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1. INTRODUCCION

La Crecimiento del PIB per adulto en Chile tuvo altas tasas de crecimiento a partir
de 1985 hasta 1997. Durante este periodo La economia chilena sostuvo un
crecimiento promedio de 4.1% anual. Durante este periodo, el crecimiento de la

economia chilena se ubicé por encima del promedio mundial, Hebbel [2006].

Figura 1:

Tasa de Crecimiento Anual PIB/Adulto Chile
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Un analisis grafico permite observar que la economia de Chile se contrajo desde
mediados de la década de 1960 hasta finales de la década de 1970. Luego tuvo
un periodo favorable desde 1982 hasta finales la década de 1990, y en especial
tuvo gran crecimiento entre 1985 y 1997. Posteriormente, el crecimiento se vio
frenado de forma abrupta, lo cual se puede atribuir al efecto de la crisis asiatica de
1998, cuya consecuencia fue que el crecimiento fuera negativo en 1999. De este
punto en adelante, el crecimiento de la economia chilena ha mantenido tasas
positivas, pero de menor magnitud en comparacion con los afios previos a dicha

crisis.

De Gregorio [2004] explica el crecimiento acelerado de la economia Chilena en la
segunda mitad del siglo XX por medio de multiples factores: el fortalecimiento de



la economia como un todo, la agresiva liberalizacion del comercio y el sistema
financiero, las fuertes instituciones nacionales, un manejo eficiente de la balanza

fiscal, y las altas tasas de inversion en capital fisico.

En este trabajo se hizo un estudio de la economia de Chile y se analizaron
algunos factores que pueden ser determinantes del crecimiento del producto en la
segunda mitad del siglo XX. Lo anterior resulta siendo importante pues busca
determinar las variables que fueron determinantes para que una economia que
tuvo un crecimiento por debajo del promedio mundial hasta 1970 lograra cerrar el

siglo XX siendo una de las economias con mayor PIB por adulto de la region.

Los resultados sugieren que la acumulacién de capital fisico ha sido fundamental
para explicar el crecimiento del producto. Adicionalmente, que el efecto de otros
factores como la acumulacién del capital humano, el precio del petrdleo y el precio

del cobre también explican el crecimiento.

Este trabajo se estructura de la siguiente manera: En la seccion 2 se listan los
objetivos de este trabajo. En la seccion 3 se hace un repaso de la literatura
pertinente a este trabajo, la cual hace un recorrido a lo largo de la historia
economica de Chile, y los estudios académicos que han buscado encontrar los
determinantes del crecimiento econémico. La seccion 4 describe la metodologia y
el modelo que se empled. La seccidbn 5 realiza un recorrido por los datos
empleados para estimar el modelo. La seccion 6 detalla la técnica que se empled
para estimar el modelo. La seccién 7 muestra los resultados del modelo estimado.
La seccion 8 hace un listado de las principales conclusiones de este trabajo. La
seccién 9 lista la bibliografia consultada para elaborar este trabajo. Finalmente en

la seccidon 10 se listan los anexos.



2. OBJETIVOS

El objetivo principal de este trabajo es estimar la importancia de varios factores en
el crecimiento chileno durante el periodo 1967-2007, usando la metodologia
propuesta por Breton [2015]. En el modelo estimado se incluyo la acumulacién del
capital fisico y capital humano, el precio del cobre, el precio del petréleo, y el

ingreso rezagado.

Para lograr este objetivo lo primero que se hizo fue analizar la metodologia y los
datos del trabajo original de Breton [2015], el cual hizo un analisis del crecimiento
en Japén. Segundo se hizo una revision de literatura pertinente en relacién a la
historia econdmica de Chile para identificar los factores que contribuyeron al

crecimiento en la segunda mitad del siglo XX.

Adicionalmente, se busca comprobar la capacidad del modelo de crecimiento de
Breton para predecir las tasas de crecimiento del producto por trabajador en Chile
en el periodo 1967- 2007. Para lograr este objetivo se estimd el modelo y los
resultados se compararon graficamente contra la serie observada del producto por

trabajador.



3. REVISION DE LITERATURA

3.1.Historia Econdmica de Chile

Hebbel [2006] estudia el crecimiento econédmico en Chile durante el siglo XX. En
su estudio encuentra que el crecimiento del producto per capita de la economia
fue superior al promedio mundial de 1.2% anual durante los finales quince afos
del siglo XX, logrando alcanzar tasas de crecimiento promedio de 4.8%. Sin
embargo, la historia de la economia no fue tan positiva en la primera mitad del
siglo, ya que en este periodo se registro la peor caida en la historia del producto
entre los afos 1930 y 1932, a causa de la inexistente demanda exterior de

productos y servicios chilenos y la gran depresion de 1929.

Como consecuencia de lo anterior, Chile adopté un modelo de sustitucién de
importaciones para fortalecer la industria nacional que durdé hasta el ahno 1970,
cuando la ideologia del gobierno estuvo inclinada hacia el Socialismo. Esta
inclinacion durd poco, y en 1980 se dio un giro de 180 grados luego de un golpe
de estado en 1973 que instauré una dictadura militar que implementd politicas e
instituciones fuertes basadas en el mercado libre y una gradual apertura

econodmica hacia la economia mundial.

En el afio 1982 Chile vivié su peor recesion de la historia como parte de la crisis
de la deuda de Latinoamérica, la cual la llevo a tener un decrecimiento de casi
20% entre 1981 y 1982. De Gregorio [2004] atribuye como causas de esta crisis el
socialismo del comienzo de los 70°s, un manejo inadecuado del tipo de cambio y
la regulacion. Lo cual resultdé en un rapido incremento de los créditos otorgados
por el sector financiero al privado, los cuales fueron implicitamente garantizados
por el gobierno al sostener una tasa de cambio fija y en general una pobre

regulacion financiera.

