. Asimismo, se espera que en un auge ciclico le sigan tasas de
crecimiento mas bajas® (Loayza, Fajnzylber, & Calderdn, 2004, pag. 33)

La variable de politicas de estabilizacion medida a través del nivel de inflacion
tiene el signo y la significancia correcta. Un nivel de inflacion alto tiene efectos tanto
desde el lado de la demanda como de la oferta, por el impacto en el poder adquisitivo de
la moneda oficial del pais generando desaliento de ahorro, inversion y escasez de bienes
y servicios. Asimismo, los indicadores referentes a la variable de condiciones externas
también tienen el signo y la significancia esperada. Primero estan los términos de
intercambio en tasa de crecimiento, que por el periodo analizado y como ya se discutio
en secciones anteriores de esta investigacion, ha sido el principal factor de crecimiento
en la mayoria de mercados emergentes, estando corroborado con la significancia
estadistica inclusive al 1% y con el signo positivo y relativamente alto de su coeficiente.
De la misma manera, el indicador dummy de crisis que tiene el objetivo de capturar el
efecto del shock de la crisis mundial para el afio 2009 muestra que generé un retroceso

en las economias reflejado en su crecimiento per capita.

Finalmente, el analisis respecto a las variables de reformas estructurales. La
complejidad econdmica es estadisticamente y economicamente significativa, teniendo
el cuarto coeficiente beta mas alto dentro de este marco y una significancia al 1%, al
igual que los servicios publicos e infraestructura, y la gobernanza, los cuales muestran
un impacto positivo en el crecimiento per capita. El capital humano y la apertura
comercial son estadisticamente significativos al 10% y al 5% respectivamente, ambos
demostrando tener un impacto también positivo. Los resultados acerca de las variables
de reforma de la profundizacién financiera y la carga fiscal del gobierno son los que
presentan problemas en algin punto del analisis, es decir, la profundizacion financiera

es estadisticamente significativo pero presenta un coeficiente con signo negativo, lo

® Cita traducida por el autor
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cual al ser comparado con las investigaciones presentadas en la revision bibliogréfica
no guarda sentido; mientras que la carga fiscal del gobierno presenta un coeficiente
negativo, lo cual cumple con lo postulado en el capitulo anterior acerca de que una
carga excesiva por parte del gobierno sobre el sector privado afecta el crecimiento, pero

no presenta un p-valor estadisticamente significativo.

Los resultados de la inclusion individual de las variables a partir de la regresion
base planteada da una primera idea acerca del impacto de cada tipo de reforma en el
crecimiento econdémico per cépita, sin embargo, es necesario ain la regresién completa
de la metodologia moderna de contabilidad del crecimiento ya que, hay relaciones que
se fortalecen o se debilitan cuando una variable es incluida conjuntamente con otra. Por
ejemplo, Loayza, Fajnzylber y Calderén (2004) encontraron gque los retornos generados
por una mayor profundizacién financiera disminuyen cuando era incluida la variable de
carga fiscal del gobierno, y que lo mismo pasaba con esta ultima y el nivel de servicios

publicos e infraestructura.

4.2.2 Andlisis integral de la metodologia moderna de contabilidad del

crecimiento

La regresion completa referente a la metodologia moderna de contabilidad del
crecimiento econdmico se estimo usando los tres métodos de estimacion ya descritos en
el capitulo anterior. A continuacion, los resultados obtenidos en las tres regresiones

estimadas:
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Tabla 4.7

Estimacion conjunta de los determinantes del crecimiento econémico per cépita

Panel Data Estatico = Panel Data Estatico
Minimos Cuadrados Minimos Cuadrados
, Panel Data
Generalizados 2 etapas con efectos . .
R . ) N Dinamico Lineal
Factibles -Prais aleatorios - Variables —
Winsten Instrumentales
Convergencia
. .g Pbi Real per capita (log) base -0.0213151 -0.0250268 -0.0308998
transicional
0.000 0.000 0.000
. Brecha Producto per cépita
Reversion ciclica base -0.1993578 -0.1909472 -0.1080365
0.022 0.001 0.006
Politicas de
L Inflacién (IPC) + 100 en log -0.0826585 -0.1103271 -0.0294729
estabilizacion
0.188 0.001 0.448
Térmi de Int bi
Condiciones Externas 0> 0c nercambioen 0.0671184 0.0744702 0.0723609
tasa de crecimiento
0.003 0.000 0.000
Condiciones Externas Crisis (dummy) -0.0394463 -0.0390303 -0.0415072
0.000 0.000 0.000
C lejidad indice de C lejidad
OMpIC o' ce ae Lomplefits 0.0106141 0.0133507 0.0079218
Econdémica Econdmica
0.003 0.023 0.000
Capital Humano indice de Capital Humano 0.1609011 0.0014334 -0.0113479
0.349 0.885 0.005
Profundizacion
. . M2 (%PBI) en log 0.0254174 0.0044387 0.0040084
financiera
0.395 0.541 0.158
Servicios Publicos e Suscripciones telefonia fija
(por cada 100 personas) en 0.0127025 0.0228311 0.0118294
Infraestructura
log
0.477 0.000 0.000
Apertura Comercial Comercio (%PBI) en log -0.035049 -0.0089703 -0.0145676
0.099 0.257 0.000
fiscal del C d bi %PBI
Carga fiscal de onsumo de gobierno (%PB) -0.0828129 -0.0300541 -0.0285712
gobierno enlog
0.019 0.026 0.000
Gobernanza indice de gobernanza 0.0373903 0.0001616 0.0424484
0.067 0.982 0.000
R2 0.471 0.3326
Wald chi2 182.21 168.77 460.91
Prob chi2 0.0000 0.0000 0.0000

Nota. Los valores en cursiva corresponden a los p-valores, estando en rojo 1os que no son

estadisticamente significativos ni al 5% o 10%.
Elaboracion propia

Para el caso de la estimacion de minimos cuadrados 2 etapas con efectos
aleatorios y variables instrumentales, es necesario comprobar si los instrumentos

utilizados, los cuales son los mismos rezagos Yy las diferencias de las variables usadas en
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la regresion, son instrumentos validos, es decir, que cumplan con la exogeneidad y que
tengan una relacion consistente con la variable explicativa que tiene problema de
endogeneidad. Esto se prueba a traves del test de ortogonalidad y de instrumentos
validos, el cual plantea una hipotesis nula que los instrumentos conjuntamente son

validos. Los resultados se presentan a continuacion:

Tabla 4.8
Test de ortogonalidad y de instrumentos validos

Test of overidentifying restrictions:
Cross-section time-series model: xtivreg g2sls
Sargan-Hansen statistic 0.238 Chi-sg(l) P-value = 0.6260

Elaboracion propia

El test da un p-valor de 0.6260, haciendo que no se rechace la hipotesis nula y

llegando a comprobar que los instrumentos usados en la regresion son validos.

Cabe resaltar que, como ya se explico en secciones anteriores, estas regresiones
son consistentes porque también incorporan la caracteristica de la presencia de auto
correlacién de primer orden, razon por la cual se migra a diferentes métodos de

estimacion distintos al MCO tradicional.
4.2.2.1 Analisis de resultados

El nivel inicial del PBI per cépita para las 3 regresiones es estadisticamente y
econdmicamente correcto, siendo congruente con lo hallado en el analisis individual
anterior. Es interesante notar que, tomando los promedios de los coeficientes, la
velocidad de convergencia es de 1.11%, siendo mayor que la obtenida en el analisis
anterior y asemejandose mas por la obtenida por Loayza, Fajnzylber y Calderon (2004),
1.84%. A su vez, la reversion ciclica y los indicadores acerca de las condiciones
externas también muestran coeficientes y p-valores correctos, destacando que, en
promedio, el coeficiente estimado del aporte del crecimiento de los términos de
intercambio cuando es controlado por todas las variables de reforma consideradas en el

modelo, es de una menor magnitud.

Por otro lado, el nivel de inflacion, el indicador de politicas de estabilizacion,
presenta en las 3 regresiones un coeficiente correcto, pero tiene problemas de

significancia estadistica. Esto se podria explicar por el desenvolvimiento de la inflacion
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interna en el grueso de los mercados emergentes para el periodo de anélisis, el cual,
como Ya se sefialé anteriormente, Brasil, Indonesia, Rusia y Turquia son los paises que
presentan inflaciones muy por encima del promedio, mientras los deméas paises
presentan niveles de inflacion moderadamente estables. El capital humano también
presenta problemas. En 2 de las 3 regresiones no es estadisticamente significativa, y
cuando si es, el coeficiente estimado muestra un signo negativo. No es novedad que en
los indicadores usados para medir el nivel de capital humano en las investigaciones
tengan problemas, ya que hasta ahora existen grandes deficiencias en las medidas
educativas que se toman en los centros de estadistica a nivel mundial, y el indicador
usado recoge estas medidas para hacer los respectivos célculos de retornos salariales,
por lo que tiene una naturaleza deficiente como un buen proxy de capital humano. Este

mismo problema lo encuentra Loayza, Fajnzylber y Calderon (2004).

De las 6 variables de reforma estructural que quedan por analizar, complejidad
econdmica, servicios publicos e infraestructura, carga fiscal del gobiernos y gobernanza
muestran coeficientes correctos en la misma linea que los presentados en el analisis
individual y en general, sin problemas de significancia estadistica al 10%: La
profundizacion financiera, en comparacion con el analisis individual, ahora presenta en
las 3 regresiones un coeficiente positivo pero tiene en todas problemas de significancia
estadistica, lo cual no es respaldado por ninguna investigacion tomada como revision
bibliografica. Finalmente, resalta el cambio de signo del impacto de la apertura
comercial entre el analisis individual y las 3 regresiones presentadas en esta seccion, lo
cual coincide con los resultados estimados por Chirinos (2007), ademas del hecho que
autores como Baldwin (2003) presentan una revision de estudios donde se sefiala
evidencia de tanto a favor como en contra acerca del rol que tiene la apertura comercial
sobre el crecimiento econdmico. La complejidad econdmica, dentro de las variables
estadisticamente significativas y con coeficiente positivo, es la que tiene el menor

coeficiente con respecto a su impacto en el crecimiento econdémico per capita.

