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Introduccién

El aspecto mds destacable del comportamiento de la economia latino-
americana durante el siglo XX ha sido la ausencia de convergencia de su
productividad respecto a los paises industrializados. Para ser mds preci-
sos, mientras que la esperanza de vida y el indice de alfabetizacién de
América Latina se acercaron a los niveles de Estados Unidos al final del
siglo pasado, el PIB por trabajador permanecié alrededor de un séptimo
del valor estadounidense'. El propdsito de este trabajo es explicar la per-
sistencia de esta brecha con el uso del andlisis econométrico sobre esti-
maciones comparables y consistentes del PIB y la fuerza laboral a lo
largo del siglo entero, contenidas en la nueva base de datos OxLAD?.
Aunque OxLAD contiene datos sobre toda la regién, nuestro estudio se
circunscribe a las economifas mayores del continente (Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, México y Venezuela) las cuales, en su conjunto, han
representado las tres cuartas partes del PIB y la poblacién de la regién.

Existen varios ejercicios de “contabilidad del crecimiento” en el largo
plazo en América Latina; entre ellos destacan los trabajos de Elfas (1992)
y de Hofman (2000), aunque ninguno de ellos ofrece test formales del
proceso de crecimiento. Aquellos trabajos que si lo hacen estdn resefiados
en Mejia Reyes (2003), pero todos comienzan en el mejor de los casos en
1950, de manera que su andlisis tiende a estar dominado por las crisis del
tltimo cuarto de siglo y no capturan el proceso de industrializacién en su
totalidad, como tampoco someten a prueba las series para detectar la pre-
sencia de quiebres estructurales. En el presente estudio empleamos un

1. Véase Astorga, Bergés y FitzGerald, 2004. Prados de la Escosura (2004) amplia la com-
paracion entre América Latina y el mundo desarrollado y halla resultados similares.

2. La Oxford Latin American Economic History Database (http://oxlad.qeh.ox.ac.uk/).
A menos que se indique lo contrario, las fuentes de datos para este trabajo estan des-
critas en OxLAD. Para el andlisis econométrico se usé el programa E-Views.
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procedimiento consistente de pruebas estadisticas sobre los seis paises, el
cual nos permite examinar la sincronicidad y la naturaleza de tales dis-
continuidades, as{ como también la medida en que el crecimiento eco-
némico individual refleja la exposicién a choques comunes.

De especial interés es la contribucién relativa de los factores exégenos
y enddgenos al proceso del crecimiento. Los primeros pueden tener un
origen externo, como cambios stibitos en los precios de las materias pri-
mas o en los tipos de interés internacional, o bien tener causas internas
como en el caso del descubrimiento de recursos naturales o los golpes
de estado’. Los segundos se refieren a factores bajo el control de los res-
ponsables de las politicas econémicas y de los agentes econémicos, y
cuyos valores presentes estdn a menudo determinados por la inercia his-
térica (path dependency). Este no es puramente un debate académico,
ya que la importancia relativa de cada grupo de factores en la explica-
cién de la “condicidén econémica latinoamericana” sigue siendo el cen-
tro de atencién del debate politico en la regién y el fundamento de
estrategias de desarrollo en disputa.

Para analizar el crecimiento econémico adoptamos dos técnicas de
modelacién. En la siguiente seccién del trabajo se emplean modelos
multivariantes anuales para estimar la contribucién de los determinan-
tes del PIB. Allf se sigue la especificacién de correccién de errores (error
correction mechanism) para cada uno de los paises de la muestra. Ademds
de las variables de capital y de trabajo, se incluyen otros factores que
influyen en el crecimiento, pero que no son el foco de atencién del

3. En este trabajo los eventos politicos se tratan como exdgenos en la especificacion de
los modelos econométricos. Sin embargo, somos concientes de la existencia de una
interdependencia entre los resultados econémicos y los eventos politicos y de que
eventos econémicos sobresalientes (como por ejemplo la Gran Depresién vy la crisis
de la deuda de los ochenta) han sido detonantes de cambios politicos importantes en

la region.

6 Documentos CIDOB, América Latina



Crecimiento endégeno y choques exdgenos en América Latina durante el siglo XX

modelo neocldsico’. El primero es la transformacién de la estructura
econdémica: a medida que avanza el desarrollo econémico, los factores de
produccién se movilizan hacia los sectores de mayor productividad
—usualmente el sector manufacturero—, lo que trae consigo un aumento
en la eficiencia de la economfa en su conjunto’.

