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1. Introduccion

El crecimiento econémico de América Latina y el Caribe ha disminuido sustancialmente en el
ualtimo decenio, pasando de acuerdo con la CEPAL (2020) del 6% al 0.2%. Esta disminucion del
crecimiento econémico es un patrén que se repite década a década en la region, de acuerdo con
datos del Banco Mundial. Este bajo crecimiento econdmico puede verse claramente reflejado en
la disminucién de los ingresos de los estados y el aumento de la deuda puablica, que acumuld un
44,8% del PIB de la region en 2019, producto de los coletazos de la pasada crisis financiera de
2008 y de la inestabilidad de los precios de los commodities, de los cuales la region, de acuerdo
con de la Torre, Filippini y lze (2016) es extremadamente dependiente. Ademas de esto, se ha
presentado un deterioro progresivo del tejido social, y la poblacion parece estar cada vez mas
inquieta pues, de acuerdo con la CEPAL (2019) el estancamiento de la lucha contra la pobreza y
la desigualdad, ademas de un mantenido aumento de las tasas de corrupcidén parecen estar
disminuyendo nuevamente las condiciones socioecondmicas del subcontinente.

Adicionalmente, el panorama a corto plazo no parece ser muy alentador, pues la crisis
econOmica y social causada por la pandemia del virus SARS-COV.2 ha generado, de acuerdo con
el Fondo Monetario Internacional (2020) la peor crisis econdmica que se ha experimentado.

Teniendo en cuenta que la region no solo se enfrenta a un crecimiento econémico bajo en el
corto plazo, sino que este viene deteriorandose desde los afios 70, y del panorama macroeconémico
tan negativo, y entendiendo que el crecimiento econémico es la herramienta mediante la cual un
pais 0 una region puede aumentar su ingreso y mejorar sus condiciones de vida, nace como
necesidad investigativa que motiva este trabajo, encontrar aquellos posibles determinantes del

crecimiento econémico de américa latina a mediano y largo plazo.



2. Objetivos
2.1. General

Analizar posibles determinantes del crecimiento econémico a largo plazo en América latina y
el Caribe!, durante el periodo comprendido de 1976 hasta 2018, mediante un analisis
economeétrico, para poder entender cuales variables fueron los principales motores de la economia

de la region durante este periodo de tiempo.

2.2. Especificos

Partiendo del objetivo general, los objetivos especificos del trabajo son:

e Realizar una revision de literatura sobre el crecimiento econémico en América
Latina y el Caribe, para establecer un grupo de posibles determinantes.

e Construir una base de datos a partir de diferentes fuentes que permita realizar un
andlisis cuantitativo rico y profundo sobre el crecimiento econémico de América Latinay
el Caribe.

e Analizar mediante un modelo econométrico, cuales de los determinantes
encontrados en la literatura han sido mas relevantes para el crecimiento econémico de la

region.

3. Marco tedrico

El crecimiento economico ha sido un tema recurrente en la literatura econémica. En una
entrevista con Five Books, el economista indio Pranab Bardhan identificé en “la riqueza de las
Naciones” de Adam Smith, el primer gran trabajo literario que gira alrededor del crecimiento
economico, pues en este se estudia como la economia de Inglaterra, en ese entonces un pais en
vias de desarrollo pasaba por una gran transformacién en los inicios de la primera revolucion
industrial. Desde entonces, tal como expone Acemoglu (2009) el crecimiento econdémico se ha

transformado en un tema recurrente, que estudia no solo como crecen los paises, sino las

! La muestra seleccionada comprende a Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Republica
Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panam4, Paraguay, Perd, y Uruguay.



diferencias que hay entre estos y por qué unos son ricos y los otros permanecen pobres (p. 3-7), 0
bien, como argumentan Aghion y Howitt (2009) la conexion entre desigualdad y crecimiento
econodmico, un determinante del crecimiento a mediano y a largo plazo (p. 4). Estas problemaéticas
se han analizado desde la perspectiva de las diferentes escuelas de pensamiento, como la clésica,
la neoclasica o la keynesiana. En este trabajo entenderemos crecimiento econdmico como el
aumento de la produccion afiadida de un ente politico durante un periodo en comparacién con un
periodo anterior.

Los modelos de crecimiento econdémico se dividen principalmente entre los exdgenos, en los
cuales el crecimiento es explicado por factores externos a la economia, entre los que se encuentran
el modelo de Harrod — Domar y el de Solow-Swan y los modelos de crecimiento enddgeno, en los
cuales, segun Aghion y Howitt (2009) factores internos de la economia como lo son el capital
humano y la innovacion explican este crecimiento, como es el caso del modelo de crecimiento
AK. (p. 47-48). En este trabajo nos centraremos en los modelos de crecimiento endogeno,

especificamente en uno de los méas simples de estos, el de AK con capital humano.
3.1. Teorias de Crecimiento Exdgeno
3.1.1. Modelo Harrod — Domar

El modelo de Harrod-Domar es uno de los principales precursores del modelo AK. En este
modelo se asume que la funcién de produccién agregada representativa tiene coeficientes fijos

para la tecnologia. Su descripcion matematica es, de acuerdo con Aghion and Howitt (2009):

Y = F(K,L) = min{AK, BL} (1)

En dénde Ay B son coeficientes fijos. Bajo estos supuestos de tecnologia, producir una unidad
de produccién adicional requiere de % unidades de capital y% unidades de trabajo. Si uno de estos

dos valores baja de su minimo necesario, no hay posibilidad de reemplazarlo con otro y, con un
coeficiente fijo de tecnologia, en esta economia habra, necesariamente, un excedente de mano de

obra o de capital. Este modelo presenta varios problemas, pero una de sus principales limitantes



es que no permite explicar por qué ha habido un crecimiento econdémico per capita sostenido desde

la primera revolucion industrial.