La metodologia moderna de crecimiento econémico es un modelo desarrollado
con el fin de desagregar los posibles componentes de la contribucién de la
productividad total de factores en el crecimiento econdémico, para una gran cantidad de
paises que pueden ser nombrados representativos para el modelamiento de las

economias a nivel mundial. No obstante, esta claro que para cualquier investigador es
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un desafio identificar las caracteristicas especificas de cierto grupo de economias, como
las que integran esta investigacion. Los resultados encontrados en la Tabla 4 presentan
en su mayoria una explicacion logica para poder llegar a conclusiones a partir de estos,
salvo por los resultados obtenidos con respecto a la profundizacion financiera. Es por
eso que se decidid estimar un Gltimo modelo con el método de estimacion de panel data
dindmico lineal, prescindiendo de las variables de politicas de estabilizacion y capital

humano, obteniendo los siguientes resultados:

Tabla 4.9

Estimacion conjunta de los determinantes del crecimiento econémico per capita

Dynamic panel-data estimation Number of obs = 347
Group variable: n pais Number of groups = 23
Time variable: year

Obs per group:

min = 13
avg = 15.08696
max = 16
Number of instruments = 283 Wald chi2 (10) = 477.54
Prob > chiz2 = 0.0000
One-step results
var pbi pc Coef. Std. Err. 77 P>|z| [95% Conf. Interval]
lpbi_pc
Ll. -.0338563 .0029731 -11 4849, 0.000 -.0396835 -.0280292
hp brecha prod
Ll. -.1358481 .0367834 -3.69 0.000 -.2079423 -.0637539
crec_term_interc .0658315 .0135108 4.87 0.000 .0393508 .0923122
crisis -.0412058 .0042459 -9.70 0.000 -.0495276 -.0328839
sitc eci .0060499 .0021032 2.88 0.004 .0019277 .010172
Im2_ pbi .0055947 .00241 2.32 0.020 .0008712 .0103182
ltelef cdal00 .0093893 .0022308 4.21 0.000 .005017 .0137616
lcomercio_pbi -.0177395 .0034719 -5.11 0.000 -.0245443 -.0109346
lgasto gob pbi -.0230924 .0049161 -4.70 0.000 -.0327278 -.0134571
governance idx .0434606 .0084992 5.11 0.000 .0268024 .0601188
_cons .4332001 .043781 9.89 0.000 .3473909 .5190094

Elaboracién propia

Esta regresion bajo la estimacion de momentos que usa el panel dinamico es,
como ya se comentd en la seccion anterior, valida si no presenta correlacion serial en
los errores idiosincraticos en un orden mayor al primero. Esto es porque la primera

diferencia de los errores van a ser auto correlacionados, como ya se comprobd, pero es
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necesario descartar este problema en 6rdenes mayores, para lo cual se recurre al test de

Arellano y Bond, el cual se presenta a continuacion:

Tabla 4.10
Test de auto correlacion de Arellano y Bond

Arellano-Bond test for zero autocorrelation in first-differenced errors

Order z Prob > z

-2.0402
.61252
.02323

-1.9297

.0413
.5402
.9815
.0536

=Sw NN
o O O o

HO: no autocorrelation
Elaboracion propia

Bajo la hipotesis nula de la no presencia de auto correlacion, no se rechaza a
partir del segundo orden, lo cual valida la estimacion conjunta de los determinantes del
crecimiento per capita. Cabe resaltar que para cada regresion estimada, se descarto este

mismo problema.

Como se puede observar, esta ultima regresion presenta a todas las variables
incluidas con una significancia estadistica al 5%. Los coeficientes pertenecientes a las
variables de control siguen la misma linea que los encontrados en los modelos
anteriores y, a su vez, las variables referentes a las reformas estructurales tienen la
coherencia econdmica debida, con un impacto positivo de la complejidad econémica, la
profundizacion financiera, los servicios puablicos e infraestructura, y el nivel de
gobernanza; mientras que la apertura comercial y la carga fiscal del gobierno muestran
un impacto negativo al crecimiento econdmico per capita. La velocidad de
convergencia para la estimacion de este modelo es de 1.45%, mayor a los anteriores
estimados y aun por debajo de los estimados por Loayza, Fajnzylber y Calderon (2004),
y Chirinos (2007). Dentro de las variables de reforma que tienen un impacto positivo, el
nivel de gobernanza es la que tiene un mayor coeficiente, inclusive muy por encima de
las demas, mientras que el coeficiente referente a la complejidad econémica tiene un
coeficiente menor al de los servicios publicos e infraestructura y uno por encima del
estimado para la profundizacion financiera. Cabe resaltar que la comparacion de

coeficientes es valida ya que los indicadores elegidos para cada variable de reforma
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fueron estandarizados previamente, con el objetivo que no afecte el efecto volumen de
cada uno de estos y proceder a realizar un correcto anélisis. La estandarizacion consiste
en trabajar con ratios, indices construidos por fuentes fiables o tasas de crecimiento. En
la seccion de Anexos se puede encontrar las tablas con los coeficientes estimados en las

investigaciones citadas.
4.3 Conclusiones preliminares

Aplicando la metodologia moderna de contabilidad de crecimiento, entre 1995 vy el
2014, los resultados muestran que los mercados emergentes, clasificados asi para el
2018, han generado crecimiento econémico per capita principalmente por las muy
favorables condiciones externas medidas a través del crecimiento de los términos de
intercambio, lo cual comprueba lo expuesto por los informes presentados por el Fondo
Monetario Internacional. Dentro de las reformas incluidas en el modelo, el nivel de
gobernanza es el factor que lidera el crecimiento, donde la efectividad del gobierno, el
imperio de la ley y la estabilidad politica son caracteristicas que han llevado a los
mercados emergentes a generar crecimiento, lo cual esta demostrado en los casos
descritos como el de China, Corea del Sur, Republica Checa y Chile, con sistemas de
gobiernos que han tratado de generar politicas con visiones integrales y, dentro del
sistema que viven, la linea de accién es seguida por los diferentes agentes econdmicas.
Estos resultados van de la mano con los resultados encontrados por Habyarimana y
Dushimayezu (2018) para el caso aislado de un pais africano, y aunque la medicién de
los diferentes indicadores que se recogieron para llegar al indicador de gobernanza
estdn compuestos de mucha subjetividad, se puede sefialar que para el crecimiento de
los mercados emergentes a nivel general, dependen mucho aun de los hacedores de
politica y su capacidad de llevar a cabo las medidas necesarias para asegurar el

desarrollo de los proyectos requeridos.

Seguido al nivel de gobernanza, la reforma estructural que ha generado mas
crecimiento ha sido el nivel de servicios publicos e infraestructura, que va muy de la
mano con la variable de reforma antes descrita. Las politicas enfocadas en este sector
son los que hacen posible la correcta interaccién de las diferentes industrias y
posibilitan la formacion adecuada del capital humano. Republica Checa, Corea del Sur,
Polonia y Rusia son los paises que, no coincidentemente, tienen los niveles mas altos de
capital humano dentro de los mercados emergentes, punto clave para el desarrollo de
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industrias que generan méas produccion econdmicamente mas compleja, y a su vez,

cuentan con los niveles mas altos de servicios publicos e infraestructura.

Las politicas de reforma orientadas al desarrollo de la complejidad econémica
son las que, después de las ya descritas, han alentado mas el crecimiento per cépita. Las
economias mas complejas tienen mejores instituciones, tienen trabajadores mas
educados trabajando en ambientes competitivos, por lo que la complejidad econdémica
captura informacion también de la calidad de gobernanza del pais. En esa linea, no es
sorprendente que Corea del Sur, Republica Checa y Hungria, economias con industrias
exportando productos y servicios altamente complejos, tengan los niveles de PBI per
capita mas altos, mientras que paises como Pakistan y Per(, paises exportadores
principalmente de commodities con poco valor agregado, tengan comparativamente,

niveles de PBI per capita mas rezagados.

Siguiendo con el anélisis del modelo, la reforma referente a la profundizacion
financiera es la dltima que comparativamente ha generado mas crecimiento economico.
A su vez, a través de las diferentes estimaciones realizadas queda claro que la carga
fiscal del gobierno tiene un impacto negativo en el crecimiento econémico per cépita,
obstruyendo a los privados y no generando un uso eficiente de los recursos por el gran
gasto en temas burocraticos. Por ultimo, los resultados muestran una relacion negativa

entre el crecimiento econdmico per capita y la apertura comercial.

El economista Dani Rodrik ha estudiado a profundidad el rol del comercio
internacional en el desarrollo econémico de los paises, y especifica en sus estudios que
las diferentes restricciones comerciales tienen diferentes impactos segun la situacion
econémica que tiene el pais, por ejemplo, si tiene ventaja comparativa en productos
primarios o manufactureros, o si las reducciones arancelarias se hacen en época de
expansion comercial mundial o de estancamiento. Ademas, segun la revision hecha en
Rodriguez y Rodrik (2000), el patron mas comun es que la causalidad parece ir de la
productividad a las exportaciones, y no al revés. Dentro de este marco, estos autores
sefialan que su idea no es el de incentivar hacia el proteccionismo, sino que sefialan que
ha habido politicas de apertura comercial que han sido incentivadas sin ir de la mano
con aquellas de las que en verdad incentivan la productividad interna del pais, ya que la

idea “de moda” cerca de los afios 2000 era de ir hacia la integracion econdémica, pero
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que, para algunos hacedores de politica, esta estrategia sustituia efectivamente una
estrategia de desarrollo.

Finalmente, respecto a las variables convergencia transicional, reversion ciclica
y condiciones externas respecto a la crisis financiera mundial, las estimaciones
muestran resultados robustos acerca de que, en los mercados emergentes para el periodo
de analisis, los paises con menores ingresos a nivel agregado crecen a una tasa mayor
que los de mayores ingresos, que a nivel general las economias siguen un proceso de
reversion ciclica, y finalmente, queda demostrado el gran impacto que tuvo la crisis
financiera generando un gran retroceso en el crecimiento econémico per capita de los

mercados.
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CAPITULO V: ANALISIS DE LA COMPLEJIDAD
ECONOMICA EN EL PERU

5.1 Situacion actual

Queda demostrada la importancia de las politicas en busca de mejorar el desarrollo de
los diferentes conocimientos productivos y, a su vez, generar los medios adecuados para
que puedan relacionarse en busca de mejorar la complejidad econdémica del pais. Entre
2003 y 2012, el Peru tuvo un crecimiento promedio 6.5%, donde la estabilidad fiscal y
monetaria comenzaron a establecerse para llegar a un marco donde al pais se le catalogd
por ser macroeconomicamente estable. No obstante, la productividad, y por ende
crecimiento, se generd principalmente en las grandes firmas, las cuales se concentran en
sectores de poca mano de obra, lo que finalmente recae a la problematica de la continua
desigualdad (Produce, 2014). En el 2016, el Pert se ubico en el puesto 94 de un total de
127 paises en el ranking del nivel de complejidad econdémica con un indice de -0.7009,
mientras que el primer puesto, ocupado por Japon, obtuvo un nivel de 2.33. A nivel
comparativo con la Alianza del Pacifico, México, Colombia y Chile obtuvieron 21, 61y
64, respectivamente (CIDHarvard, 2018).