La crisis fue corta y las reformas estructurales empleadas por el régimen de la
dictadura fueron puestas en marcha exitosamente. En relacién a estas, De

Gregorio encuentra que Calderon y Fuentes [2005] y Loayza et al. [2004] estiman



que la mitad de la aceleracion del crecimiento de Chile a partir de mediados de la

década de 1980 se explica por las mejoras en dichas politicas estructurales.

En adicion a esto se firmaron multiples tratados de libre comercio, entre ellos con
Estados Unidos y la Unién Europea. Respecto al primero, De Gregorio encuentra
que Chumacero et al. [2004] estima un incremento del nivel de largo plazo del PIB
entre 0,3% y 10% producto de dicho acuerdo. En cuanto al efecto conjunto de
ambos tratados sobre el nivel del PIB del estado estacionario, este estima que

seria de 1%.

Para De Gregorio una forma pertinente de sintetizar el comportamiento de la
economia chilena en el siglo XX es que “Comenzando en 1900, el PIB de Chile
tardé 62 anos para duplicarse, pero desde ese punto sélo le tardé 30 afos para

duplicarse de nuevo.”

Retomando la crisis de 1982, De Gregorio identifica que solamente Chile y México
lograron que su producto tuviera una trayectoria de forma en V, logrando
recuperar los malos afios de 1982 y 1983, y comenzar lo que se conociéo como los
“afos dorados” de la economia chilena. De Gregorio identifica el comienzo de
estos en 1985 y los atribuye a que se comenzo a reflejar el efecto de las reformas
estructurales de principios de la década y que Calderdn y Fuentes (2005) y Loayza
et al. (2004) también identifican.

Los “afios dorados” continuaron hasta 1997, afio en el cual se desata la crisis
asiatica y golpea fuertemente a varias economias de Latinoamérica, entre ellas
Chile. Sobre esto, De Gregorio afirma que entre 1998 y 2003 la tasa de
crecimiento del PIB per capita ha promediado 1.3% anual y que durante este
periodo de menor crecimiento, Chile crecié a un ritmo por debajo del promedio
mundial de 2.4% anual y por debajo de los Estados Unidos, el cual creci6 al 1.9%

anual.

En cuanto al cobre, principal producto de exportacion de la economia chilena, De
Gregorio encuentra en Villafuerte [2004] resultados que indican que este ha sido el
producto de mayor volumen de exportacién en la economia y que histéricamente

ha representado aproximadamente el 70% del total de las exportaciones.



Adicionalmente, De Gregorio indica que la inversion en la industria del cobre fue
muy activa durante la década de 1990, lo cual resulté en una expansion de las
exportaciones de cobre de 1.5 millones de toneladas métricas en 1990 a 4.8
millones de toneladas métricas en 2003. Para este mismo periodo, las

exportaciones de cobre crecieron a un ritmo de 8.1% anual.

3.2.Factores Determinantes del Crecimiento

Beyer y Vergara [2002] atribuyen el acelerado crecimiento de Chile entre 1985 y
1997 a tres razones principalmente: El crecimiento de la TFP, las reformas

institucionales de fines de 1970 y principios de 1980, y las reformas estructurales.

Sobre el crecimiento de la TFP ellos se lo atribuyen directamente a las reformas
institucionales y destacan dos periodos de crecimiento de la TFP: El primero en la
segunda mitad de la década de 1970 que coincidid con el primer conjunto de
reformas institucionales. El segundo periodo de crecimiento de la TFP vino tras el
segundo conjunto de reformas institucionales que se emplearon tras la crisis
Latinoamericana de 1982. En ambos casos, atribuyen al crecimiento en la TFP el

crecimiento acelerado en el PIB per capita.

En cuanto a la acumulacion de capital humano, Beyer y Vergara exponen que
Barro [1999] afirma que si la calidad de la educacion en Chile estuviera a la par de
su ingreso per capita, el crecimiento promedio seria 2% mayor al registrado. En el
caso de Barro, el proxy empleado para medir la calidad de la educacion es la
puntuacion en un examen internacional de ciencia. Su conclusién es que la
acumulacién de capital humano y la mejoria en la calidad del mismo podrian

incrementar el crecimiento significativamente.

La acumulacién de capital humano entre 1990 y 2000 paso6 de ser 2.5% a 4.2%
del PIB. Los autores son claros en afirmar que este crecimiento fue en magnitud
de la inversion y no necesariamente en la calidad de la educacién. A pesar de
esto, el crecimiento del PIB per capita durante este periodo fue en promedio de
5%, lo cual asegura la correlacion positiva entre la educacion y el crecimiento en
Chile.



Fuentes y Vatter [1991] estudian la relacion entre las tasas de crecimiento del PIB
per capita y la acumulacion de capital humano usando la educacién como proxy.
Ellos encuentran que a nivel de América Latina, Chile es el pais con la tasa
promedio de inversion en capital humano mas alta en la segunda mitad del siglo
XX. Ellos notan que en la década de 1960 y 1970 esta inversidon no se materializd
en crecimiento, y que por el contrario sus tasas de crecimiento fueron de las
peores en la region. Sin embargo, en la década de 1980 las altas tasas de
inversion en educacion coinciden con las aceleradas tasas de crecimiento del PIB

per capita.

La conclusion de Fuentes y Vatter es que la acumulacion de capital humano es
complementaria a la acumulacion de capital fisico, y que el crecimiento en la
década de 1980 fue consecuencia de que las reformas institucionales puestas en
marcha por el régimen militar incidieron en altas tasas de inversion en capital. El
efecto conjunto de la acumulacién de estos dos factores fue determinante para

explicar el crecimiento acelerado en dicho periodo.