3.1.2. Modelo de Solow

El modelo méas cominmente usado como introduccion al crecimiento economico es el modelo
de Solow-Swam, conocido generalmente como modelo de Solow. Este modelo es un exdgeno, y
se caracteriza por su simpleza. Tal y como expone Acemoglu (2009) este fue desarrollado por los
economistas Robert Solow y Trevor Swan en 1956, y parte de una funcién de produccién agregada
neoclasica, por lo que esta dotado de fundamentos microeconémicos y simplificado a un individuo
representativo y una economia de un solo bien, lo cual facilita el anlisis de los determinantes del
crecimiento econdémico al ser un modelo dindmico de equilibrio general (p. 38). En este se plantea
que los individuos ahorran una fraccidén exdgena de su ingreso disponible sin importar como se
encuentra la economia, y asi mismo se supone que las empresas se pueden simplificar a una
empresa con una funcion de produccion representativa, con rendimientos constantes a escala, por

lo que la funcién de produccién agregada es

Y(t) = FIK(®), L(t), A()] )

Donde Y es la produccion total, K el stock de capital, L el empleo total y A la tecnologia
existente, todos en el momento t.

Supone que toda la poblacion estd empleada a una tasa salarial w(t) y que esta poblacion crece
a una tasa n. Ademas, las personas ahorran una fraccion constante s de su ingreso S(t) = sY(t) y
consumen lo sobrante C(t) = (1 — s)Y (t).

Todo el capital ofrecido de la economia es demandado, tal que K = K¢, y este se deprecia a
unatasa &. Por ultimo, se supone que la economia es cerrada y no hay gasto publico, por lo que la
produccion total es Y (t) = C(t) + I(t), donde I(t) = S(t), y dado que hay depreciacion I(t) =

K(t) + 8K (t), en donde si reorganizamos los términos tenemos que:

K(t) = sY(t) — 8K(t) = sF[K(t),L(t),A(t)] — 5K (¢t) (3)



Es decir, que el incremento neto del capital fisico es igual a la inversion bruta menos la
depreciacion, y dado que la inversion es igual al ahorro, y S(t) = sY(t), se obtiene la ecuacién
fundamental de acumulacion de capital. Ahora, para ponerla en términos per capita se divide sobre

L(t) toda la ecuacion,

K@® 3)
m = Sf(k) — 0k

Para conocer k se deriva k = K /L respecto al tiempo, tal que

. d(K/L) K K . 4)
k= It —I—nk :>z—k+nk

Que, al reemplazar y reorganizar el término resulta
k=sf(k)— (6 +n)k ®)

Obteniendo asi la ecuacion fundamental de acumulacion de capital en términos per cépita, que
me indica que acumulo capital mediante el ahorro = inversidn, pero este se desgasta o disminuye
debido a la depreciacién del capital o al aumento de la tasa natural de crecimiento de la poblacién,
por lo que para este modelo, el crecimiento econémico (y las diferencias entre las economias de
los paises) estd determinado, principalmente, por las diferentes proporciones de ahorro de los
individuos que componen estas economias, y por las diferentes tasas (de interés, depreciacion y
crecimiento poblacional). Estas pueden ser impulsadas por las politicas publicas, sin embargo, y
segin Aghion y Howitt (2009) en el largo plazo el crecimiento economico sera explicado
unicamente por las variaciones en la tecnologia, que son totalmente exdgenas a la economia (p.
39).



3.2. Teorias de Crecimiento Endogeno

Las teorias de crecimiento econémico enddgeno, segun Howitt (2004) explican el crecimiento
economico a largo plazo como producto de las actividades econdmicas internas de la economia,
especialmente aquellas que crean nuevo conocimiento tecnoldgico (p.1-2). En contraposicion con
las teorias neoclasicas de crecimiento, como lo es el modelo de Solow, las teorias enddgenas
argumentan que los cambios tecnolégicos, y por ende el crecimiento econémico, pueden ser

influenciadas por politicas econémicas.
3.2.1. Modelo AK

El modelo AK tiene sus inicios en el trabajo realizado por Marvin Frankel en 1962, en el cual,
segun exponen Aghion y Howitt (2009) desarroll6 un modelo que trataba de combinar las
bondades del modelo de Solow-Swan y sus micro fundamentos con el de Harrod-Domar (p. 48).
Tal y como en el modelo de Solow-Swan, se supone que la economia esta en pleno empleo, y que
hay competencia perfecta. Para ello, supone que las firmas tienen una funcién de produccion tipo
Cobb Douglas

yj = AkfLi™® (6)

donde k' y L}-‘“ son el uso que la empresa hace del capital y del trabajo, y A es la productividad

agregada de las firmas, que a su vez depende del total de capital que todas las firmas han acumulado
N n
4 7)

donde n es un exponente real positivo que representa como la productividad genera

externalidades entre las firmas. Tenemos, ademas



(8)

(9)

que denotan el stock de capital y la produccién agregados de la economia. Ademas, dado que

las firmas se enfrentan a la misma disponibilidad de tecnologia y precios de los factores
. .p- , . f K -
productivos, utilizaran estos en las mismas proporciones, por lo que k; = ~ para todas las firmas.