Las exportaciones de un pais demuestran de manera mas préxima cual es la
composicion interna de las diferentes actividades econdmicas que se van desarrollando
en el tiempo dentro de un pais, es por eso que la medicion de la complejidad econdmica
se basa en estas mismas. EIl Peru es un pais donde la industria principal es la minera, al
igual que el pais vecino de Chile, pero el nivel de procesamiento del mineral en
términos de generacidn de valor para finalmente llegar a ser exportado, difiere entre

ellos. A continuacidn, tres ilustraciones que engloban esta idea:

86



Figura 5.1
Exportaciones peruanas en miles de millones de délares 1995-2016
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Fuente: Pagina web oficial del Atlas of Economic Complexity (2018):

https://atlas.cid.harvard.edu/explore

Tabla 5.1
Mapa de productos exportados para Pert como % del total exportado 2016
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Tabla 5.2
Mapa de productos exportados para Chile como % del total exportado 2016
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Fuente: Pagina web oficial del Atlas of Economic Complexity (2018):

https://atlas.cid.harvard.edu/explore

Las tablas 5.1 y 5.2 muestran que el mineral cobre es el principal producto
exportado tanto por Peru y Chile, pero el primero se basa en exportaciones del mineral
practicamente en bruto, mientras que el segundo principalmente en exportaciones de
cobre refinado y aleaciones de cobre. El Peru debe seguir ejemplos como el chileno en
términos de generar productos con mayor valor agregado, en este caso del mineral que
se posee mayor dotacion, que es el cobre; pero, a su vez, comenzar a generar
actividades economicas que generen competitividad a nivel global. Segun la
clasificacion del Banco Mundial para el 2019, el pais peruano esté clasificado como un
pais de ingresos medios altos y dada la evidencia presentada por este y otros
organismos internacionales, las economias se diversifican antes de lograr el gran salto
hacia los ingresos altos, para luego acentuar nuevamente su especializacién (Produce,
2014). Es por todo esto, la relevancia de poner en agenda este tema a través de un plan

que integre a todos los sectores.
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5.2 Anadlisis de complejidad econ6mica a nivel departamental

Los hacedores de politica peruana deben identificar la estructura econémica por la cual
el pais va atravesando a través del tiempo, para asi incentivar las actividades
econdmicas que tengan mayor competitividad, enlazando los conocimientos
productivos adecuados segun la estrategia formada. EI conocimiento productivo mide el
grado de sofisticacién a nivel macroecondmico, el cual, administrado de una manera
Optima, genera mayor complejidad econémica, lo cual, como ya se probo, incentiva el
crecimiento. Para entender bien el concepto de crecimiento econémico desde el punto
de vista de la complejidad econémica, el CONCYTEC plantea un ejemplo con el juego
Scrabble, donde los productos son palabras y se hacen juntando letras, haciendo cada
una de estas como conocimientos productivos. Con tres letras (conocimientos
productivos), se puede formar cuatro palabras (productos); y si tengo diez letras
(conocimientos productivos), se pueden elaborar 595 palabras (productos) y cada vez
mucho mas complejas. Esto quiere decir que a cuanto mas conocimiento productivo
tenga una economia, la produccion va a tender a ser mas compleja terminando en
impactar positivamente en el crecimiento econdémico agregado a través de la
productividad total de factores. Es asi que la complejidad econémica mide la

sofisticacion de las capacidades productivas de un determinado lugar (Concytec, 2017).

Como ya se sefialé en el capitulo referente al marco tedrico, la idea esta en
buscar mayor diversidad y menor ubicuidad. Llegar a producir productos con menor
ubicuidad requiere de mayor conocimiento productivo. Dentro de este marco, resalta la
importancia del Atlas Peruano de Complejidad Econdmica, el cual permite identificar
las capacidades y el conocimiento productivo a nivel de pais, departamentos y
provincias, identificando los productos de exportacion con potencial de crecimiento.
Una de las mejores funcionalidades del Atlas es el mapa de productos. Este mapa esta
compuesto de nodos, indicando el total de productos que se exportan, los cuales se
encienden cuando el producto tiene una VCR mayor a 1 y ademas las exportaciones per
capita de ese producto es mayor a 50 000 dolares. Adicionalmente, permite observar las
capacidades productivas compartidas en diferentes actividades productivas econémicas
en un determinado lugar, para poder identificar las actividades econdmicas potenciales

a partir del conocimiento productivo ya usado en otras.
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Haciendo uso del Atlas Peruano de Complejidad Econdmica, se realizaron las
siguientes tablas, las cuales indican las actividades econémicas que, para el 2014 y a
nivel departamental, cuentan con mayor VCR, y las que cuentan con VCR mayor a 1y,

a su vez, cuentan con mayor complejidad econdmica:
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Tabla 5.3

Actividades econdmicas por departamento con mayor VCR 2014

Departamento

Actividades econémicas con mayor VCR

Lacas colorantes 6.53 mil
Amazonas ~
Café, no tostado 347.43
Ancash Grasas de pescado o de mamiferos marinos 439.84
Harina de carne o pescado no comestibles 252.4
. Minerales de los metales preciosos (incl.plata) 2.38 mil
Apurimac - - - -
Alforfén y los demas cereales (incl. Quinua) 315.27
. Hilados de lana o pelo fino, listos para la venta 393.61
Arequipa - - - -
Hilados de pelo fino cardado o peinado no listos para la venta 287.77
FyEEie Alforfén y los demas cerales (incl. quinua) 431.24
Otros productos vegetales 234.53
. Minerales de cobre 61.82
Cajamarca
Oro 49.46
Alforfén y los demas cereales (incl. quinua) 3.5
Cusco . -
Minerales de zinc 2.23
. Minerales de plomo 805.38
Huancavelica - -
Minerales de zinc 329.2
Flores cortadas, frescas 2.64
Huanuco
Pasta de cacao 2.51
lca Estafio en bruto 392.05
Uvas 122.2
q Plomo en bruto 326.18
Junin _
Bismuto 261.08
La Libertad Las demas hortalizas, preparadas o conservadas (incl. Espérragos y alcachofas) 146.26
Harina de carne o pescado no comestibles 137.65
Lambayeque Pimienta 78.7
Jugos de frutas 64.04
Lima Lacas colorantes 225.82
Alforfén y los demas cereales (incl. Quinua) 173.27
Madera aserrada longitudinalmente 192.83
Loreto
Goma laca 44.82
Madre de Dios Cocos, nuecpts del Bras.ll y ?ueces de marafién 379.26
Madera perfilada longitudinalmente 66.5
Acido sulfurico; oleum 224.56
Moquegua - -
Cobre refinado y aleaciones de cobre, en bruto 198.18
Minerales de plomo 928.28
Pasco
Minerales de zinc 635.69
Piura Fosfatos de calcio naturales 621.3
Cortezas de agrios, melones o sandias 405.06
Puno Alforfén y los demas cereales (incl. Quinua) 321.94
Minerales de los metales preciosos (incl.plata) 67.47
San Martin Cac:f!o en grano, crudo o tostado 565.53
Café, no tostado 365.82
Minerales de molibdeno 1.21 mil
Tacna - —
Hortalizas conservadas provisionalmente 702.48
Crustdceos 557.18
Tumbes
Moluscos 201.62
. Madera densificada 3.73 mil
Ucayali - — -
Madera perfilada longitudinalmente 1.19 mil

Fuente: Base de datos del Atlas Peruano de Complejidad Econémica. Elaboracion propia
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Tabla5.4
Actividades econdmicas por departamento con VCR mayor a 1 y con mayor

complejidad econdémica 2014

Actividades econdmicas con VCR mayor a uno y con mayor Complejidad
Departamento . . P
complejidad econémica Econdmica
Lacas colorantes 1.82
Amazonas - -
Alambre de hierro o acero sin alear 1.04
Acidos grasos monocarboxilicos industriales 0.94
Ancash
Lechuga 0.08
. Construcciones prefabricadas 1.51
Apurimac - = -
Piedras de construccién trabajadas -1.32
. Lacas colorantes 1.82
Arequipa - -
Tejidos de lana peinada 1.68
Cereales 0.47
Ayacucho - — —
Productos curtientes organicos sintéticos 0.07
. Chasis de vehiculos automdviles con su motor 3.05
Cajamarca
Topadoras frontales, angulares, etc. Autopropulsadas 2.51
Articulos para adorno, de ceramica -0.43
Cusco .
Maiz -0.95
. Productos curtientes orgdnicos sintéticos 0.07
Huancavelica - -
Minerales de zinc -1.22
Insecticidad, raticidas, fungicidas, etc 1.3
Huanuco
Chocolates 1.24
Ica Los demas papeles y cartones, sin estucar 1.74
Alambrén de hierro o acero sin alear 1.33
, Otros metales 0.98
Junin -
Bismuto 0.74
La Libertad Preparacmnes p?ra comida de animales 0.79
Barriles, cubas, tinas de madera 0.77
Maquinas para preparacion industrial de alimentos o bebidas 2.3
Lambayeque - - -
Preparaciones para comida de animales 0.79
Lima Surtidos de juntas de distinta composicién 3.3
Instrumentos musicales de viento 3.19
Articulos de griferia para tuberias, calderas, etc 3.35
Loreto T
Bombas para liquidos 3.12
Madre de Dios Carpinteria p.ara edlflc.auo-nes 1.44
Madera perfilada longitudinalmente -0.68
Acido sulfurico; oleum 0.56
Moquegua —3 - r
Hidrégeno y demads elementos no metalicos 0.17
Carne de caballo 0.39
Pasco
Plata -0.09
Piura Otras placas de plastico no celular 1.48
Harinas siliceas fosiles 1.3
Granos de cereales trabajados -0.12
Puno ————
Tapiceria tejida a mano -0.42
San Martin Gra.sa de cerdoy grasa de ave 2.82
Poliacetales 2.14
Vidrio de seguridad 2.32
Tacna
Lacas colorantes 1.82
Hilados entorchados 2.05
Tumbes - — —
Articulos de uso doméstico de aluminio 0.25
. Carpinteria para edificaciones 1.44
Ucayali -
Hojas para chapado para contrachapado 0.12

Fuente: Base de datos del Atlas Peruano de Complejidad Econémica. Elaboracion propia

92




5.3 Recomendaciones de politica

Gobernar y administrar en nombre y representacion del bien comun es hacerlo a través
de las politicas publicas. Estas son planes, programas y actividades que un gobierno
disefia y gestiona legitimamente respaldado por un Estado y procesa a través de una
administracion publica, con el fin de satisfacer necesidades de una sociedad (Levi, y
otros, 2015). La generacion de una agenda que se vaya actualizando segun la
identificacion de estas necesidades es vital, a través de la cual se establecen planes para
poder reducir alguna brecha identificada, como la de salud, de infraestructura, entre
otros. Es bajo esta linea la relevancia del aporte técnico-académico que hacen los mas
reconocidos “think tanks”” a nivel nacional e internacional, ya que bajo diferentes
enfoques, ponen sobre la mesa las necesidades méas importantes acompafiadas con
lineamientos de accion debidamente fundamentados, los cuales deben de servir como
insumo principal para que los hacedores de politica establezcan prioridades nacionales a

corto, mediano y largo plazo.