Valenzuela [2009] estudia el papel que ha tenido la educacion en el crecimiento
economico de Chile. Su estudio analiza tres aspectos principales: primero hasta
qué grado el crecimiento en Chile es enddgeno e influenciado por factores como el
crecimiento de la educacion. Segundo, el rol que ha jugado la educacién como
factor determinante del crecimiento, comparado a otros factores como
acumulacién del capital fisico. Tercero, el efecto de la desigualdad en la educacién

en el crecimiento.

El encuentra tres principales conclusiones que son relevantes a este trabajo:
Primero el analisis de pruebas de raices unitarias en la serie de tiempo del
producto por adulto presenta evidencia de que el crecimiento en Chile ha sido
endégeno, y que factores como la acumulacion de capital humano son en parte
responsables del acelerado crecimiento a partir de 1982. Segundo, el efecto del
capital humano sobre el crecimiento se ha materializado principalmente por medio
del incremento en la TFP. Tercero, que el efecto del capital fisico y el capital

humano es complementario, lo cual indica que mayores inversiones en capital



fisico requieren de trabajadores mas calificados para adoptar y aprender nuevas

tecnologias.

Tokman [2004] también estudia el efecto del capital humano medido a través de
afios de escolaridad promedio. Su objetivo es determinar el efecto de un afo
adicional de escolaridad promedio sobre el crecimiento del producto. Sus

resultados indican que el efecto estimado es superior a 1%.

Al igual que los autores previamente mencionados, Tokman infiere que el
crecimiento acelerado que se dio a partir de 1985 hasta 1997 se atribuye a la
combinacion de la acumulacion de capital fisico y humano, que consecuentemente

llevd a un incremento substancial de la TFP.
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4. METODOLOGIA Y ESPECIFICACION DEL MODELO

Este trabajo sigue la metodologia planteada por Breton [2015] en |la que se parte
de la version aumentada del modelo Solow y emplea los afios promedio de
escolaridad como proxy del capital humano para explicar el crecimiento de la

economia.

El modelo parte de un modelo dinamico que asume una funcion de produccion por
trabajador definida por y; = Yi/AiL; = y* asumiendo que el crecimiento en TFP se

comporta seguin A; = Age® con una tasa constante g.

Mankiw, Romer, y Weil (MRW) [1992] establecen una funcién de produccién

definida de la siguiente forma:

(1) Yi = Ky “HP (A L) P

Posteriormente, se modela el cambio en log(y:) en cada periodo t como un proceso

de ajuste parcial entre log(y.1) y log(y*):

(2) In(yr) - In(yr1) = AIny”) - (1-A) In (ye1)

Y que al combinarse con la funcién de produccion mostrada en (1) arroja la

siguiente expresion:
(3) In (y*) = a/(1-a) [sk/(n+g+dk)] + B/(1-a) In(h*)

Siendo si la tasa de inversion de capital fisico, n la tasa de crecimiento del trabajo,
g la tasa de crecimiento en el estado de equilibrio, &k la tasa de depreciacion del

capital fisico, y h* la cantidad 6ptima de capital humano dada por h; = H/AL; = h*.

Este es un modelo estatico. Para su conversion a un modelo dinamico es
necesario hacer que y*, s, n, y h* se expresen en funcion del tiempo. Igualmente

y*i es diferente para cada periodo.

Para la estimacion de este modelo es necesario contar con datos para el capital
humano, h. Breton presenta que la estimacion del modelo usando a los afos
promedio de escolaridad en la poblacién en edad de trabajar es la serie de datos

apropiados, considerando que la log-linealizacion de estos datos incluira

11



implicitamente la mayor calidad de la formaciéon académica en paises con mayor

cantidad de afos promedio de escolaridad.

Adicionalmente, Breton [2013] encuentra en los datos de Cohen y Soto [2007],
que su estimaciéon de los afios promedio de escolaridad en la poblacién en edad
de trabajar esta altamente correlacionada con el stock financiero de capital

humano de un pais, por medio de la siguiente funcion log-lineal:
4) In(H/L) = 0.32 attainment + 7.3

Al combinarse con la definicion de h resulta:
(5) In(ht) = 0.32 attaing— gt + 7.3 — InAy

Si (5) se sustituye en (3), entonces se crea un modelo dinamico para y*
(6) In (y*t) = a/(1-a) In[sk/(ne+g+0k)] + B/(1-a) [0.32 attaini— gt] + ¢

Aparte del capital fisico y humano, este modelo busca incluir otras variables
adicionales que pueden ser explicativas para el crecimiento del producto por

trabajador en el caso chileno: el precio del cobre y el precio del petrdleo.

Chile es un pais puramente exportador de cobre y su producto nacional esta
centralizado en la extraccion de este metal, cuya produccion representa cerca del
20% del PIB y cerca del 60% del total de exportaciones. Es de esperarse que en
periodos de escasez mundial, la economia chilena se haya visto beneficiada por el

alza de precios y que esto se vea reflejado en el PIB.

La figura 2 muestra la relacion entre las tasas de crecimiento anuales del producto
por trabajador y el precio real del cobre. Se puede apreciar que la serie del precio

real del cobre tiene una relacion positiva a la del producto por trabajador.
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Figura 2:

Tasa de Crecimiento Anual PIB/Adulto vs Precio de Cobre

1967 - 2007
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Por otro lado, Chile es un pais importador de petroleo y la totalidad de la demanda
de energia debe ser satisfecha mediante importacion de este commodity. La figura
3 muestra la relacion entre las tasas de crecimiento anuales del producto por
trabajador y los precios reales del petroleo en pesos chilenos constantes. Es de
esperarse que cambios en el precio afecten de forma significativa la productividad,
y que tenga una incidencia negativa en la tasa de crecimiento del producto por

trabajador.
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Figura 3:

Tasa de Crecimiento Anual PIB/Adulto vs Precio de Petréleo
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Resumiendo, al incorporar estas dos variables al modelo se obtiene el siguiente

modelo dinamico de produccién por trabajador de estado estacionario:

(7) In(y*;) = 8 In(oilpry) + @ In(cop_expy) + B/(1-a)[0.32 attain; — gt] +
a/(1-a) [sk/(ni+g+dk)] + C

El efecto del precio del petréleo, precio del cobre, y capital humano en (7) sobre
In(yt) es inmediato, mientras que el efecto del capital fisico sigue un proceso de
ajuste parcial. El efecto de convergencia A en (2) es el efecto promedio de los tres
primeros términos en el modelo (7). Como el efecto de los primeros tres términos
es mayor a A, entonces necesariamente el efecto del capital fisico debe ser

menor. De esta manera, la sustitucién de (7) en (2) arroja el siguiente resultado:

(8) In(y:) - In(yt.1) = O In(oilpr;) + @ In(cop_expy) + B/(1-a)[0.32 attain; — gt]
+ yAa/(1-a) In[sk/(ni+g+0k)] - (1-A) In(y1)

Retomando el modelo de MRW, al derivar con respecto a Y con respecto a K se

puede encontrar el producto marginal del capital (MPK):

(9) MPK = aY/3K = a (K/L)*"' (H/L)P AT

14



En (9) se puede observar el efecto indirecto del capital humano sobre el

crecimiento (B) y el efecto indirecto que tiene a través de dicho MPK por medio de
(aB/(1-a)).

Despejando K/L y tomando el MPK como el rendimiento promedio del mercado, ry,

se obtiene:
(10) KIL = (o)™ (Ag) (-oB-0) gy yB/1-a

Que al ser sustituida en (1) muestra que el efecto total de cambios de log(H/L) en

log(Y/L) son iguales a B(1-a):
(1 1) Y/L = (G/ rk)d/1-a (At) (1-a-B)/(1-0) (H/Lit)BM-d

Retomando el concepto de que a es aproximadamente 1/3, entonces se entiende
que el efecto total de variaciones en el stock de capital humano es casi el doble
del efecto directo. Esto es precisamente lo que se modela en la ecuacién (8), cuya

variable dependiente se puede escribir como:
(12) In(yt) - In(y1) = In(Y/L) = In(Y/L) 1 — g

Sustituyendo (12) en (8) y reorganizando se obtiene el modelo anual de

crecimiento a estimar’:

(13) In(Y/LYy - In(Y/L}xqy = 06 In(oilpr) + @ In(cop_expy)
+ B/(1-a) (0.32 attain— gt) + yAa/(1-a) In[sk/(ni+g+06k)]
- (1-A) [In(Y/Ltq) - g(t-1)] + C + &

Los términos gt y g(t-1) son factores asociados a la acumulacién de capital
humano y el ingreso rezagado. En ambos casos, son incluidos en la estimacion
del modelo cuando se construyen las variables de acuerdo con las expresiones de

cada una en (13).

' En Breton [2015] se omiten los subindices t y t-1 en los términos In(Y/L) de la expresion (12) por
lo que la derivacion de la expresion (13) es confusa. La derivacidn del ultimo termino es In(y..1) =
IN(Y (/A 4 L) = IN(Y/L)ey =IN(A 1) = IN(Y/L)r —In(Ag %) = In(Y/L)y ~In(Ao ) — (gt-1) El g y -In(Ao )
son la constante en (13).,-
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5. DATOS

Los datos recogidos para estimar el modelo fueron extraidos de multiples fuentes.
El producto nacional es la serie “rgdpch” de la Penn World Table (PWT) 6.3
[Heston, Summers, and Aten, 2009] multiplicado por la poblacién anual, reportada
también en la PWT 6.3. La tasa de inversion de capital fisico (sk) es la serie ci de

esta tabla, también.

En cuanto a la fuerza laboral, este trabajo toma a la poblacién entre 15 y 64 afios
de edad a partir de 1950 hasta 2007 (es decir, la poblacién entre estas edades).
Esta serie se extrajo de la base estadistica de la OECD, y se utilizé tanto para
calcular la tasa de crecimiento del trabajo (n) y la tasa de crecimiento econémico
(ALn(Y/L)), que corresponde en este trabajo a la tasa de crecimiento del producto

por trabajador.

La figura 4 compara el crecimiento anual de los trabajadores, que corresponde a la
serie “emp” de la PWT 6.3 con la poblacién entre 15 y 64 afios. Se puede apreciar
que la serie de la poblacién entre 15 y 64 afios lleva una tendencia mas suavizada
que la del crecimiento de los empleados. Ciertamente, las grandes desviaciones
del crecimiento de los empleados se pueden atribuir a shocks de la economia en

los afos en los que se presentan grandes variaciones.
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Figura 4:

Crecimiento de la Poblacion 15-64 Anos vs
Empleados: 1951-2007
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Un claro ejemplo de lo anterior sucede entre los afios 1980 — 1982. En 1981 se
presentd un crecimiento en el numero de empleados de casi 7.5% pero en el afio
siguiente se presentd una caida de 4.5% como consecuencia de la crisis de
default de los paises de América Latina que afecté fuertemente a Chile. Este es un
caso aislado pero que se repite varias veces en puntos especificos de la serie. En
cambio, la poblacién entre 15 y 64 afos representa un buen proxy para medir el
tamano de la fuerza laboral disponible puesto a que presenta un comportamiento
mas estable y con menos errores de medicion. Como el modelo se estima en

diferencias es importante que no tenga errores anuales grandes.

El precio del petréleo es el precio promedio del costo de adquisicion de petréleo
crudo importado de refinerias tomado de la EIA [2011], convertido a pesos
nominales chilenos (CLP) usando la tasa de cambio del Peso Chileno y el Délar
tomada de World Data Bank [2014], y convertidos a pesos chilenos reales usando
el deflactor del PIB de UNData [2011] para Chile.