De esta expresion podemos deducir que en equilibrio la productividad agregada sera igual a la

productividad por el capital elevado a las externalidades que genera esta ultima en las firmas
por lo que la produccién agregada estara dada por

K\ (11)
Y = NA,K" (N) ,que puede ser reescrita como Y = AK**

Y expresada en términos per capita como y = Ak**™ (13)

en donde A = A,N'~%. Finalmente, adoptamos el supuesto de que la tasa de ahorro es
constante, lo que genera la misma cantidad de capital que en la ecuacion (3) del modelo de Solow.
Si utilizamos la definicién de produccién agregada y la reemplazamos en esta Gltima tenemos
entonces que
K = sAK**1 — 5K (12)



por lo que la tasa de crecimiento del capital estara dada por:

K 13
gk=E=SAKa+n_1—6 (13)

Segun Sala-i-Martin (2000) esto puede ser llevado a términos per capita, reemplazando la

funcion de produccién per cépita (13) en la ecuacion de Solow (6)
k = sAk* — (§ + n)k (14)

Que al dividirse por el capital per capita da como resultado la tasa de crecimiento del capital

per capita

15
=Y = SAK*T1L — (5§ + n) (15)

x| =

Mostrando asi que el crecimiento del capital per cépita esta determinado por aumentos en la
tasa de ahorro, o variaciones tecnoldgicas que impactan positivamente al capital, o por

disminuciones en las tasas de depreciacion y/o de crecimiento natural de la poblacion.

3.2.2. Modelo AK con capital humano

De acuerdo con Acemoglu (2009) (p. 521) en 1986 Paul Romer propuso una version de este
modelo de crecimiento enddgeno en el cual introduce el andlisis del capital humano, y lo hace
mediante los excedentes de este, segun los cuales el conocimiento es un bien no rival, y una vez
una compafiia inventa un bien, esta no puede prevenir a otras compafiias usarlo. Se empieza por
asumir que:

A(t) = BK(t) a7

Esta formula nos dice que la relacion entre el “conocimiento” de la economia es proporcional

al stock de capital. Esto es lo que se conoce como la condicion “learning-by-doing” en la cual



cuando se hacen inversiones en ciertos sectores de la economia, aumenta la experiencia sobre los
procesos productivos de esta, aumentando finalmente la productividad y de este modo aumentando
el stock de capital.

Ademas, si tenemos que la produccion es una funcion del capital y del trabajo, es decir

Yi(t) = F(Ki(£), A()L; () (18)

Podemos entonces reemplazar (17) en (18), siguiendo la suposicién de que todas las firmas
trabajan con la misma proporcion de capital — trabajo, obtenemos la funcion de produccion

representativa de las firmas, representada por:

Y(t) = F(K(t),BK(t)L) (19)

En esta funcidn, F es homogénea de grado 1, lo que nos permite hallar la produccién per cépita,

que estara dada por:

y(@) =k(®f (L) (20)

3.3. Modelo AK con capital humano: aplicacion teérica

Para esta investigacion supondremos que los paises de América Latinay el Caribe se comportan
siguiendo los supuestos de la teoria de crecimiento AK extendido, en el que la acumulacion de
capital fisico y capital humano son los principales factores que llevan al crecimiento econémico a
largo plazo. Esto lo hacemos siguiendo una funcion de tipo Cobb Douglas, tal y como ha sido
utilizada por Sala-1-Martin (2000) (p. 51-54), Hofman (2001) (p.37) y Nicholson y Snyder (2012)
(p. 321-322):

q=A0f (kD

donde A(t) representa todas las influencias que intervienen en la determinacion de q

(produccion) distintas de k (capital) y | (trabajo). Ademas, las variaciones de A a través del tiempo



- dA .- . - -,
representan un progreso técnico, por lo que - > 0. Si diferenciamos la funcion de produccion

respecto al tiempo obtenemos que:

dq—dqu+ q afxdk 0f dl
dt dt A f(k,Dlok ™ dt al dt

Si esta Ultima expresion la dividimos por g tenemos que:

d
9 dt _ dA /at of y k N dk/dt af ! dl/dt
q A ok fkDT k f(k l) l

dx
Si definimos Gy como la tasa de crecimiento proporcional en X, es decir % podemos

reescribir la ecuacién anterior en términos de la tasa de crecimiento

Gs=0G 0f i X Gy +6f
AT D FeD)
si ademas tenemos en cuenta que
af k aq k af k aq L
ok “FUo) ok g TGk o X Faon ol g fa

en donde e representa la elasticidad del factor en concreto respecto a la produccion g.
La ecuacion de crecimiento finalmente seria:
Gq = GA + eq’ka + eq,lGl

esta Ultima ecuacion la podemos generalizar para n variables, donde obtendriamos:



Gq = GA + eq,ka + -+ eq’nGn (21)

En nuestra estimacion econométrica nuestras betas estimadas seran el componente e, , de la

ecuacion anterior, y representaran la elasticidad que cada variable (representadas por el elemento
G,, ) presenta respecto a la produccién, que, en nuestro caso particular, es la produccion agregada
de cada pais de Latinoamérica y el Caribe.