Apalancando las ventajas productivas del pais, se puede lograr transformaciones
econdmicas estructurales hacia actividades de alto valor que permita mejorar los
estandares de vida de los ciudadanos. Es decir, la idea de diversificar los ingresos no
quiere decir que ya no se deba seguir apostando por sectores como la mineria y el agro,
es todo lo contrario, estos sectores deben ser los motores que generen el desarrollo de
otros. Los planes enfocados en competitividad y diversificacion tienen un objetivo de
mediano-largo plazo, ya que se enfocan en poder reactivar, mantener y generar los
motores del crecimiento interno del pais. La complejidad econdmica no puede ser vista
como un tema dirigido a un solo sector, es todo lo contrario, es el dinamismo de
entrelazar estratégicamente capital fisico y humano hacia productos y servicios mas

diversos y menos ubicuos lo gue finalmente va a impactar en el desarrollo econémico.

Es bajo esta linea que se puede resaltar dos publicaciones por parte del gobierno
peruano que hacen un esfuerzo de proveer un insumo para la construccién de una
agenda a corto y largo plazo hacia el desarrollo social y econdémico, que permita cerrar

brechas claves a través de una debida metodologia. Estas dos publicaciones son el Plan

" Think Tanks, en espafiol tanques del conocimiento, son grupos de expertos de naturaleza

investigadora como el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional.
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Nacional de Diversificacion Productiva, publicado en el 2014 y el Plan Nacional de
Infraestructura para la Competitividad, publicado en el 2019. El primero es relevante ya
que aterriza la idea de la diversificacion a través de 3 ejes estratégicos y establece lineas
de accion para poder generar una vision de largo plazo sobre la necesidad de
diversificar la economia nacional con un marco institucional adecuado, haciendo
hincapié en que las reformas implementadas en los noventas fueron cruciales para el
crecimiento de la primera década del 2000, periodo donde se redujo significativamente
la pobreza; no obstante, la existencia de una gran mayoria de poblacion
econdmicamente ocupada en el sector informal y la heterogeneidad de productividad
entre firmas, sectores y regiones hacen que estas reformas implementadas no sean
suficientes para realizar la transformacion productiva necesaria para el pais (Produce,
2014). A su vez, el segundo plan, el de infraestructura, plantea una propuesta de
mecanismo de institucionalizacion para garantizar la ejecucion de 52 proyectos
priorizados en diferentes sectores, los cuales fueron obtenidos a través de una
metodologia transparente, basada en las mejores préacticas internacionales e integrando
a representantes del sector publico, privado y académico (MEF, 2019). Es este ultimo el
mejor intento que se ha hecho en el pais para poder reactivar y generar motores hacia el
desarrollo con lineamientos en diferentes horizontes temporales, siendo este

complementario al de la diversificacion productiva.

Ambos planes muestran similitudes que se pueden resumir en tres palabras:
colaboracion, transparencia y sostenibilidad. Por muchos afios, la idea del hacedor de
politica peruano ha sido destrabar la inversion publica, pero sin un marco claro del
costo-beneficio de donde y cuando hacerlo. Es ahi donde esté el reto, no destrabar obra
publica ineficiente y con procesos donde la corrupcion ha sido evidente; seguir los
lineamientos propuestos por los planes de diversificacion productiva y de

infraestructura es un muy buen camino.
5.3.1 Plan Nacional de Diversificacion Productiva

En este plan se establecen los siguientes 3 ejes estratégicos con diversos lineamientos a

implementar (Produce, 2014):

e Diversificacion Productiva: elaborar estudios de diagnéstico de cadenas
globales de valor para identificar demanda externa potencial, financiamiento

de emprendimientos a través de campafias como Start Up Perd, establecer
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agendas de innovacion sectorial, mejorar la regulacion para la entrada de
“angel investors™®, entre otros.

e Reduccion de sobrecostos y de regulaciones: adecuar parametros a las
caracteristicas sectoriales, facilitar el pago de impuestos, sistematizar la
demanda de informacién del estado, establecer mejoras en la ley de
seguridad y salud en el trabajo, entre otros.

e Expansion de productividad: énfasis en las MIPYME para reducir
heterogeneidad productiva, generar provisibn de insumos como
infraestructura productiva o servicios logisticos, generar reduccion de costos
mediante mecanismos de competencia como parques industriales con su
debida reglamentacion, desarrollar esquemas de difusion tecnologica con
centros de innovacion, promover el desarrollo de “clusters” y coordinar la
inclusion de los pequefios productores en estos, ofrecer programas de

capacitacion laboral en procesos de certificacion de la calidad, entre otros.

Es asi que el plan propone resultados concretos a través de mejoras en la
coordinacion, para lo cual se apuesta en la instalacion y funcionamiento de mesas
técnicas en materia forestal, acuicola y de industrias creativas, con el fin de generar
sinergias entre el sector publico, privado y academico. Los instrumentos de politica que
promueven el desarrollo productivo tienen limitaciones, es por eso que el conjunto de
medidas propuestas en diversos ejes tienen la cantidad de instrumentos suficientes para

que su aplicacion tenga la efectividad deseada.
5.3.2 Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad

Para el desarrollo de este plan, el gobierno peruano ha recibido el soporte especializado
del gobierno britanico (Infrastructure UK) y del Banco Interamericano de Desarrollo
para poder identificar las mejores practicas internacionales en temas de planeamiento y
priorizacion; a su vez, contrastarlas y contextualizarlas para el caso peruano. El
desarrollo del documento se divide en 3 secciones, como se explica a continuacion
(MEF, 2019):

& Angel investors, en espafiol inversionistas angeles, son personas superavitarios de fondos que

invierten en empresas en etapas iniciales como start ups.
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e Seccién 1: Estimacion de brechas de acceso basico de infraestructura.

La estimacion se hizo para el periodo 2019 — 2038, considerando los sectores de
transporte, comunicaciones, riego, electricidad, agua, saneamiento, salud y educacion.
Para el corto plazo (5 afios), existe una brecha de infraestructura de 117.183 millones de
soles, monto de inversién para alcanzar los niveles de acceso basico de infraestructura
que deberia tener un pais con las caracteristicas socioecondmicas y geograficas del
Per. Por otro lado, para el largo plazo (20 afios), existe una brecha de 363.452 millones
de soles, monto para alcanzar al grupo de paises més desarrollados, como los miembros
de la OCDE.

e Seccién 2: Metodologia de priorizacion para identificar proyectos de
infraestructura de alto impacto.
El enfoque de la metodologia se puede resumir en el siguiente cuadro:

Tabla 5.5
Enfoque de la metodologia de priorizacién de proyectos

Identificacion de sectores Priorizacion de Seleccionde
estratégicos proyectos clave proyectos clave

1.1Potencial econdmico

1.Relevancia 1. Socializacion

>0,1%de PBI

1.Impacto
Productivo

1.2 Competitividad

1.3 Implementacidn

2. Clasificacion
Infraestructura

2.Impacto

. 2.1Pobreza - Poblacion
Social

competitivay social

3.Impacto

. 3.1Financiamienta
Finan.

Fuente: Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad de Ministerio de Economia y Finanzas
(2019): https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_privada/planes/PNIC 2019.pdf

Es en la etapa 2, dentro de la evaluacion de impacto productivo, donde se busca
aprovechar las mejores condiciones de competitividad mediantes indicadores como la
externalidad generada por el proyecto de inversion publica hacia otros de inversion
privada o el potencial de complejidad econémica del CONCYTEC para priorizar
proyectos en areas donde el potencial de diversificacion sea mas alto. Asi, el MEF llega
a una lista de 52 proyectos priorizados (lista detallada en Anexos) con un valor de casi
100 mil millones de soles, donde la distribucion sectorial y modalidad de ejecucion se

detalla a continuacion:
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Tabla 5.6
Distribucién sectorial de los 52 proyectos priorizados

INVERSIGN
SECTOR FROYECTOS (S/Millones]

Transportesy 82,677
Comunicaciones

Agricultura 4 5,648
Saneamiento ] 5,447
Energia 11 5425
TOTAL 52 EER L

Fuente: Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad de Ministerio de Economia y Finanzas
(2019): https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_privada/planes/PNIC_2019.pdf

Tabla 5.7
Modalidad de ejecucion de los 52 proyectos priorizados

MODALIDADDEEJECUCION | PRoYECTOs | [NVERSION

Asoclaciones Autofinanciado 19,904
Publico Privadas

Cofinanciado 11 45,305
Obra piblica 17 30,755
Proyectos en Activos 3] 3,233

TOTAL n 99,196

Fuente: Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad de Ministerio de Economia y Finanzas
(2019): https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_privada/planes/PNIC 2019.pdf

La modalidad que mas proyectos tiene son las APP autofinanciadas, pero en monto
lideran las APP cofinanciadas. Los sectores tienen un ndmero importante de proyectos
ya comprometidos, es decir, con contrato firmado, los cuales se incluyen la lista. El
registro en el Programa Multianual de Inversiones garantiza que estos proyectos sean

prioridad del sector para iniciar la ejecucion.

e Seccion 3: Propuesta de mecanismo de institucionalizacion
La prioridad de esta seccidn es garantizar la ejecucién de los 52 proyectos priorizados,
ademas de mantener la buena practica en hacer un planeamiento de largo plazo. Se debe
de contar con instrumentos que ayuden en el soporte técnico especializado y que

soporten el didlogo en el territorio; lo cual se aterriza con las siguientes propuestas:
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Tabla 5.8

Instrumentos de gestion propuestos como mecanismo de institucionalizacion

Instrumento

1. Contratos PNIC

Objetivo

Alinear a las entidades para la
solucion de trabas y problemas,
estableciendo metas para cada
entidad incolucrada e incentivos a
los que aceederian cuando se
cumplan.

Descripcidn

Basados en la practica de convenios de gestion, utilizados por el gobierno
britanico para un conjunto de prioridades de 1998 a 2010, los cuales
consisten en la suscripcién de convenios entre la entidad ejecutora y todas
las demés identificadas en el proceso de inversion.

Incorporar en los proyectos el
enfoque de gerencia y asi asegurar

Basado en el éxito en términos de ejecucidn del proyecto especial Juegos
Panamericanos Lima 2019, donde el PMO tubo un rol fundamental en los
sistemas de informacion y en el apoyo técnico para la toma de decisiones.

macrorregionales
de planeacion

y contar con una tipologia de
proyectos estandarizados para los
gobiernos regionales y locales
beneficiarios.