En segundo lugar, también es de esperar una mejorfa en la eficiencia
y el potencial de crecimiento debido al avance de instituciones que faci-
litan la inversién privada y aumentan la oferta de bienes publicos. Asi,
el tamano del Estado puede ser un factor clave para promover el creci-
miento econémico o para frenarlo, si es ineficiente o propenso a gene-
rar déficits crénicos. En tercer lugar, en este trabajo intentamos capturar
choques exdgenos al proceso de crecimiento; en particular el impacto de
las fluctuaciones del comercio exterior, por un lado, y de las condicio-
nes en los mercados financieros internacionales, por el otro. Si bien no
es usual encontrar estos tltimos dos aspectos en la literatura estdndar, los
mismos son sin duda esenciales para entender el desarrollo econémico
de América Latina en el largo plazo.

En la segunda seccién del trabajo se usa la técnica de datos de panel
(panel data)® para estimar el grado de convergencia econdmica, vista ésta

4. Los modelos de crecimiento econémico de largo plazo y de convergencia forman
parte de la literatura estandar por lo que no requieren ser cubiertos aqui. Entre las
contribuciones importantes constltese Abramovitz (1986); Baumol (1986); Baumol,
Nelson, y Wolff (1993); Barro y Sala i Martin (1995). Y mas recientemente Rodrik
(2003), con énfasis en el papel de las instituciones.

5. Esta fuente de convergencia no se toma en cuenta en el modelo neoclasico de un
sector, que supone de entrada una asignacion de recursos eficiente. Sin embargo,
este asunto ha sido el foco de atencién de los economistas del desarrollo al menos
desde la aparicion del modelo de Lewis (1954).

6. Regresiones de corte transversal donde el periodo bajo andlisis se divide por subpe-

riodos, en nuestro caso seglin décadas.

NuUmero 6, 2005 7
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tanto como el proceso de homogenizacién entre los paises latinoameri-
canos como de acercamiento (catching up) al nivel de desarrollo de la
economia lider —en nuestro caso Estados Unidos. La implicacién bésica
del modelo neocldsico es que paises con tasas de ahorro y aumento
poblacional similares y con acceso a la misma tecnologia deberfan con-
verger en términos de ingreso y capital por trabajador a medida que se
alcance el estado estacionario, definido como la posicién donde el aho-
rro generado tan sélo compensa la depreciacién del capital y el aumen-
to de la fuerza laboral’. Sin embargo, el aprovechamiento del potencial
de convergencia dista mucho de estar garantizado. Existen una serie de
factores que condicionan la medida en que los paises pueden realizar su
potencial de crecimiento. Entre los mds importantes se cuentan la dota-
cién de recursos naturales, la difusién de nuevas tecnologfas, el capital
humano, la estabilidad politica y el acervo social e institucional.

Aun mds, los modelos de crecimiento enddégeno han aportado nuevos
elementos al andlisis del proceso de convergencia asi como razones adi-
cionales para esperar divergencia®. La ausencia de convergencia absoluta
respecto a la economia estadounidense puede entonces explicarse de
varias maneras. Por ejemplo, segiin la visién neocldsica, si los paises
difieren en uno o mds pardmetros clave, cada uno de ellos alcanzard un
estado estacionario diferente; o si los avances tecnoldgicos no fluyen
adecuadamente, los pafses en vias de desarrollo encontrardn dificil

7. El supuesto de los rendimientos marginales decrecientes del capital es clave para la
validez de esta prediccion. Este supuesto es sometido a pruebas estadisticas con el
uso de los mismos datos en Astorga, Bergés y Fitzgerald (2003b) encontrandose que
las seis economias muestran, a grandes rasgos, rendimientos a escala constantes.

8. Una caracteristica comuln en este tipo de modelos es la relajacién del supuesto de
rendimientos marginales decrecientes del capital, que a su vez resta fuerza a la hipé-
tesis de convergencia del modelo neocldsico tradicional. VVéase Romer (1986);
Grossman y Helpman (1994); y Mankiw, Romer, y Weil (1992).

8 Documentos CIDOB, América Latina
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alcanzar a las economias lider. Sin embargo, los paises pueden todavia
mostrar convergencia condicional, una vez que se controla por posibles
diferencias en los pardmetros del crecimiento.

La dltima seccidén concluye con una interpretacién general de los
resultados de los ejercicios econométricos en términos de las causas y los
obstdculos del crecimiento econémico en América Latina en el siglo XX.

Modelos de series temporales por pais

Comenzamos por analizar el comportamiento de series de tiempo
individuales con el objeto de identificar discontinuidades sobresalientes
en el proceso de crecimiento, tanto en valores absolutos como en térmi-
nos per cdpita. La tarea de identificar los quiebres estructurales acaeci-
dos durante el siglo XX, ademds de tener un interés propio, aporta
informacion util en el momento de especificar mds adelante los mode-
los anuales multivariantes.