Por ejemplo, supongamos que una economia de la regidn solo tiene tres bienes que definen su
produccion agregada: productividad, trabajo y capital. Sin embargo, de estos tres solo capital y
trabajo son independientes a la produccion agregada, pues la productividad es enddgena. Si

organizamos estos parametros siguiendo la ecuacion 21 tenemos qué

Gq = GA + eq'kk + eq'll + ¢

En esta ecuacion podemos observar como los efectos de las variables sobre la produccion
agregada estardn dados por sus elasticidades. Como habiamos descrito anteriormente, estas

elasticidades seran nuestras betas estimadas, por lo que la ecuacion anterior seria finalmente

Gq=ﬁA+ﬁ1k+ﬁ21+€

En este caso, nuestras betas estimadas estarian indicando el efecto porcentual que produce una
variacion de una de las variables sobre la produccion agregada. Es decir, si la beta estimada del
capital tuviese un valor positivo nos estaria mostrando que su elasticidad respecto a la produccion
es positiva, esto quiere decir que, ante un aumento del capital, se producira un aumento en la
produccion agregada. Si, por el contrario, esta fuese negativa, la elasticidad nos estaria mostrando

que un aumento en k produce una disminucion en la produccion agregada.

3.4. El crecimiento econémico en la literatura empirica

Las causas fundamentales del crecimiento econdmico son diversas y variadas en la literatura.
Un ejemplo de ello es el rol de las instituciones en el crecimiento econémico, el cual es un tdpico
comun de investigacion en el campo de los determinantes de crecimiento econémico. Acemoglu

es uno de los principales exponentes de como las instituciones son un determinante del crecimiento



economico, y en investigaciones como Acemoglu, Johnson y Robinson (2001) y mas
recientemente Acemoglu, Gallego y Robinson (2014) se suele observar como las instituciones de
caracter politico suelen tener un efecto mayor sobre el crecimiento econdmico comparadas con
otras causas fundamentales del crecimiento econdmico, tal y como pueden ser la educacion.

Ademas, las instituciones parecen tener un efecto superior como determinantes del crecimiento
economico a las condiciones geogréaficas de los paises, tal y como exponen Rodrik, Subramanian
y Trebbi (2004) cuyos resultados empiricos muestran como la geografia parece perder su efecto
sobre el crecimiento econdmico una vez se usan las variables proximas sobre instituciones.

El efecto de la desigualdad en el crecimiento econdmico es méas debatido y ha cambiado a través
del tiempo, un estudio de Barro (2000) muestra como la desigualdad no suele estar estrechamente
relacionada con las tasas de crecimiento, mas si hay indicios de que esta retarda el crecimiento
econdémico de los paises en vias de desarrollo. Sin embargo, la desigualdad puede terminar
afectando fuertemente el crecimiento econdmico cuando esta genera agitacion y descontento en
los paises, tal y como exponen Alesina y Perotti (1996), pues bajo un ambiente de agitacion social
se crea un ambiente de incertidumbre el cuél reduce la inversién, y esta, siendo una de sus
principales determinantes termina por afectar fuertemente el crecimiento econémico. Estudios mas
recientes sobre desigualdad, como el realizado por Hailemariam y Dzhumashev (2019) para un
panel de paises de 1965 a 2015, en el cual demuestran que esta suele tener un efecto negativo en
el crecimiento econémico, que es mas fuerte en paises en vias de desarrollo. Asi mismo, Berg et
al. (2018) encuentran esta misma relacion inversa frente al crecimiento econémico, principalmente
mediante los efectos que esta genera en la educacién, la esperanza de vida y la fecundidad, en tanto
los autores la asocian con una menor inversion en capital fisico y humano, mayores tasas de
fecundidad e instituciones politicas méas débiles.

La educacién es una variable especialmente importante para un modelo de crecimiento
econémico enddgeno, dado que es un buen proxy para la creacion de capital humano a través del
tiempo. En la literatura tenemos ejemplos como el de Krueger y Lindahl (2001), los cuales
demuestran que los retornos macroeconomicos de un aumento en los afios medios de educacion
en una economia son al menos tan importantes como los retornos que suelen obtener los individuos
en su ingreso personal cuando aumentan su educacion.

La productividad y la tecnologia son también un determinante esencial en la literatura

economicay en el modelo de crecimiento enddgeno. Para el caso de América Latina, Soto y Zurita



(2011), argumentan en su estudio del crecimiento econdémico de cinco paises latinoamericanos, a
lo largo de dos siglos, que uno de los determinantes problematicos para el desarrollo de la region
han sido los bajos niveles de productividad, en tanto los factores son mal utilizados, ocasionando
que la productividad total de los factores sea extremadamente baja, dadas las desacertadas
decisiones de indole politica que han tomado los paises a lo largo del periodo analizado. Asi
mismo, como fue explorado por Hofman y Valderrama (2020), la falta de avances en la
productividad total de los factores ha significado un gran detrimento en su potencial de
crecimiento, como se puede constatar en el analisis de la evolucion de esta variable que realizan
los autores entre 1820 a 2016, llegando a la conclusién que los retornos de esta, muchas veces
negativos, son un lastre para el desempefio del crecimiento economico de la region.