2. Project . . .
J . |que cada uno tenga proposito, Se debe contar con un marco orientador claro que haga posible que las
Management Office| |, . . . y
(PMO) objetivos, cronogramas de entidades hagan uso de este mecanismo. Los PMOs son catalogados
ejecucion y cronogramas como centros de conocimiento, ya que ofrecen servicios de apoyo y
financieros. capacitacion a los lideres y equipos, desarrolla metodologia de gestion del
proyecto, define procesos y elabora informes de seguimiento.
Construir una vision macrorregional
., con relacion al objetivo identificado
3. Dialogos

Basado en la estrategia de planeamiento de infraestructura abordado en
Colombia.

4. Building
Information
Modelling (BIM)

Centralizacion de bases de datos
de la planificacion, disefio,
explotacidn y construccion de un
proyecto.

Basado en el uso obligatorio a nivel gubernamental en paises como
Meéxico y Estados Unidos. Los BIMs son procesos de modelamiento
virtual para la gestion de proyectos de infraestructura, los cuales
incorporan un método multidimensional entre los agentes constructivos.

5. Contrato
Estandar

Brindar predictibilidad sobre el
alcance y aplicacion de reglas
contractuales para la ejecucion de
proyectos bajo la modalidad de
APPs,

En el 2019 se publico los Lineamientos para el Disefio de Contratos de
APPs, los cuales buscan facilitar la elaboracion de las clausulas de los
contratos, reducir el tiempo del disefio y aprobacion del contrato, y
generar reglas claras entre los involucrados.

Fuente: Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad de Ministerio de Economia y Finanzas
(2019): https://www.mef.gob.pe/contenidos/inv_privada/planes/PNIC 2019.pdf . Elaboracién propia.
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CONCLUSIONES

Entre 1995 y 2014, para los mercados emergentes MSCI 2018 - 2019:

- Las favorables condiciones externas, medidas a través del crecimiento de los términos

de intercambio, fueron el principal motor de crecimiento.

- La carga fiscal tiene un efecto negativo en el crecimiento per cépita por el impacto en
el sector privado.

- Dentro de las reformas analizadas, el nivel de gobernanza es la que lidero el

crecimiento; después de esta, siguen el nivel de los servicios publicos e infraestructura.

- La relacion entre la reforma que incentiva la apertura comercial y el crecimiento
econémico no es necesariamente positiva, depende si esta ha ido de la mano con una

politica que incentive la productividad interna del pais.

- La complejidad econémica no es el factor de reforma que ha alentado mas el
crecimiento, pero se demuestra que es una variable muy relevante (top 3) que alienta el
desarrollo per céapita de estos mercados. Los estudios de Hausmann e Hidalgo toman
como muestra también a mercados desarrollados, los cuales estan en una etapa de
desarrollo distinta al de los mercados emergentes. Hausmann y otros (2011), en sus
estudios, toman como muestra también a los mercados desarrollados, como Estados
Unidos, Alemania y Reino Unido, paises que histéricamente, son conocidos por ser
precursores de las diferentes revoluciones industriales y cuyo desarrollo a nivel general,
estd muy por encima que la mayoria de los mercados emergentes. Lo encontrado en esta
investigacion, referente al nivel de predictibilidad de la evolucion de la complejidad
econdmica y el crecimiento econdémico per capita, puede ser sustentado por el hecho de
que el grueso de las economias emergentes esta en una etapa de desarrollo distinta al de
los mercados avanzados. Existen, a nivel general, tres etapas de desarrollo: “etapa
impulsada por factores” presentando ventajas competitivas a partir del nivel de
dotaciones de mano de obra y recursos naturales, “etapa impulsada por la inversion”
generando ventajas competitivas a partir de la eficiencia en produccion de bienes y
servicios y “etapa impulsada por la innovacion” con paises con la capacidad de producir
productos y servicios innovadores con métodos avanzados comparados a nivel global

(HarvardBS, 2018). Esta misma clasificacion es la que usa el Foro Econémico Mundial
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para ponderar los diferentes indicadores que recolectan, calificar a los paises y publicar
su Informe de Competitividad Global. Los mercados emergentes tienen la necesidad de
generar impulsores mas relacionados con la segunda etapa, pero teniendo en la mira
que, para llegar a la tercera y ser competitivos, necesitan tener una estrategia de
produccion més diversificada y menos ubicua, conceptos que engloba la complejidad

econdmica.

- Los mercados emergentes, si quieren llegar a ser desarrollados, necesitan tener una

estrategia de produccion més diversificada y menos ubicua (mas compleja).

- Para el caso peruano, el enfoque de solo destrabar proyectos no es suficiente, sino el
de buscar nuevos motores de crecimiento que puedan ser financiados por los que ya son

competitivos (mineria y agro).
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RECOMENDACIONES

Las recomendaciones se detallan a continuacion:

- El sesgo de vision cortoplacista en los gobernantes no puede prevalecer. Los
hacedores de politica peruanos deben seguir los lineamientos propuestos por los Planes
Nacionales de Diversificacion Productiva y el de Infraestructura para la
Competitividad, los cuales incluyen instrumentos de gestibn como mecanismo de
institucionalizacion adoptados de casos internacionales exitosos. Esto con el objetivo de

reactivar los motores del desarrollo econémico.

- La estabilidad macroeconomica, entendida como estabilidad monetaria y fiscal, es
fundamental para implementar reformas estructurales hacia el desarrollo. La
independencia y discrecionalidad en la toma de decisiones del Banco Central de
Reserva del Peru debe continuar siendo asi; a su vez, se debe asegurar la sostenibilidad
y responsabilidad fiscal, con un manejo transparente, lo cual puede solo cumplirse si se
toma con responsabilidad los lineamientos propuestos en el marco de reglas fiscales,

tanto de carécter cuantitativas como las procedimentales.

- Las recomendaciones se extienden para futuras investigaciones en estos temas sobre la
complejidad econdmica y crecimiento economico, analizando los factores que tienen en
comun diferentes actividades econdmicas peruanas, con herramientas como el Atlas
Peruano de Complejidad Econémica y la Matriz Insumo-Producto, con el fin de
identificar qué factores son los que estratégicamente se pueden impulsar y, a su vez,
analizar si existen las carreras técnicas adecuadas para la formacion del conocimiento

productivo ad hoc.
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Variable independiente

Anexo 1: Estadistica descriptiva de variables

Indicador

Desviacion

Estandar

Minimo

Maximo

Convergencia transicional |Pbi Real per capita (log) 9.50829300| 0.83864160 7.61913300 11.77028000
Reversion ciclica Brecha Producto per capita 0.00000002| 0.03199960 -0.14785100 0.11675360
Complejidad Econémica |indice de Complejidad Econémica 0.30142530| 0.67013000 -1.20239300 1.84843400
Capital Humano indice de Capital Humano 2.56037700| 0.49027650 1.44972800 3.65314600
Profundizacion financiera |M2 (%PBI) 65.70048000| 33.93656000 17.80000000 193.10000000
Servicios Publicos e Suscripciones telefonia fija (por

Infraestructura cada 100 personas) 19.34998000| 13.49996000 1.24708100 60.46150000
Apertura Comercial Comercio (%PBI) 71.70364000| 41.28556000 15.63559000 220.40740000
Carga fiscal del gobierno |Consumo de gobierno (%PBI) 14.47763000| 4.46044600 5.69350800 33.01189000
Gobernanza indice de gobernanza 0.06170270| 0.60140610 -1.17823300 1.28703600
Politicas de estabilizacion [Inflacién (IPC) 8.16742800( 14.62334000 -4.86327800 197.47140000
Condiciones Externas Términos de Intercambio 120.34280000| 77.98754000 51.08044000 810.64980000

Diferencia de log del PBI real per
Crecimiento Econdmico |capitaent yent-1 0.02598130| 0.03741210 -0.16000750 0.12783240

Elaboracién propia
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Anexo 2: Pruebas de estacionariedad
Convergencia Transicional

xtunitroot ips d.lpbi_pc

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.lpbi_pc

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 18.78
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -3.2010 (Not available)
t-tilde-bar -2.4536
Z-t-tilde-bar -6.7082 0.0000

xtfisher d.lpbi_pc

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)
Ho: unit root

chi2 (46) = 209.9934
Prob > chi2 0.0000

Reversién Ciclica

xtunitroot ips hp_brecha_prod

Im-Pesaran-Shin unit-root test for hp_brecha_ prod

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 19.78
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -2.2153 (Not available)
t-tilde-bar -1.9335
Z-t-tilde-bar -3.3726 0.0004

xtfisher hp brecha prod

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)
Ho: unit root

chi2 (46) 90.5843
Prob > chi2 = 0.0001
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Reforma Estructural: Complejidad Econémica

xtunitroot llc sitc_eci

Levin-Lin-Chu unit-root test for sitc_eci

xtunitroot ips sitc_eci

Im-Pesaran-Shin unit-root test for sitc_eci

. Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23 . .
Ha: Some panels are stationary Number of periods = 20
Ha: Panels are stationary Number of periods = 20
AR parameter: Common Asymptotics: N/T -> 0 AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infln}ty
Panel means: Included Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included Time trend: Not included
ADF regressions: 1 lag ADF regressions: No lags included
LR variance: Bartlett kernel, 8.00 lags average (chosen by LLC)
Fixed-N exact critical values
Statistic p-value Statistic p-value 1% 5% 10%
Unadjusted t -5.1093 t-bar -2.0398 -1.950 -1.820 -1.750
Adjusted t* -1.7360 0.0413 t-tilde-bar -1.7696
Z-t-tilde-bar -2.3350 0.0098
xtunitroot ht sitc_eci
xtfisher sitc_eci
Harris-Tzavalis unit-root test for sitc_eci
Ho: P 1 i i N £ 1 = 2 ) . X .
© anels contain unit roots umber of panels 3 Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)
Ha: Panels are stationary Number of periods = 20
. . Ho: unit root
AR parameter: Common Asymptotics: N -> Infinity
Panel means: Included T Fixed .
Time trend: Not included Shiz(46) - 89.0611
Prob > chi2 = 0.0001
Statistic z p-value
rho 0.7500 -3.4725 0.0003 xtunitroot hadri sitc_eci
Hadri LM test for sitc_eci
xtunitroot breitung sitc_eci
Ho: All panels are stationary Number of panels = 23
Breitung unit-root test for sitc_eci Ha: Some panels contain unit roots Number of periods = 20
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23 Time trend: Not included Asymptotics: T, N -> Infinity
Ha: Panels are stationary Number of periods = 20 Heteroskedasticity: Not robust sequentially
LR variance: (not used)
AR parameter: Common Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially Statistic p-value
Time trend: Not included Prewhitening: Not performed
z 37.6415 0.0000
Statistic p-value
lambda 1.7831 0.9627
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Reforma Estructural: Capital Humano

xtunitroot llc d.crec_human_cap

Levin-Lin-Chu unit-root test for D.crec_human_cap
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 18
AR parameter: Common Asymptotics: N/T -> 0
Panel means: Included
Time trend: Not included
ADF regressions: 1 lag
LR variance: Bartlett kernel, 8.00 lags average (chosen by LLC)
Statistic p-value
Unadjusted t -14.3641
Adjusted t* -7.9142 0.0000
xtunitroot ht d.crec_human_cap
Harris-Tzavalis unit-root test for D.crec_human_cap
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 18
AR parameter: Common Asymptotics: N -> Infinity
Panel means: Included T Fixed
Time trend: Not included
Statistic z p-value
rho -0.0602 -26.5451 0.0000
xtunitroot breitung d.crec_human_cap
Breitung unit-root test for D.crec_human_cap
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 18
AR parameter: Common Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included Prewhitening: Not performed
Statistic p-value
lambda -13.3825 0.0000

xtunitroot ips d.crec_human_cap

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.crec_human_cap

Ho:
Ha:

All panels contain unit roots
Some panels are stationary
AR parameter: Panel-specific Asymptotics
Included

Not included

Panel means:
Time trend:

ADF regressions: No lags included

Number of panels
Number of periods

:T,N ->

= 23
= 18

Infinity
sequentially

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -4.0364 -1.950 -1.820 ~-1.750
t-tilde-bar -2.8658
Z-t-tilde-bar -9.3685 0.0000

xtfisher d.crec_human_cap

Fisher Test for panel

Ho: unit root
chi2 (46) = 315.1866
Prob > chi2 = 0.0000

xtunitroot hadri d.crec_human_cap

Hadri LM test for D.crec_human_cap

Ho:
Ha:

All panels are stationary
Some panels contain unit roots

Not included
Not robust

Time trend: Asymptotics

Heteroskedasticity:

Number of panels
Number of periods

: T, N

unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)

= 23
= 18

-> Infinity
sequentially

LR variance: (not used)
Statistic p-value
z -0.8967 0.8151

115



Reforma Estructural: Profundizacién Financiera

xtunitroot ips d.m2_pbi

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.m2_pbi

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 18.74
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -4.3049 (Not available)
t-tilde-bar -2.8986
Z-t-tilde-bar -9.5046 0.0000

end of do-file
do "C:\Users\v1418\AppData\Local\Temp\STD1l7cc_000000. tmp"

. xtfisher d.m2_pbi

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags
Ho: unit root

chi2 (46) = 394.5378
Prob > chi2 = 0.0000

Reforma Estructural: Servicios Publicos e Infraestructura

. xtunitroot 1llc d.telef_ cdal0OO0 . xtunitroot ips d.telef cdal00
Levin-Lin-Chu unit-root test for D.telef cdal00 Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.telef cdalO0
Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23 Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 19 Ha: Some panels are stationary Number of periods = 19
AR parameter: Commor Asymptotics: N/T -> 0 AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Inclgded Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included Time trend: Not included
ADF regressions: 1 la
? N g ADF regressions: No lags included
LR variance: Bartlett kernel, 8.00 lags average (chosen by LLC)
Statistic p-value Fixed-N exact critical values
Statistic p-value 1% 5% 10%
Unadjusted t -9.5603
Adjusted t* -4.5647 0.0000 t-bar -2.4085 -1.950 -1.820 -1.750
t-tilde-bar -2.0463
Z-t-tilde-bar -4.1360 0.0000

. xtunitroot ht d.telef cdal0O0

Harris-Tzavalis unit-root test for D.telef cdal00 . xtfisher d.telef cdal00

Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 19 Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)
AR parameter: Common Asymptotics: N -> Infinity Ho: unit root
Panel means: Included T Fixed
Time trend: Not included chi2 (46) - 110.9076
Prob > chi2 = 0.0000

Statistic z p-value

rho 0.4462 T12.4840 0.0000 . xtunitroot hadri d.telef cdal00

. . Hadri LM test for D.telef cdal00
. xtunitroot breitung d.telef cdal00 -

Breitung unit-root test for D.telef cdal00 Ho: All panels are stationary Number of panels = 23
Ha: Some panels contain unit roots Number of periods = 19

Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23

Ha: Panels are stationary Number of periods = 19 Time trend: Not included Asymptotics: T, N -> Infinity
Heteroskedasticity: Not robust sequentially

AR parameter: Common Asymptotics: T,N -> Infinity LR variance: (not used)

Panel means: Included sequentially

Time trend: Not included Prewhitening: Not performed Statistic p-value

Statistic p-value z 11.6275 0.0000
lambda -3.0156 0.0013

116



Reforma Estructural: Apertura Comercial

xtunitroot ips d.comercio_pbi

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.comercio_pbi

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 18.74
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -4.2336 (Not available)
t-tilde-bar -2.9264
Z-t-tilde-bar -9.6792 0.0000

end of do-file
do "C:\Users\v1418\AppData\Local\Temp\STD17cc_000000.tmp"

xtfisher d.comercio_pbi

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)

Ho: unit root

chi2 (46) = 363.0116
Prob > chi2 = 0.0000

Reforma Estructural: Carga Fiscal del Gobierno

xtunitroot ips d.gasto_gob_pbi

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.gasto _gob pbi

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 18.74
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -4.0968 (Not available)
t-tilde-bar -2.8814
Z-t-tilde-bar -9.3969 0.0000

xtfisher d.gasto_gob_pbi

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)
Ho: unit root

chi2 (46) 338.4512
Prob > chi2 = 0.0000
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Reforma Estructural: Gobernanza

. xtunitroot llc d.governance_idx

Levin-Lin-Chu unit-root test for D.governance_idx

Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 12
AR parameter: Common Asymptotics: N/T -> 0
Panel means: Included

Time trend: Not included

1 lag
Bartlett kernel,

ADF regressions:

LR variance: 8.00 lags average (chosen by LLC)

Statistic p-value
Unadjusted t -13.8253
Adjusted t* -8.2834 0.0000

. xtunitroot ht d.governance_idx

Harris-Tzavalis unit-root test for D.governance_ idx

Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 12
AR parameter: Common Asymptotics: N -> Infinity
Panel means: Included T Fixed
Time trend: Not included
Statistic z p-value
rho -0.0923 -17.5804 0.0000

. xtunitroot breitung d.governance_idx

Breitung unit-root test for D.governance_idx

Ho: Panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Panels are stationary Number of periods = 12
AR parameter: Common Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially

Time trend: Not included Prewhitening: Not performed

Statistic p-value

lambda -5.2304 0.0000

Politicas de Estabilizacion

. xtunitroot ips inflacién_ipc

Im-Pesaran-Shin unit-root test for inflacién_ipc

. xtunitroot ips d.governance_idx

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.governance_idx

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23

Ha: Some panels are stationary Number of periods = 12

AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially

Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -3.5218 -1.970 -1.830 -1.760
t-tilde-bar -2.2923
Z-t-tilde-bar -6.4586 0.0000

. xtfisher d.governance_idx

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test

Ho: unit root

266.7563
0.0000

chi2 (46) =
Prob > chi2 =

. xtunitroot hadri d.governance_idx

Hadri LM test for D.governance_idx

Number of panels 23
Number of periods = 12

Ho: All panels are stationary
Ha: Some panels contain unit roots

Time trend: Not included Asymptotics: T, N -> Infinity

(0 lags)

Heteroskedasticity: Not robust sequentially
LR variance: (not used)

Statistic p-value
z 1.5306 0.0629

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 19.43
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity

Panel means: Included sequentially

Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -4.6721 (Not available)
t-tilde-bar -2.6139
Z-t-tilde-bar -7.6807 *

* Normality of Z-t-tilde-bar requires at least 10 observations

per panel with unbalanced data.

. xtfisher inflacién_ipc

Fisher Test for panel

Ho: unit root
chi2 (46) = 359.0540
Prob > chi2 = 0.0000

unit root using an augmented Dickey-Fuller test

(0 lags)
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Condiciones Externas

xtunitroot ips d.term interc_ 2000

Im-Pesaran-Shin unit-root test for D.term interc_2000

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 17.48
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -3.7581 (Not available)
t-tilde-bar -2.6794
Z-t-tilde-bar -8.2645 0.0000

xtfisher d.term_interc_2000

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags
Ho: unit root

chi2 (46) = 285.7193
Prob > chi2 = 0.0000

Crecimiento Econémico

xtunitroot ips var_pbi_pc

Im-Pesaran-Shin unit-root test for var_pbi_pc

Ho: All panels contain unit roots Number of panels = 23
Ha: Some panels are stationary Avg. number of periods = 18.78
AR parameter: Panel-specific Asymptotics: T,N -> Infinity
Panel means: Included sequentially
Time trend: Not included

ADF regressions: No lags included

Fixed-N exact critical values

Statistic p-value 1% 5% 10%
t-bar -3.2010 (Not available)
t-tilde-bar -2.4536
Z-t-tilde-bar -6.7082 0.0000

xtfisher var_pbi_ pc

Fisher Test for panel unit root using an augmented Dickey-Fuller test (0 lags)

Ho: unit root

chi2 (46) 209.9934
Prob > chi2 = 0.0000
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Anexo 3: Graficos de temporalidad relevantes

Gréfico temporal de la convergencia transicional
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Gréfico temporal del capital humano

Emiratos Arabes Brasil Chile China Colombia
2
w1 [
ol — /
o o .
-
w |
-
Republica Checa Egipto Grecia Hungria Indonesia
o
o @1 . .
S & . .
8 &
e -
>
T India Corea México Malasia Pakistan
foR|
C o _——
= n] . _
[l
Q o] — .
O -
% Pert Filipinas Polonia Qatar Rusia
w |
@ ol . -
Q v — . /
B &
£ A
1995 2000 2005 2010 2015 1995 2000 2005 2010 2015
Tailandia Turquia Sudafrica
2
gl
w |
e /
3] .
w |
-

T T T T T T T T T T T T T T T
1995 2000 2005 2010 2015 1995 2000 2005 2010 2015 1995 2000 2005 2010 2015

year
Graphs by n_pais

Fuente: Base de datos del Penn World Table (2018)

120



Gréfico temporal de la profundizacion financiera

M2 (%PBI)
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Gréfico temporal de la apertura comercial

Comercio (%PBI)

Fuente: Base de datos del Banco Mundial
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Grafico temporal de la gobernanza
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Anexo 4: Resultados de otros autores

Chirinos (2007): Determinantes del crecimiento econdmico: una revision de la

literatura existente y estimaciones para el periodo 1960-2000.