El precio internacional del cobre corresponde al precio promedio anual de
acuerdo con el London Metal Exchange (LME), extraido de la Comisién Chilena de
Cobre (COCHILCO), del Ministerio de Mineria Chileno. Esta serie se convierte a
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pesos nominales chilenos (CLP) usando la tasa de cambio del Peso Chileno y el
Dolar tomada de World Data Bank [2014], y se convierte a pesos chilenos reales
usando el deflactor del PIB de UNData [2011] para Chile.

Respecto a los datos econdmicos presentados como el PIB por trabajador, estos
ya estan ajustados usando PPP al ser convertidos a Dolares. El hecho que los
precios del cobre y el petrdleo se encuentren en pesos reales chilenos implica
que no es necesario emplear conversion en PPP nuevamente. La construccion de
datos en la PWT 6.3 utiliza un PPP promedio entre 1950 y 2007 para convertir a
délares por lo que no captura diferencias en la PPP que puedan ocurrir afio tras
afio. Por lo anterior se escogié que las series nominales en pesos chilenos fueran
deflactadas, en un intento de tener en consideracion diferencias en la tasa de

cambio real del peso chileno respecto al Délar a través del tiempo.

Se considerara que g=0.01, el cual se toma de Breton [2015], que él toma de
Breton [2013a] donde estima esta tasa para el periodo de 1910 a 2000 en 28
paises. El valor de la depreciacion, 6k=0.06, el cual también se toma de Breton

[2015] que a su vez lo extrae de Caselli [2004].

Los afos promedio de escolaridad son tomados de los datos de Morrisson vy
Murtin [2009]. El stock de capital humano de un pais cambia muy despacio a
través del tiempo debido a que es necesario que los estudiantes asciendan a lo
largo de todo un sistema educativo y ademas cumplan con la edad suficiente para

ser considerados parte de la fuerza laboral.

La idea de esta serie es que cumpla con dos requisitos: el primero es que
repliquen la tendencia de crecimiento a lo largo del tiempo, demostrando que de
hecho se esta acumulando el capital humano, y el segundo que las diferencias
entre los datos de un afno con respecto al otro sean de hecho consecuencia de

dicha tendencia de crecimiento y no a un error de los datos.

Los datos que Morrisson y Murtin [2009] proveen son solamente decenales y la
periodicidad de este estudio es anual. Por lo tanto es necesario que se interpolen
los datos originales para generar una curva de anos promedio de escolaridad
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anual, y que efectivamente dicha curva pase por los puntos originales. La figura 5
ilustra el resultado de dicho procedimiento en la cual se puede ver que la curva
con los datos interpolados anualmente cruza exactamente en donde estan
ubicados los datos decenales. Esta sera por lo tanto, la serie de datos que se

empleara para estimar el modelo.

Figura 5:

Anos Promedio de Escolaridad en Chile:
1950-2007
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6. ESTIMACION DEL MODELO

Un analisis de los resultados del test de Dickey Fuller para los datos que seran
empleados para estimar el modelo revela que ninguna de las series presenta
raices unitarias cuando se evaluan en diferencias. Adicionalmente, los

correlogramas revelan que los datos estan serialmente correlacionados entre si.

Entre el periodo 1950 - 1966 los datos de entrada del modelo consultados en las
diferentes fuentes presentan periodos en los que no existen datos en los afos
previos a 1967, lo cual comprometeria el ajuste de los coeficientes estimados de
las variables en el largo plazo. Por lo anterior, se eligié que la estimacion fuera
para el periodo entre 1967 y 2007, buscando que la calidad de los datos fuera
mayor, y por ende lograr un mejor ajuste de la estimacion modelo respecto a la

serie original del producto por trabajador.

El modelo se estimé en diferencias empleando el Método de Momentos
Generalizados para buscar corregir problemas de estacionariedad y correlacion
serial de los datos de entrada. Cuando el modelo en la expresion (13) es estimado
en diferencias la variable del ingreso rezagado, [In(Y/L).1 — g(t-1)], esta
correlacionada con el término de error, por lo cual el coeficiente estimado podria
estar sesgado . Breton [2015] controla este problema empleando dos instrumentos
para esta variable; el valor rezagado de la misma variable, y la tasa de inversion

en capital fisico rezagada [L.In(sk)«/(ni+g+0dk)].

20



7. RESULTADOS

7.1. Primera Estimacién: Modelo Original

La tabla 1 presenta los resultados de la estimacidon del modelo del Crecimiento del
Producto por Trabajador entre los afios 1967 y 2007. La columna 1 corresponde a
la estimacion del modelo de Solow basico. De acuerdo con los resultados de
Solow y Breton el ingreso rezagado tiene un coeficiente negativo, consistente con

el efecto de convergencia condicional asumida en dicho modelo,

La columna 2 corresponde al modelo de la columna 1 aumentado con los afios
promedio de escolaridad en la poblacion en edad de trabajar. Al incluir esta
variable de forma individual, el resultado es que el coeficiente estimado va en
contra de los resultados esperados de acuerdo con la teoria econdmica, ya que la
elasticidad estimada es negativa. De igual manera, el signo positivo en el ingreso
rezagado es opuesto al observado en la estimacioén del modelo de Solow basico,

perdiendo el efecto de convergencia condicional.