Ahora, para el caso especifico de América latina y el Caribe, autores como Alarco (2016)
afirman, a partir de un estudio de las economias de 16 paises de la region, entre 1950-2012, que el
crecimiento econdmico en esta region ha estado ligado a los cambios en la participacion salarial,
en tanto que un efecto redistributivo del ingreso sobre el consumo privado fomenta en mayor
medida el crecimiento. Por otro lado, autores como Hernandez (2010), siguiendo las
consideraciones de Stiglitz (2002), se decantan por considerar que el factor que genera mayor
crecimiento para América Latina es el gasto pablico, en tanto se destine a fines productivos como
la inversion pablica y/o privada, evitando que se gaste en usos no rentables como el financiamiento
de méas consumo, o se lo atribuyen a los factores institucionales, como demuestran Fernandez-
Torres, Ramajo-Hernandez & Diaz-Casero (2016), a partir del estudio de las economias y los
aspectos politicos de 28 paises entre 2002-2010, que, a mayor institucionalidad (por ejemplo,
mayor efectividad en la gestidn politica) en los paises, menos volatilidad tendran las economias y
favorecera politicas que generen desarrollo en los paises y por tanto en las regiones. Adicional a
esto, en su estudio sobre los causales del crecimiento econdmico a largo plazo para Ameérica Latina
realizado por Hofman (2001) para la CEPAL, encuentra que los principales determinantes del
crecimiento econdmico a largo plazo han sido: la desigualdad del ingreso, el desempefio de las

instituciones, la inflacion y la apertura econoémica.



4. Metodologia

4.1. Datos

Para el andlisis econométrico se utilizd un panel de datos dinamico de 17 paises de América
Latina y el Caribe, los cuales representan el 87% de la economia de la regién, siendo estos:
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Republica Dominicana, Ecuador, El
Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panamé, Paraguay, Peru, y Uruguay. Este
analisis, ademas, lo realizamos para dos periodos de tiempo diferentes: nuestro principal objeto de
estudio, el largo plazo, de 1976 a 2018 y una inclusion del mediano plazo, de 1990 a 2018.

Para la construccion de nuestra base de datos hicimos uso del banco de datos del Banco
Mundial, “The Global State of Democracy” creado por el Instituto para la democracia y la
asistencia electoral (IDEA por sus siglas en inglés), Penn World Table en su version 9.1 y SWIID
database.

Las primeras variables que se incluyeron en ambos paneles de datos fueron la variable
dependiente y; ., la cual representa el logaritmo natural del PIB per capita de los paises incluidos
en el analisis y k, . , que representa el stock de capital del pais. Estas variables son aquellas que el
modelo de crecimiento econdmico enddgeno de Romer (1986) clasifica como las principales
variables de crecimiento a largo plazo. Estas estan presentes en los dos periodos estudiados.

Para el capital humano utilizaremos el proxy mas comunmente usado en la literatura, afios
medios de educacion, denotada en nuestro modelo por em,.. Esta variable es utilizada por
diferentes autores, tal como es el caso de Acemoglu, Gallego y Robinson (2014), Vedia-Jerez y
Chasco (2016) e Islam y McGillivray (2020) y es, de acuerdo con Skare y Lacmanovié (2015), la
variable mas comdnmente utilizada en la literatura como proxy de capital humano. Esta variable
se extrajo de la base de datos del IDEA.

El trabajo, denotado por [, ., se tomd de la base de datos PWT. Esta variable representa el
porcentaje de la poblacion total que, siendo mayor de 15 afios, trabajo al menos una hora
remunerada en la semana de referencia. Esta variable incluye tanto el trabajo formal como

informal, y forma parte de las variables de control pertenecientes al modelo enddgeno.



La variable instituciones, representada por ins; . en nuestra base de datos, se incluyd puesto
que esta es tenida en la literatura como una variable determinante del crecimiento econémico de
la region en el largo plazo, tal y como exponen Hofman (2001) y Vedia-Jerez y Chasco (2016).

Sin embargo, y para evitar que estas pudiesen presentar los problemas de causalidad con el
crecimiento econdmico que generalmente presentan las variables institucionales de tipo
econdmico, nos remitimos nuevamente a la literatura, donde se especifica que el mejor proxy para
estas son las variables de tipo politico, por lo que utilizamos la variable “Fundamental Rights”
creada por la profesora Claudia D. Tufius como parte del “The Global State of Democracy
Project”, la cual representa el libre y equitativo acceso a la justicia, el respeto a las libertades civiles
y la equidad general que presenta la sociedad.

El indice de Gini, denotado por gin, ., el cual se emplea para medir la desigualdad de ingresos
en los paises, en donde 0 hace referencia a una igualdad total de los ingresos de los habitantes de
un pais y 1, por el contrario, significa una desigualdad perfecta, en donde todos los ingresos se
concentran en un solo habitante. Esta variable se tiene para el periodo comprendido entre 1990 —
2018 y se obtuvo de Standardized World Income Inequality Database (SWIID). Esta variable es
incluida debido a la evidencia en la literatura de que esta afecta el crecimiento econdémico de la
region a largo plazo, tal y como se puede observar en los resultados empiricos (Hofman, 2001).

Para incluir variaciones macroeconomicas se escogio la variable com,., , la cual denota el
grado de apertura economica, que hace referencia a la suma total de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios de una economia, expresada como porcentaje PIB. Esta
variable se obtuvo de la base de datos del Banco Mundial y se emplean siguiendo el ejemplo de
autores como Hofman (2001), Barro (2002) y Amate & Guarnido (2011), en tanto las consideran
fuertes determinantes del crecimiento econémico.

Por ultimo, el gasto publico, denotado por gg, ., se tomo de la base de datos PWT y representa
la participacion del consumo del gobierno como porcentaje del PIB. Esta variable se incorpora en
la base de datos en tanto autores como Sala-I-Martin, Doppelhofer, & Miller (2004) y Chirinos
(2007) resaltan su importancia.