Cuadro 2: Regresién basica de crecimiento

Variable dependiente: LogY-LogY, 4

modelo 1
(MCOQ) (V1)
Variables de control
PBI inicial -0.102549 -0.055760
(-17.22129) (-9.413176)
Brecha del producto -0.008646 -0.043294
(-7.064899) (-19.18138)
Ratio de inversion 0,176140 0.164741
(29.02060) (36.35402)
Lineas telefonicas 0,047210 0.026253
(10.49494) (5.694763)
Educacion primaria 0.147017 0.061448
(13.49913) (6.560100)
Educacion secundaria -0.022538
(-2.163179)
Educacion superior -0.035625 -0.040653
(-7.207025) (-7.699783)
Fertilidad -0.035322 -0.029922
(-6.26265) (-3.040370)
Velocidad de convergencia 4.2% 2.4%
Tiempo de aiuste (afios) 16.3 294
Cuadro 3: Crecimiento y factores estructurales
Variable dependiente: LogY-LogYy.,
modelo 2 modelo 3 modelo 4
(MCO) 0] (MCO) (V1) (MCO) i)
Variables de control
PBI inicial -0.101552 -0.043367 -0.073280 -0.080209 -0.086437 -0.067248
(-16.22803)  (-5.768657) (-15.15374)  (-9.403071) (-20.80708)  (-4.752483)
Brecha del producto -0.006513 -0.050524 -0.051888 -0.031701 -0.051157 -0.038822
(-5.448028)  (-18.11022) (-21.63046)  (-16.83076) (-13.93110)  (-8.460282)
Ratio de inversion 0.182981 0.134465 0.147269 0.168388 0.116654 0.089936
(29.76332)  (11.92157) (21.84063)  (15.55075) (15.57346)  (6.234097)
Lineas telefonicas 0.037390 0.026646 0.024722 0.029865 0.0033790 0.029677
(8624393)  (5.529969) (6358732)  (6.142989) (B.635677)  (3.829364)
Educacién primaria 0.113834 0.049591 0.086006 0.060929 0.123685 0.139178
(13.63442)  (4.674068) (11.2008)  (5.746102) (21.35276)  (7.394272)
Educacion superior -0.033466 -0.036088 -0.021345 -0.030814 -0.011800 -0.011301
(-6.8057683)  (-6.669237) (5257383)  (-7.167359) (-2.048962)  (-1.208531)
Fertilidad -0.031710 -0.015515 -0.036135 -0.031583 -0.072219 -0.039032
(-5.244081)  (-1.065515) (6.908047)  (-2.588837) (-8.113687)  (-3.336612)
Determinantes del crecimiento
Grado de apertura 0.015930 -0.000415
(2.883608)  (-0.055383)
Consumo publico 0.024587 0.062162
(4234270)  (3.215743)
Coeficiente de Gini 0.123305 -0.338284
(3.223834)  (-7.596490)
Velocidad de convergencia 4.2% 1.8% 31% 3.4% 36% 28%
Tiempo de ajuste (afios) 165 376 226 207 192 245
R*ajustado 0.91 092 0.93 0.96 1.00 0.99
Durbin-Watson 1.16 101 1.28 118 127 098
Numero de observaciones 615 365 510 272 184 75

Nota: los valores entre paréntesis coresponden a los estadisticos t-student.
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Loayza, Fajnzylber y Calderdn (2004): Economic growth in Latin America and the

Caribbean: stylized facts, explanations, and forecasts

Table 112

Economic Growth Regressions: Variows Estimation Methods
Dependenr Fariable: Growth Rate af GDP per capitx

{r-Stariztics are presemted below the correspondmg cogfiiciant)

Repression Pemod: 106600
Time Harizon: 5-vear periods
Type of Miodel: Poaled Within Levels - TV System - IV
Estimation Technique: QLS OLS GhIM GhM
1 21 [31 [€]
Tranitonal Comergance:
Initial GD'P Per Capita -0.013% -0.0516 00169 00176
(i logz) =340 <151 -337 -3.80
Cyclical Raversion:
Initial Crutput Gap 0.2834 -0.1514 -0.1528 0.1371
(logfactual GDP potential GDPT) 413 433 -T80 B3
Strucaural Policies and Instinusions:
Education 0.00835 0.0036 00043 0.0172
(secondary enrollment, in logs) 2131 0.463 142 [ ]
Financial Depth 0.0031 0.0050 00025 0.0066
(private domestic credit'GDP. in bogs) 137 168 181 428
Trade Opemmess 0.0083 0.0215 00115 0.0096
(stmactare-adjusted tade velms GDP, m logs) 267 4.18 345 314
Gowvernment Burden -0.0123 -0.0210 -0.0077 0.0154
(govermment consumption'GOP, i logs) =316 -137 -133 -31e
Public Infrastrachare 0.0073 0.0067 00151 0.0071
({Main telephone lines per capita, m logs) .08 1.50 .65 17
Gowvernance 0.0013 0.0017 00052 -0.0012
(15t principal component of ICR{G indicators) 103 0.93 -327 058
Stabilization Policies:
Lack of Price Stability -0.00835 -0.0083 -0.00e7 00048
(mflation rate, in log [100+nf rate]) -241 -1.54 -288 -1.88
Cyclical Volatlity -0.3058 -0.1904 0.5200 02771
(5td. Dev. of output gap) =358 -146 455 -3.76
Feal Exchange Fate Overvaluation -0.0080 -0.0070 000745 -0.0061
{m logs; mdex is proportional, overvahmtion if = 10(0) =171 -101 -182 =300
Systemic Banking Crises -0.0171 -0.0201 -0.0142 00288
(frequency of vears under crisiz- 0-1) -306 405 -1 -741
External Conditions:
Terms of Trade Shocks 0.0519 0.0498 00333 0.0720
(zrowth rate of TOT) 134 127 424 298
Period Shifis
(benchmark for Cols. 1 and 3: 1971-75; 71-75: 0.0090 **
benchmark for Cols. 4: 1965-70; 76-80: 0.0017 0.0010 -0.0008 00082 **
benchmark for Col 2: average 1971-08) B1-85%: -0.0147 ** 00072 * 00188 ** 00138 +*
5600 -0.0100 ** -0.0031 00160 ** 00184 +*
9]-05: 00158 *= 0.0038 00225 +* -0.0258 +*
26-09: -0.0168 ** 0.0002 00222 ** 0.0270 **
Intercept 01418 0.0007 0.1758 0.1216
412 0.15 481 27
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Hausmann y otros (2011): The Atlas of Economic Complexity

TABLE 3.1.1

Annualized growth in EDP pc (by decade)

o (emsmsmememan)

-0.00017 -0.0og3ag™""
Initial Income per capita, log 0o 0.000)
Increase in natural resource expolts 10.03960" D062
- in constant dallars (as a share of initial GOP) (0.008) {0.010)
Initial Economic Complexity Index (ECI) 0.04430°*
(0.009)
[ ECI] ¥ [Income per capita. log] -0.0037
(0.001)
Constant 0.03035™ 0.0BZ5"**
(0.008) {0.om)
Dbservations 291 2
r 0.285 0434
Year FE Yes Yes
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Anexo 5: Atlas de Complejidad Econdmica

Mapa mundial resaltando el nivel de complejidad econémica de cada pais

Nota. El color rojo denota mayor complejidad econdmica y va bajando la intensidad conforme va bajando
el nivel de complejidad econémica.

Fuente: Center for International Development at Harvard University del Atlas of Economic Complexity
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Anexo 6: Lista de 52 proyectos priorizados para el Plan

Nacional de Infraestructura para la Competitividad

Mombre del proyecto Monto | Sector Entidad Fase Modalidad
i milon)|

Pragramade irfraestructuravialpara la 6120 Transportesy AT Formulacida Obra plisdica

competitividad regional - Proregidn Cofan icacionss

Ampliaci dndel Aeropuerto Internacional lorge 4350 Transportasy MTC Ejenuritn Frovecio AFP

Chiwez Coffinicaciongs Contractus

Arnpliaci dn del Terminal MultipropdsitohMuelie 3000 Transportesy ML Ejecucitin Frowecio AP

Morte - Callan - APR Ter minals Callao Corsm iEaciones Conbractual

Terminal Portuario Multipropdsito 305 Transportasy MTC Ejenuritn Frovecio AFP

deSalaverry Cominicaciongs Contractusl

Arnpliaci dndel Terminal de Conten edores 11z Transportasy MTC Ejenuritn Frovecio AFP

huelleSur - Callao- DP Warld Callaa Coffinicaciongs Contractus

Mejoramesntoy ampliacidn del servicio 1.197 Transportesy KTC Ejeucion Froyecio ARP

aerapuertuario [Piuray Trujlla) Cofan icacionss Conbractual

Carretera Canta — Huayllay — Unish f Ramal Dw. 562 Transportasy MTC Flaneamienioy Frovecio AFP

Yarita - Paccha Coian icacionas Programacidn

Linea 2y Ramal &v. Faucett-iy. Gambeta de la 17105 Transportesy KTC Ejeucion Froyecio ARP

Fed Bisica del Metro de Limay Callao Coifeanicacionss Contraciial

Masificacidn del Uso de Gas Matural - ] Energia MINEM Transaccidn Frovecio AFP

Distribucidn deGas Matural por Redde Ductos

en las Regiores de Apurimac, Ayacucho,

Huarncaedica, Junin, Cusco, Punoy Ucayali

Enlace 500 kkovolios Mantaro- Mueva Yanango S Erefgia MINEM Ejecucin Frosecio PP

- Carapango Conbractual

Longitwdinal delaSeerra Tramo 2: Ciudad de T8 Transportasy MTC Ejenuritn Frovecio AFP

Deas-Cajamarca-Chiple, Cajamarca TrujilloyDw Coffinicaciongs Contractus

Chilete-Emp. PE-3N

Enlaice Parifas-Hueva Tumbes [=n 220 kil owaltios], 194 Energia MINEM Trareaccidn Frosecio PP

subestaciones y ampliaoones ascoad 2 y Amplacian

Subestaodn Musya Tumbes y Lirea de Traremsidn

El lnlovoRias, Nueva Tumises-Tumbes

Enilace S00kdovodtios LaMifa - Paura, 436 Energia MINEM Transaccidn Frovecio AFP

Subestaciones, Lineas y Ampliaciones

Aspciadas

Creacidn del Antepuerto del Callso y a3 Transportasy MTC ez Obra pliblica

Mejoramientodesias de Accesoal Puertoy Coffinicaciongs

Aritepuerto del Callag

Mejorameento delaCaretera puente Ricarda 1481 Transportasy MTC Viahilidad Obra pliblica

Padra - La Oroya: Variante emg. PE-0232 km. Cofan icacionss

101+379 [Rio Blanco) - emg. rota PE-35 bm.