La columna 3 incluye el precio del cobre. El objetivo es lograr ajustar el modelo
gradualmente al afiadir variables de tal forma que los coeficientes estimados de la
inversion en capital y el ingreso rezagado estén de acuerdo con la teoria
econdmica y que ademas sean significativos estadisticamente. Los afios de

escolaridad siguen con un efecto negativo.
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Tabla 1:

Estimacion por GMM del Crecimiento del Producto por Trabajador en
Chile 1967 - 2007
Variable Dependiente es D.[In(Y/L)t — In(Y/L)t-1)]

Estimacion

1 2 3 4 5 6
0,198 (0,202 |0,203 |0,215 (0,227 |0,218
(0,000)((0,000)((0,000)|(0,000)|(0,000)|(0,000)
-0,025 |0,015 0,030 (-0,208 |-0,092 |-0,158
(0,959)((0,975)((0,958)|(0,653)|(0,843)((0,744)

D.[In(sk)t/(nt+g+dk)]

D.In(Y/Lt-1)-g(t-1)

[}]

o _ -0,511 |-0,515 [-0,410 -0,434

© * - ’ ’ ’ ’

£ D.[0.32"attain — gt] (0,264)(0,271)|(0,377) (0,347)

> 0,005 0,015 |0,014
D.In[cop_Pr] en CLP (0,929) (0,444)|(0,746)

-0,047 (-0,051 |-0,046

D.In[oilpr] en CLP (0,244)|(0,727)(0,231)

La columna 4 Incluye el precio del petréleo y elimina el precio del cobre, respecto
al modelo de la columna 3. El resultado no es lo esperado: El coeficiente de la
escolaridad continua siendo negativo. El precio del petroleo es negativo, lo cual
indica que el modelo identifica correctamente la relacién que se asumié entre el

crecimiento del producto y esta variable.

La columna 5 incluye el precio del cobre y el precio de petrdleo simultaneamente.
Ademas se elimina la escolaridad. El objetivo es observar el comportamiento
conjunto de estas variables, sin que el efecto de la escolaridad esté presente. Los
resultados indican que ninguna variable del modelo es significativa
estadisticamente, y que el efecto del estas dos variables estd de acuerdo con los

resultados esperados, pese a que en magnitudes muy bajas.

La columna 6 estima el modelo con todas sus variables. El resultado indica que
salvo el capital fisico ninguna otra variable explica el crecimiento del producto por
trabajador con significancia estadistica. En cuanto a las elasticidades, el modelo
estimado indica que, salvo el capital humano, todos los coeficientes estan de

acuerdo con el analisis a priori.
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La figura 6 muestra la prediccion ajustada del modelo de la columna 6.
Evidentemente, la capacidad de predecir las tasas de crecimiento es muy baja,
debido en gran parte a que el modelo no estima de manera adecuada los
determinantes de las tasas de crecimiento. El analisis grafico indica que el
resultado del modelo estimado esta errado y logra muy poco ajuste respecto a la

serie observada, especialmente en la caida en la tasa de crecimiento en 1975.

Figura 6:
Crecimiento del producto por trabajador en Chile
1967 - 2007
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7.2. Analisis del Efecto de 1975 Y 1982 Sobre los Resultados

Un analisis grafico de la serie del crecimiento del producto por trabajador indica
que hay dos afos con una caida en el producto por trabajador por encima del
18%: 1975 y 1982.

En 1975 hubo una mezcla de factores que golpearon negativamente la economia
de Chile. De Gregorio [2004] destaca que entre 1972 y 1975 comenzd un periodo
de caida del producto per capita que se prolongé hasta 1982 que se atribuye al
contexto de inestabilidad politica generado por el golpe de estado que resultdé en

la muerte del entonces presidente Salvador Allende y el inicio de la dictadura de
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Augusto Pinochet. En su mismo trabajo, De Gregorio anota que en 1975 el ingreso
per capita de Chile comparado con Estados Unidos alcanzé un minimo histérico
de 27%, ilustrando de hecho el mal desempefio de la economia chilena en ese

periodo.

1982 fue en efecto el ano que cerrd el periodo de la caida del producto per capita
en Chile, de acuerdo con el analisis hecho por De Gregorio. El justifica el pobre
desempefio de la economia de Chile en ese ano a la crisis de deuda
Latinoamericana, cuando la produccion tuvo una caida de 13,5%, atribuible en
gran proporcion a la exposicion que tenia el sector financiero a shocks externos
causados por una tasa de cambio fija y una regulacién deficiente; lo cual a su vez

resulté en una tasa de desempleo de 30%.

7.3.Segunda Estimacion: Modelo Original + Variable Dummy

Es probable que el efecto del pobre desempefio de la economia en esos dos afos
sea mayor a lo que el modelo es capaz de estimar, y que no logre encontrar
correlaciones entre los datos que sean capaces de predecir ambas caidas en el
crecimiento del producto. De esta manera es posible que se hubiera
sobreestimando el efecto positivo o negativo de algunas variables o que incluso
sea esta la razon del sesgo de atenuacién observado en los resultados de la tabla
1.

Es importante que al estimar el modelo con diferentes variables se controle al
maximo los datos que puedan sesgar la estimacion. Evidentemente las
observaciones de la tasa de crecimiento en 1975 y 1982 son dos de estos datos.
Es necesario estimar el modelo de tal manera que se incluya una variable dummy
en ambos anos, de tal manera que se correlacionen negativamente con la tasa de
crecimiento observada. La tabla 2 muestra los resultados de la estimacion del
modelo original y agregando dicha variable dummy en 1975y 1982.
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Tabla 2:

Estimacion por GMM del Crecimiento del Producto por Trabajador en
Chile 1967 - 2007
Variable Dependiente es D.[In(Y/L)t — In(Y/L)t-1)]

Estimacion
1 2 3 4 5 6
0,108 (0,106 |0,107 |0,111 (0,114 |0,114
(0,000)((0,000)((0,000)|(0,000)|(0,000)|(0,000)
-0,294 |-0,307 |-0,289 [-0,296 |-0,255 |-0,266
(0,143)((0,136)((0,140)|(0,121)|(0,117)((0,116)

D.[In(sk)t/(nt+g+dk)]

D.In(Y/Lt-1)-g(t-1)

P s 0,126 |0,149 |0,145 0,177
g |P-[0.327attain - gf] (0,645)|(0,589) (0,605) (0,521)
K 0,010 0,012 0,014
> |D-In[cop_Pr] (0,721) (0,718)|(0,642)
D.In[oilpr] -0,012 |-0,012 [-0,014
~nLorp (0,464) | (0,511)|(0,393)
0.D1 -0,168 |-0,168 |-0,168 |-0,164 [-0,164 |-0,163

(0,000)|(0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,000)

Los resultados indican que el efecto de incluir la variable dummy es positivo sobre
la capacidad del modelo de producir coeficientes coherentes y en linea con la
teoria econdémica en todos los casos. La magnitud del coeficiente de la variable
dummy es cerca al mismo valor en todas las estimaciones y ademas es
significativa, indicando que se esta captura correctamente el efecto negativo de

esos dos anos.