4.2. Modelo econométrico

Para el anélisis econométrico se supuso que las economias de América Latina y el Caribe se
comportan siguiendo una ecuacion Cobb Douglas. Partiendo de la ecuacion 21, podemos
reemplazar en ella las variables descritas anteriormente, por lo que finalmente tendriamos para

cada periodo las siguientes ecuaciones de estimacion

Yie =Ga + ﬁ1kt,c + ﬁzlt,c + ﬁ3emt,c + ,34ggt,c + ﬁsinst,c + ﬁsCOmt,c +€ (22)

La ecuacion 22 es nuestra principal ecuacion de regresion para el periodo 1976-2018

Vie = Ga+ Pikec + Bolic + Psemyc + Baggec + Bsinsec + Pecom; (23)
+ B,gin.. t+€

La ecuacion 23 es nuestra principal ecuacién de regresion para el periodo 1990-2018.

Estas ecuaciones son la base de la primera parte de nuestro andlisis econométrico, el cual
realizamos utilizando el método de efectos fijos para panel de datos. Esta metodologia se escogid
dadas las bondades de analisis que presenta, principalmente que nos permite estudiar los efectos
pais de forma aislada, sin relacionarse con el crecimiento de los demés. Ademas de esto, después
de realizar la prueba de Wooldridge para detectar autocorrelacion en paneles de datos, se rechaz6
la hipotesis nula, detectando asi autocorrelacion en el modelo, la cual se corrigié mediante un
modelo de efectos fijos con término autorregresivo de grado 1.

Sin embargo, en la literatura son recurrentes los analisis sobre capital humano en los cuales se
explora los posibles problemas de endogeneidad que presenta la variable educacion al usarse como
proxy de esta, tal y como exponen Skare y Lacmanovié (2015) y Mulligan y Sala-i-Martin (2000),
por lo que buscar métodos de instrumentalizacion de esta variable es necesario para un correcto
analisis econometrico. Para esto realizaremos una segunda etapa de analisis econométrico en el
cual realizaremos una instrumentalizacion de Educacion con su rezago utilizando el método
generador de momentos sistematico, propuesto por Arellano y Bover (1995) y Blundell y Bond
(1998), a raiz del método generador de momentos diferenciado propuesto por Arellano y Bond
(1991).



El método generador de momentos sistematico nos ofrece ademas bondades de analisis
especiales para estudios empiricos sobre crecimiento economico, pues de acuerdo con Bond,
Hoeffler y Temple (2001), soluciona mejor los problemas adicionales de endogeneidad no
observada y explotando las restricciones de temporalidad.

Por lo tanto, y partiendo de nuestras ecuaciones 22 y 23, tendremos que nuestro sistema de

estimacion mediante el método generador de momentos sistematico estara dado por:

(Yt,c |kt,c: emy c, inf ¢, inse, Comt,c)
= Gy + P1kec + B2l5.emyc + B39gec + Bainse . + fscom, (24)
+ €

(yt,c | kic,emye, infi c,inse ¢, comy, gint,c) (25)

=Gy + Blkt,c + B, 15. eme . + ﬁ3ggt,c + ﬁ4inst,c + ﬁscomt,c

+ Peging. + €

Donde 24 representa la regresion para el periodo 1976 - 2018 y 25 representa la del periodo
1990-2018.

4.2.1 Validez del Instrumento

Para confirmar la validez de nuestro instrumento nos remitimos a la literatura en donde se
aborda ampliamente el tema de la endogeneidad de la educacion en el crecimiento econémico,
entendida como el hecho de que asi como la educacion tiene un efecto positivo sobre el crecimiento
econémico, también estd ultima puede tener efectos de auto retroalimentacion, generando un
“circulo virtuoso” en tanto, como argumenta Hawkes & Ugur (2012) altas tasas de crecimiento
sostenidas en el tiempo conducen a niveles de ingreso por capita mayores, que puede llevar a
aumentar los niveles de inversién en capital humano por parte de los individuos y el gobierno
central.

Arellano y Bond (1991) propusieron instrumentar estas variables de caracter endogeno por su

rezago mediante el método generador de momentos, luego generalizado al método generador de



momentos sistematizado propuesto por Arellano y Bover (1995) y Blundell y Bond (1998). Este
método de instrumentalizacion es superior debido a que, bajo heterocedasticidad, es mas eficiente
que un estimador IV tradicional (Baum, Schaffer y Stillman, 2003). La presencia de
heterogeneidad se identifico mediante la prueba de Wald modificada para heteroscedasticidad
grupal.

Ademas, dadas las condiciones de exogeneidad estricta que presenta el método generador de

momentos sistematizado, que pueden ser representadas para el caso de nuestro panel dindmico

e )] \S)

para el periodo 1976 - 2018 por

insg .
comg .

5. Resultados y analisis econométrico

5.1. Analisis de Efectos Fijos

De acuerdo a la tabla 1. Se puede observar como en nuestro andlisis por Efectos Fijos, un
aumento del 1% en el stock de capital aumentaria en un 0.87% el PIB per capita en el largo plazo
y un 0.26% en el mediano, observando asi que el aumento del stock de capital (k) tiene un efecto
positivo para el crecimiento econdmico en America Latinay el Caribe, resultado que es consistente
con la literatura, como podemos ver en Hofman y Valderrama (2020), los cuales encuentran que
el stock de capital ha jugado un papel fundamental para las dindmicas de crecimiento de la region,
mas aun cuando las Gltimas décadas del siglo pasado fueron épocas de alta inversion y acumulacion
de capital.