14918 [Huari}

Hidrovia Amazdnica: Mejoramiertay ki Transportesy ML Ejecucitin Frowecio AP

Marniterinm entode Las condiciones de Coffanicacionss Conbractual

rizrvegabalidad enbos Rios Ucayal, Huallaga,
Marafdny Amazonas
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m

B milloram |
Linea de Transmasidin 500 klovaltios 405 Erergia MNEM Estruchuracidn Frosecio AP
Subestacidn Piura Mueva —Frontera
Longitudinal de laSerra Tramo 4: Huancaya- 032 Transportasy AT Estruchuracidn Prosecio AP
fyaoucha-Andakuaylas - Pe. Sahuirtoy dy. Cifrsnicaciones
pison-Ayacucha
Enlace 220kilowaltios Tinga Marka-Aguaytia, i Erergia MNEM Trareact i Frosecio AP
subsstaciones, lineasy amplhaciones asociadas
Chawimochic| Tercera Etapa) 1148 Agricubura GRdeLalberad Ejenuridn Frovecio AFP
Conbraciual
Papes Siguas {Segunda Etapa) Flilk] Agricubura GR de Arequipa Ejenuridn Frovecio AFP
Coniraciual
R Wizl N* 4: Pativilca-5anta-Trujilloy Puerto 475 Transporiesy MTC Ejenuridn Frovecio AFP
Salawerry Cifrsnicaciones Conbractua
Rehabilitacitn integral del Ferrocanril Huancayo ) Transportasy AMTC Trarsacs e ProyecioAeP
—Huancavelica Cofranicacionss
Mejorameento dela Cametera Oydn - Amiba 1148 Transporiesy MTC Ejenuridn Obra piisdica
Cofinicaciones denbe
Instalacidn de Banda Ancha para la conectividad 5 Transporiesy MTC Ejenuridn Froveciofh
integraly DesarrolloSocial de 2 regidnLima Cifranicaciones Coatractual
Instalacitn de Banda Ancha para la 4 Transpartasy AT Trarcact il FrosecioRft
conectividad integral y Desarrolls Social Cifrsnicaciones
delaregiin La Libertad
Autopista del Sok Togjille- Sullana 1333 Transporiesy MTC Ejenuridn Frovecio AFP
CivrnaniCaciones Conbraciual
Tercer grupa de aeropuertos regionales 119 Transpartesy AT Planeamientoy Frosecio AP
Cifrsnicaciones Frogramacitin
Instalacidn de Banda Ancha para la conectividad m Transporiesy MTC Ejenuridn Froveciofh
iribegraly Desarrolle Social de la regidn Cifrsnicaciones Conbractua
Amazonas
Irstalacitan deBanda Ancha para la conectividad 189 Transpartasy AT Ejecucitn FroyecioRl
iritegraly DesarrolleSocial de la regidn Piura Cifrsnicaciones Conbractua
Irstalacitn de Banda Ancha para la conectividad 130 Transpartesy ML Expedernte Obra piblica
integraly DesarrolloSacial de la regidn CisfamniCacinnes Témicn
Cajamarca
Amnpliacidny megoramiento delagestida g5 Saneamienta MINAM Ejecucidn Obra piblica
Iritegral de residuos sdlidos.en la civdad de daabie
Puna, Juliacaycivdades enla Prosvinciade
Corarel Portille
Construccidndel anillowial periférico dela 6772 Transporiesy MTC Estructuracitn Frovecio AFP
ciudad deLimay Calla CisfaaniCacinnes
Ampliacidnde la presa Ancascochay 167 Agricubura GR da dyacuchas Expedene Obra piisdica
afiarzamienta delvalle de Yauca|fyacuchay Témico
Arequina)
Distribucidn degas natural por T8 Erergia MNEM Estructuracitn Froyeciofl 312
Red deductas enla Regsdn Pura
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Mombre del proyecto Monto | Sector Entidad Fase Modalidad
i milon)|

Mejoramientoy ampliaciindel sendicio 1432 Transpartesy AT Ejeoucidndeobras |  Obrapiblica

aeroporiuaro en laregidn Cuscomedianie el nsswn Cosfrasn jCaciones

aeropueriointernacional de Chindhena-Cusoa

FTARTiticaca 863 Saneamients S Trarsactidn Frovecio AP

Suhtrarsmisidn Pira 3 165 Ensrgia FOMAFE Expedienie Dhra plblica
Témion

Sistemaintegrado de Transporte de Gas . Ensrgia MINEM Formulacida Froyecio AFP

[SITGAS)

Mejoramientoy amaliacdn de lagestidn n Saneamiento MAINAM Expedienie Dbra plblica

irtegral de los residuas sdldos urbanos en la Témicn

civdad de Tumbesy Provincia de Sechura

Cenitral HidroeldctricaSan Gabdn 111 1445 Enefgia MINEM Ejeuridn Froyecto R4
Conbractual

Terminal porivano General 5an Martin—Psco &35 Transportasy MITC Ejenucion FroyecioARP

Comicacinns Conbractual

Construccidnded puenteSanta Rosa, accesas, 139 Transportesy MTC Expediene Db piisdica

rotarday pasoa desnivel, Regidn Callao Cofreenicaciones Témicn

Repatenciacidn de ka Linea te Transmisidn 128 Energia MINEM Trarsaccide Froyecio AFP

Carabaylla, Chimbotey Trujillo 500 kilowsitios

Majoramientoy amaliacdn de los servicios de L1780 Saneamiento L Expedienie Dbra plblica

agua patabley alcartanllado enlas ciudades de Témicn

Puna, Juliacay Pucallpa

Flanta de tratamierito de aguas residualesy i ] Saneamients MWy Ejeuridn Froyecio AFP

effisario submaring La Chira-PTAR La Chira Sedapal Conbractusl

Fehahilitaciény mejoramiento de la carretera 1599 Transportesy MTC Expedienie Dbra plblica

Ruta M PE-8, EMP.PE-1M [Ciudad de Dios) y EMP. Coframicacionss Témicn

PE-3M Cajamarca

Mejoramientode laCametera Casma, Huaraz, 129 Transportasy AT Ejenurifndeabra: | Obrapiblica

Huari, Huacaybamba, lircan, Tingo Maria, Cirasn icaciones

Marzén-EMP. PE-18A | Tingo Maria)

Construccidny Mejoramiento de la Carretera 1 Transportesy MTC Wiabilidad Dbra plblica

Certral, Trama: Autopista puente os Angeles - Cirasn icaciones

Ricardo Palma

Obeas de cabecera y conduccidn para el 1513 Saneamienio My Estruchueracion Prosectio APP

abastecimienito de agua potable para Lima Sedapal

Mijoramientoy amgliacidn de |a provisidn 1] Agriculiura GRde Tama Ejpoucidndeobras |  Obrapiblica

deagua paradesamalle agricala en el valle da

Tacna-Vilavilani |

Linea 3 Red bsica del metrode Lima, provinca 12373 Transportasy AT Formiilacide Obra piislica

deLima, departamento de Lima Cofnicacions

Fuente: Plan Nacional de Infraestructura para la Competitividad del Ministerio de Economia y Finanzas

(2019)
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Anexo 7: Matriz de consistencia de la investigacion

Objetivo general: Estimar y analizar el impacto que tiene la complejidad econdmica en el crecimiento econdmico bajo un esquema de reformas estructurales con referencia al
capital humano, profundizacion financiera, apertura comercial, servicios publicos e infraestructura, gobernanza y carga fiscal que sirvieron como fuentes de crecimiento econémico
para los mercados emergentes 2018 - 2019 entre 1995 al 2014 a través de una adaptacion al método moderno de contabilidad de crecimiento desarrollado por Norman Loayza y

otros.

Objetivos especificos

Capitulos

Hipotesis general

Hipotesis especificas

Conclusiones

1. Explicar los principales hechos econdmicos y
politicas adoptadas, desagregados por region,
que impactaron en el crecimiento de los
mercados emergentes, con el fin de dar el punto
de partida dentro de lo que se denomina hechos
estilizados.

Capitulo II: Anlisis
de las Fuentes del
Crecimiento
Econdmico

2. Describir y comprobar la relevancia empirica
y significancia estadistica de las variables de
control en lametodologia moderna de
contabilidad de crecimiento, siendo estas la
convergencia transicional, la reversion ciclica,

Capitulo 11
Evaluacion empirica

- — g Capitulo IV:
las politicas de estabilizaciony las condiciones P
Resultados
externas. N
empiricos
3. Estimar cual fue la variable de reforma que .
. S . - Capitulo IV:
més contribuyd al crecimiento econdmico per
‘s . Resultados
cépita de los mercados emergentes, mediante .
empiricos

regresiones de datos de panel.

4. Evaluar la situacion actual de la economia
peruana referente a la complejidad econémica,
identificar las actividades productivas peruanas
con alto potencial de crecimiento a través del
Atlas de Complejidad Econémicay proponer
estrategias a seguir para incrementar la
complejidad econdmica del pais.

Capitulo V: Andlisis
de lacomplejidad
econémicaenel
Per(i

La complejidad
econdmica tuvo un efecto
significativo y positivo en
el crecimiento
econdmico de los
mercados emergentes,
debido a que a mayor
diversidad y menor
ubicuidad, mayor valor
agregado de la canasta
productora, lo cual recae
directamente en mayores
rentas.

* La complejidad
econdmica es la variable
Que tuvo mayor impacto
en el crecimiento
econdmico, evaluada
dentro del marco de
reformas que se incluyen
en el método moderno
de contabilidad de
crecimiento.

* Las reformas
referentes al capital
humano, profundizacion
financiera, apertura
comercial y servicios
plblicos e
infraestructura tuvieron
un efecto significativo y
positivo enel
crecimiento econémico
de los mercados
emergentes.

* Las reformas
referentes a la carga
fiscal del gobierno y
gobernanza tuvieron un
efecto no significativo
enel crecimiento
econdmico de los
mercados emergentes.

Entre 1995 y 2014, para los mercados emergentes
MSCI 2018 - 2019:

1. Las favorables condiciones externas, medidas a
través del crecimiento de los términos de intercambio,
fueron el principal motor de crecimiento.

2. Lacarga fiscal impacta negativamente en el
crecimiento per capita por el impacto en el sector
privado.

3. Dentro de las reformas analizadas, el nivel de
gobernanza es la que liderd el crecimiento; después de
esta, siguen el nivel de los servicios pablicos e
infraestructura.

4. El impacto de la reforma que incentiva la apertura
comercial no es necesariamente positiva, depende si
esta ha ido de la mano con una politica que incentive la
productividad interna del pais.

5. La complejidad econémica no es el factor de
reforma que ha alentado mas el crecimiento, pero se
demuestra que es una variable muy relevante (top 3) que
alienta el desarrollo per cépita de estos mercados. Los
estudios de Hausmann e Hidalgo toman como muestra
también a mercados desarrollados, los cuales estan en
una etapa de desarrollo distinta al de los mercados
emergentes.

6. Los mercados emergentes, si quieren llegar a ser
desarrollados, necesitan tener una estrategia de
produccion més diversificada y menos ubicua (més
compleja).

7. Parael caso peruano, el enfoque de solo destrabar
proyectos no es suficiente, sino el de buscar nuevos
motores de crecimiento que puedan ser financiados por
los que ya son competitivos (mineriay agro).

Elaboracién propia
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