Los resultados de la columna 1 muestran que respecto a la estimacién original, el
ingreso rezagado tiene un efecto mucho mayor para explicar la tasa de
crecimiento del producto por trabajador, y pese a no ser significativa al nivel del

5%, es mucho mas significativa en esta estimacion.

En todos los modelos estimados, el efecto de la acumulacion de capital fisico fue
estadisticamente significativo y no inferior al 10%. Adicionalmente, el efecto del
ingreso rezagado es estimado correctamente por el modelo, al obtener de forma
consistente un signo negativo, lo cual va de la mano con lo planteado por Solow
[1956].
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La principal diferencia entre los resultados de la tabla 2 respecto a la tabla 1 se
puede apreciar en el coeficiente de los afios promedio de escolaridad. A diferencia
de los resultados de la tabla 1, cuando el modelo se evalua incluyendo la variable
dummy el efecto de la acumulacion de capital fisico es siempre positivo, pese a no
ser estadisticamente significativo. En las 4 estimaciones que incluyen el capital
humano el efecto de esta variable fue también consistentemente positivo y se

ubicé en un rango entre 13% y 17%.

En este orden de ideas, se puede decir que el crecimiento econémico durante el
periodo de 1967 — 2007 fue explicado parcialmente por la acumulacion de capital
humano, en la medida que la magnitud del coeficiente estimado es relativamente
alta y que lo hace en la direccidn correcta. La no significancia estadistica lleva a

pensar que pueden existir ciertos problemas con el conjunto de datos de Chile.

En cuanto al petrdleo y al cobre, el modelo fue capaz de identificar el efecto de
cada uno sobre el crecimiento aunque tampoco resultaron significativas en
ninguna estimacion. En el caso del precio del cobre el efecto siempre fue positivo,
y el precio del petréleo el efecto siempre fue negativo. Para ambas variables la
magnitud del efecto es muy baja. Cuando se estimé sin incluir alguna de estas
variables o ambas, los coeficientes de las variables que se identifican como las

que explican el crecimiento no se afectan sustancialmente.

La figura 7 muestra el grafico del modelo en la columna 6 de la tabla 2. Esta
estimacion es del modelo completo mas la variable dummy en los afios 1975 y
1982:
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Figura 7:

Crecimiento del producto por trabajador en Chile
1967 - 2007
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En forma general, este modelo logra predecir de una manera muy acertada las
caidas del crecimiento en 1975 y 1982 gracias a la variable dummy. En el periodo
previo a 1975 el modelo captura la tendencia de las tasas de crecimiento, aunque
no logra tener un buen ajuste, en particular en el periodo de desaceleracion entre
1970 y 1973, que se identifica como el periodo de Salvador Allende. Es posible
que unas variables dummy podrian captar estos efectos de cambios institucionales

en la tasa de crecimiento.

El ajuste a la crisis de deuda latinoamericana de 1982 con el dummy es muy
preciso, puesto a que el modelo no solo es capaz de estimar correctamente la
magnitud de la caida en la tasa de crecimiento pero también el periodo en el que
se da. A partir de este punto sucedié el periodo de la época dorada en Chile. El
modelo sobreestima la magnitud de las tasas de crecimiento entre 1985 - 1991,
prediciendo tasas casi del 10% entre 1985 y 1990. En los anos posteriores a 1990
el modelo acierta en la estimacion de las tasas de crecimiento, especialmente en
el periodo entre 1994 — 2000, incluso acertando en el efecto de la crisis asiatica de
1998 — 1999.
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8. ANALISIS DE LOS RESULTADOS DEL EFECTO DEL CAPITAL HUMANO

El efecto estimado de la acumulacién de capital humano presentd un
comportamiento mixto. El coeficiente estimado tuvo elasticidades distintas de
acuerdo con las variables que se emplearon para estimar el modelo. Esto sucedid
tanto en signo como en magnitud, especialmente si se acompaid con una variable
dummy para explicar las caidas del producto en1975 y 1982. Adicionalmente,

nunca fue estadisticamente significativa.

Cohen y Soto [2007] estudian el efecto del capital humano en el crecimiento
econdmico, usando también la escolaridad como proxy. La motivacion detras de
su analisis es la calidad de los datos que se utilicen para estimar los modelos de
crecimiento que incluyan el capital humano. Ellos logran concluir que a medida
que la calidad de los datos sea mayor, los resultados seran mejores. Sus
resultados lo demuestran: al crear su propia medicion de los afios promedio de
escolaridad a partir de la base de datos de la OECD y UNESCO demuestran que
existe un efecto significativo y positivo de la acumulacion de capital humano sobre
el crecimiento del producto per capita. Esto se mantuvo en sus resultados

inclusive cuando se evalud por diferencias anuales.