Asi mismo, la contribucion del trabajo (I, ) tiene también un efecto positivo y estadisticamente
significativo, en donde, un aumento del 1% en la fuerza laboral aumenta en un 0.36% el PIB per
capita para el largo plazo y un 0.60% para el mediano plazo.

Ahora, se puede observar como para el periodo comprendido entre 1990 — 2018, si bien tanto
k.. como I, son estadisticamente significativas, la proporcion de aporte al crecimiento

economico se invierte, esto puede atribuirse a que en este periodo la inversion de capital fisico ya



no fue tan alta como en las Gltimas décadas del siglo pasado, ganando asi mas participacion la

participacion de la poblacion en la economia.

Tabla 1.

Resultados de las estimaciones por el método de efectos fijos con AR(1) para panel de datos.

Efectos fijos con AR(1) para panel de datos

1976 - 2018 1990 - 2018
Ytc
0.873%** 0.268%**
ki
(0.141) (0.032)
, 0.363%** 0.600%**
b (0.029) (0.123)
0.059 0.062
emt,c
(0.066) (0.060)
-0.307%** -0.167
99ec (0.110) (0.111)
_ 0.033 0.053
ins, .
(0.032) (0.050)
com,, 0.013 0.068***
(0.019) (0.018)
_ -1.080%**
n -
gitee (0.276)
3.243%%* 5.213%%x
Constante
(0.013) (0.021)

Errores estandar entre paréntesis
*** p<0.01, ** pp<0.05, * pp<0.1

Fuente: Elaboracién propia.



99. . es estadisticamente significativa solo en el analisis del largo plazo, donde un aumento del
1% en el gasto publico disminuye en un 0.30% el PIB per céapita, esto es consistente con la
literatura, y puede deberse a que, como argumenta Hernandez (2010) el gasto que realice el
gobierno no sea productivo, sino que se destine a consumo final. Esto, sumado a los altos niveles
de corrupcion que hacen que este gasto publico no sea eficiente y genere efectos adversos en el
crecimiento economico.

Si bien comercio (com,.) no es significativo para el largo plazo, para el mediano si lo es,
donde un aumento del 1% en la apertura econémica del pais, genera un aumento del 0.06% en el
PIB per capita, resultado que concuerda con Hofman (2001), en tanto este considera que la apertura
econdmica genera efectos positivos en el crecimiento econémico de los paises.

Ademas, un aumento del 1% en el indice de Gini (gin,.) disminuye en un 1.08% el PIB per
capita, mostrando asi que la desigualdad tiene efectos adversos en el crecimiento econémico, como
podemos apreciar en la literatura, como es el caso de Berg et al. (2018), que afirman que, mayores
niveles de desigualdad se disminuira el crecimiento econdmico dados sus efectos negativos en la
educacion y la esperanza de vida y su impacto positivo en la fecundidad.

Dado que el andlisis se hace bajo el modelo AK, la constante representa la productividad total
de los factores, la cual indica que, a largo plazo, un aumento de un 1% en la productividad total de
los factores, genera un aumento de 3.24% en el PIB per cépita, y a mediano plazo el aumento es
de 5.21%, mostrando que este seria el principal determinante del crecimiento econémico en la
region, y que tiene rendimientos crecientes, ganando relevancia en el Gltimo periodo de tiempo.

Ahora, es importante analizar también el efecto de las variables de educacion e instituciones,
las cuales son definidas en la literatura como causas fundamentales del crecimiento, pero no
resultan significativas estadisticamente ni en el largo ni en el mediano plazo, Esto podria deberse

a problemas de endogeneidad no observada, u observada, en el caso de educacion

5.2. Analisis método generador de momentos sistematizado

La tabla 2. Presenta los resultados de nuestro analisis mediante el método generador de
momentos sistematizado, en donde estos difieren significativamente de nuestro analisis de panel
de datos, confirmando la presencia de endogeneidad observada y no observada en nuestro primer

analisis. Es importante aclarar que se hace necesario excluir la variable I, es decir, trabajo, del



modelo de estimacion, pues esta presentaba variaciones enddgenas con la variable educacion, tal

como es descrito por Skare y Lacmanovié (2015) y Benhabib y Spiegel (1994).

Tabla 2.

Resultados de las estimaciones por el método generalizador de momentos para panel de datos.

Método generalizador de momentos sistematico

1976-2018 1990-2018
Yic
0.176%** 0.256%**
k.
(0.011) (0.012)
1.664%++ 1.454%%x
emt’c
(0.129) (0.137)
-0.117 -0.699**
a9,
b (0.298) (0.326)
_ 0. 551*** 2.631xx
ins;,
(0. 134) (0.121)
-0.108*** 0.221 %%+
comt,c
(0.071) (0.068)
_ -0.358
gin, -
v (0.444)
5.083%*+ 2.629%*+
Constante
(0.155) (0.283)

Errores estandar entre paréntesis
*** p<0.01, ** pp<0.05, * pp<0.1

Fuente: Elaboracién propia.



Nuestra variable capital, k. ., es significativa para ambos periodos de tiempo, y se comporta de
forma positiva para ambos, siendo la variacion provocada sobre el PIB per cépita ante un aumento
del 1% de es mas fuerte en el mediano plazo (del 0.25%) que en el largo plazo (0.17%). Es
importante remarcar que, en el largo plazo, es mucho menor su efecto bajo el método generador
de momentos sistematizado que sobre efectos fijos, 1o que nos podria estar diciendo que en la
primera parte de nuestro andlisis esta variable estaba respondiendo también a endogeneidad no
observada.

En este analisis podemos observar como los efectos de nuestra variable proxy del capital
humano, educacion ( em, ), una vez controlada su correlacion contemporanea son significativos
estadisticamente en el crecimiento econdmico tanto a largo plazo como a mediano plazo de la
region, donde un aumento del 1% de los afios medios de educacion aumentaria en un 1.6% el PIB
per capita en el largo plazo, y un 1.4% en el mediano. Esa disminucién de la efectividad entre
ambos periodos de tiempo podria indicar que el retorno de la educacion en las economias de
América Latina no es constante, y podrian ser realmente rendimientos a escala.

El gasto pablico del gobierno, representado por gg,., es significativo Unicamente en el
mediano plazo. Esta variable es negativa, especificamente un aumento del 1% del gasto del
gobierno disminuira en un 0.67% el PIB per cépita. Nuevamente, y remitiéndonos a Hernandez
(2010), suponemos que este es negativo debido a que este al ser improductivo, termina impactando
negativamente las economias de los paises que lo aumentan.

El caso de la variable instituciones, ins; . en nuestro analisis, dado que mediante el método
generador de momentos sistematico es significativa, pero mediante efectos fijos no muestra que
una vez controlados los posibles problemas de endogeneidad no observada y observada esta
variable se comporta siguiendo la linea de la literatura econdémica, es decir, como una variable
fundamental del crecimiento econdmico. El analisis econométrico nos demuestra que un aumento
del 1% en la calidad institucional mejorara en un 0.5% el PIB per cépita de la region. En el mediano
plazo esta relacion es significativamente mayor, generando un aumentando al 2.6% en el PIB per
capita de la region ante una mejora del 1% en las instituciones.

El caso de la importancia de la apertura econdmica en nuestro analisis es particular, pues parece
ser negativo en el largo plazo, pero positivo en el mediano. Pensamos que estas diferencias podrian
estar marcadas debido a que, durante la crisis de deuda, el comercio exterior de algunos paises

aumento a la par que sus economias se hundian. El analisis nos muestra que, ante un aumento del



1% en la apertura econOmica, el PIB per capita se contraera un 0.19% Sin embargo, es importante
remarcar que, en el mediano plazo, y en linea con Hofman (2001), la apertura econémica de las
economias de la region es positiva, pues un aumento del 1% en las exportaciones como porcentaje
del PIB aumentara el PIB per capita en un 0.22%.

El Gini (gin, ) es un caso peculiar, puesto que en este analisis mediante el método generador
de momentos sistematizado deja de ser significativo. Esto podria representar que la variable estaba
viéndose afectada en el anterior modelo por la endogeneidad no observada. Esto podria llevar a la
conclusidon de que probablemente la desigualdad en América Latina no ha jugado un rol importante
en el desempefio econdmico de los ultimos 28 afios.

Finalmente tenemos el caso del término constante de nuestro analisis econométrico, el cual al
estar trabajando en un modelo de AK representa la productividad de la economia. Este es mucho
mas fuerte en el largo plazo que en el mediano plazo, sin embargo, en ambos periodos su efecto
sobre el PIB per cépita (de 5% en el largo plazo y 2.62% en el mediano) podrian indicarnos que

en la region estos presentan rendimientos a escala.

6. Conclusiones

Nuestra investigacién aporta a la literatura sobre crecimiento economico de América Latina y
el Caribe una comparacion sobre como las dinamicas del crecimiento econémico cambian entre el
mediano y largo plazo, ademas de ser un andlisis realizado en una muestra rica de paises, entre los
que se encuentran los de méas alto ingreso per céapita, como Chile, y los méas pobres, como
Guatemala y Honduras. En nuestro trabajo encontramos que la educacion, las instituciones, el
comercio y la productividad son fundamentales del crecimiento econémico a mediano y a largo
plazo.

Nuestros resultados empiricos sobre la variable instituciones demuestran que las variables de
tipo libertades civiles son un buen proxy, ademas de tener un efecto positivo bastante significativo
en el crecimiento econdmico. La variacion de la magnitud de su efecto en el mediano y largo plazo
la atribuimos a la progresiva democratizacion de los estados de la region desde los 90.

Los efectos del Gini como variable fundamental para el crecimiento econémico no son tan
claros como podria esperarse, puesto que esta variable aunque es significativa en nuestro analisis

por efectos fijos, no lo es por el método generador de momentos sistematico, por lo que pensamos



que esta variable no es realmente un determinante del crecimiento econémico en el mediano plazo,
y que la relacion de esta con el crecimiento econdmico debe ser revisitada de forma detallada en
sucesivas investigaciones econémicas.

Es importante destacar que nuestra comparacion entre periodos de tiempo parece indicar que,
para las variables productividad y educacién, América Latina y el Caribe parece presentar efectos
marginales. La existencia de estos efectos estd ampliamente confirmada en la microeconomia, pues
para los individuos, después de cierta cantidad de afios de educacion el ingreso adicional que estos
aportan es cada vez mas bajo. Creemos que la posible existencia de estos rendimientos marginales
y su magnitud son un tema que debe ser explorado por sucesivas investigaciones.

Finalmente, nuestro analisis de modelo, ademas, va en via con lo establecido por Bond, Hoeffler
y Temple (2001) y confirmado por una rica variedad de trabajos sobre crecimiento econémico
desde 2001, pues encontramos evidencia a favor de que el método generador de momentos es

superior para el andlisis econémico.
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