Para propdsitos ilustrativos, la tabla 3 provee una comparacion de los resultados
del modelo de Breton aplicado a Chile contra los resultados del modelo aplicado a
Japon en Breton [2015]. Es posible ver que todos los coeficientes son mayores en
el modelo de Japon, lo cual se podria explicar a través del nivel de precision en los
datos. Krueger y Lindahl [2001] han demostrado que la falta de precision en los
datos crea sesgo de atenuacién y reduce la significancia estadistica de las
estimaciones. Dado el mas alto nivel de los oficiales en Japdn en términos de
escolaridad promedio, es muy posible que la recoleccion y manejo de los datos
sean superiores en Japon que en Chile, especialmente en la porcion inicial del

periodo analizado.

28



Tabla 3:

Comparacién de Resultados Estimados en Chile y Japén
Chile Japon
0,11 0,23
D.[In(sk)t/(nt+g+5k)] (0,00) (0,08)
-0,27 -0,59
D.In(Y/Lt-1)-g(t-1) (0,12) (0,12)
. ] 0,18 0,64
D.[0.32%attain — gt] (0,52) (0,23)
D.In[oilpr] g oo
- P (0,393) (0,014)

Al analizar especificamente el efecto estimado del capital humano en ambos
paises, es posible apreciar que es la variable en la que la diferencia es mayor. El
efecto de la escolaridad en Japon es casi 4 veces mayor que en Chile. Esto
soporta la idea de que los coeficientes presentan sesgo de atenuacién, que se

puede atribuir a la medicion y manejo de los datos.

De forma general se puede decir lo mismo de las demas variables; su efecto
estimado es correcto en signo, pero menor a lo que se esperaria, y ciertamente
menor que en el modelo de Japon.
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9. CONCLUSIONES

En este trabajo se estimd un modelo de crecimiento adaptado del modelo original
de MRW, disefiado especialmente para predecir el crecimiento anual. En mi caso
particular utilicé los afios promedio de escolaridad como medicion de la
acumulaciéon de capital humano. Se logr6 mostrar que el modelo es capaz de
explicar las tasas de crecimiento del producto por trabajador, por medio de
coeficientes con el efecto esperado, pero que en comparacion con los resultados
originales de Breton son mucho menores y en algunos casos estadisticamente

insignificantes.

Parece probable que lo anterior es resultado de que los datos de Chile empleados
para estimar el modelo no sean precisos. En el caso especifico del capital
humano, no se encontré el efecto esperado. Aunque se encontré un efecto
positivo, este efecto es pequefo y no es significativo estadisticamente. Es posible
que este resultado se debe a una falta de precisién en los datos, puesto que se
sabe que en tal caso el modelo al ser estimado en diferencias anuales el error

presente se magnifica, causando sesgo de atenuacién en los coeficientes.

Habiendo dicho todo lo anterior, se pueden concluir los siguientes puntos sobre los
factores que determinaron el crecimiento de la economia de Chile en la segunda
mitad del siglo XX:

El efecto de la acumulacion de capital fisico es la variable mas determinante de
acuerdo con los resultados. El signo positivo y la significancia estadistica de esta
variable indican que este ha sido un factor clave asociado al crecimiento del
producto, lo cual esta alineado con los factores que De Gregorio [2004] encuentra
para explicar el crecimiento en Chile.

El efecto del ingreso rezagado es importante también para explicar el crecimiento,
ya que es en ese caso la variable con el mayor efecto en términos absolutos sobre
el crecimiento del producto por trabajador. De hecho, se puede afirmar que la
acumulacién del capital fisico en conjunto con el efecto del ingreso rezagado son

las dos variables que estan explicando el crecimiento de la economia en la mayor
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parte. Basicamente esto es lo mismo que decir que el modelo basico de Solow es

el que esta explicando gran parte del crecimiento.

El efecto positivo y la magnitud de la acumulacién de capital humano indican que
esta variable también logra en cierta medida explicar el crecimiento del producto,
pese a que este no sea significativo estadisticamente. El hecho que esta variable
tenga un coeficiente positivo de acuerdo a las predicciones de MRW y demas
autores de modelos de crecimiento endogeno, y que el modelo logre predecir de
forma acertada el crecimiento cuando se considera esta variable son evidencia
suficiente para afirmar que parte del crecimiento del producto chileno se puede

explicar por medio de esta variable.

El efecto de variables adicionales en el modelo como el precio del cobre y el
precio del petréleo es insignificante estadisticamente, de acuerdo con los
resultados de la estimacion. En términos de explicar el crecimiento, el efecto de
ambas variables es inferior a 1.5% en todas las estimaciones. A pesar de esto, el
analisis grafico de los modelos estimados demuestra que el ajuste de la serie

estimada es mayor con la presencia de estas variables.

Finalmente, la capacidad del modelo de generar una prediccion grafica de la tasa
de crecimiento es buena, teniendo en cuenta los siguientes puntos: se logré un
ajuste en la serie estimada que captura la tendencia y los principales choques de
la serie original, especialmente considerando que la calidad de la medicién de los
datos de entrada no parece ser adecuada para evaluar el modelo en diferencias
anuales, por lo cual encontrar el efecto sobre anos individuales y con significancia
estadistica es dificil de lograr pues esto supone que existan datos precisos y con

una medicién muy exacta.
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11.ANEXOS

11.1. Resultados de Test de Dickey Fuller

En la tabla 4 se muestran los resultados del test de Dickey Fuller a las series de
datos de las variables del modelo en diferencias. Se puede apreciar que ninguna
de las series presenta raiz unitaria

Tabla 4:
Resultados Test de Dickey Fuller
T- 1% Critical 5% Critical 10% Critical

Variable Statistic Value Value Value P-value
D.Lncinag -7.313 -3.655 -2.961 -2.613 0.0000
D.Lnya -3.983 -3.655 -2.961 -2.613 0.0000
D.Attain -11.148 -3.655 -2.961 -2.613 0.0000
D.LnCopper | -4.893 -3.655 -2.961 -2.613 0.0000
D.LnOil -4.836 -3.655 -2.961 -2.613 0.0000
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