Quiebres estructurales

Las series del PIB absoluto y en términos de poblacién se someten a
pruebas de quiebres estructurales mediante el uso de los test de Chow
aplicados a modelos autoregresivos. A tal fin, adoptamos el enfoque pro-
puesto por Hansen (2001) quien estudia la estabilidad de los pardme-
tros de la serie en diferencias. Un enfoque alternativo es el propuesto por
Zivot y Andrews (1992) quienes usan el rechazo de la hipétesis de raiz
unitaria en series macroecondmicas agregadas como evidencia de la pre-
sencia de quiebres estructurales donde tal ruptura se asocia a un corte en
la tendencia o el nivel de la serie. Sin embargo, nuestros hallazgos en las
fechas de tales discontinuidades son consistentes con los reportados en
estudios por pafses que adoptan el segundo enfoque, como por ejemplo
Noriega y Ramirez (1999) en el caso de México, y Utrera (2001) y Sanz
(2004) en Argentina.

NuUmero 6, 2005 9
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Nuestros resultados sobre quiebres estructurales se resumen a conti-
nuacién en el cuadro 1 (los detalles de las estimaciones se encuentran en
el apéndice I). En los seis paises las series del PIB absoluto, PIB per cdpi-
ta y por trabajador activo —luego de aplicar una transformacién logarit-
mica a cada una de las series— resultaron ser integradas de primer orden.
Y las tres series tienden a mostrar el mismo patrén de quiebres como en
la serie del PIB. Sélo en el caso de Colombia (1980-1982) y México
(1995) los test utilizados sobre la serie del PIB per cdpita no confirma-
ron las rupturas identificadas en las otras dos series.

Cuadro 1: Resumen de quiebres estructurales

periodo PIB PIB por trabajador PIB per cépita
mgentna o000 T fmeiw g
sl sooac 2930w
Moo 15002000 g 10300 2 0B 10k 0
Coonte 1903200 12333 wmE e
Venezuela  1900-2000 1930+, 1978 19505, 1678 19305, 1578

rev = test con series en reverso ; nd = no disponible
*Los test de Chow fallan, pero hay fuertes indicios de inestabilidad en los parametros

10
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Algunas de las rupturas en las series son el resultado del efecto simul-
tdneo de choques externos sobre las seis economias: en los comienzos de
los afios treinta, asociados con la Gran Depresién; y de nuevo en el ini-
cio de los ochenta, asociados en esa oportunidad al cambio de la politi-
ca monetaria de Estados Unidos y a la crisis de la deuda que le siguid.
Sin embargo, hay otras instancias donde un choque comtun al conjunto
de paises sélo resulté en rupturas especificas en algunos de ellos, como
por ejemplo en Argentina hacia 1914 provocada por la Gran Guerra, y
la inestabilidad econémica en Chile a comienzos de los afios veinte, en
sintonfa con la recesién mundial de la posguerra. Estas respuestas sin-
gulares parecen deberse a diferentes grados de exposicién del sector
exportador de materias primas’. Sin embargo, mientras que los eventos
externos fueron la fuente primordial de fluctuaciones macroeconémicas,
afectando al conjunto de paises mds o menos simultdneamente durante
la primera mitad del siglo pasado, a medida que dichas economias se
diversificaron en la segunda mitad del siglo (y con ello un grado menor
de vulnerabilidad a la volatilidad externa), los quiebres estructurales se
presentan menos sincronizados.

Hay varios choques donde la causa principal es de origen interno, y
no siempre ligada directamente a factores econémicos. Aqui se inclu-
yen la revolucién mexicana en la segunda década del siglo XX, la tran-
sicién en Venezuela de una economia dependiente del café a una
impulsada por el petréleo (que dié origen a una ruptura estructural

9. Debido a una vinculacién estrecha en los flujos de exportaciones e inversion entre
Argentina y el Reino Unido, la Primera Guerra Mundial tuvo mayores repercusiones
en ese pais en comparaciéon con otras economias de la regién donde existia una rela-
cién mas cercana con Estados Unidos. Por otra parte, en el caso de Chile, el impac-
to de la turbulencia en la economia mundial al inicio de los afios veinte fue agravado
por su dependencia de las exportaciones de salitre, producto que en ese momento

estaba siendo reemplazado por los fertilizantes quimicos.

Numero 6, 2005 11
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alrededor de 1924), y la recesién en Brasil a comienzos de los afios
sesenta. También pertenecen a este grupo las discontinuidades en
Chile alrededor de 1973 asociadas con el derrocamiento del presiden-
te Allende y la reforma de la propiedad que le sucedié en medio de una
cruenta represién politica.

La dltima década del siglo registré un conjunto de quiebres no sin-
cronizados, y en su mayorfa de origen interno. Aqui se cuentan el inicio
de la convertibilidad en Argentina en 1992 (efecto positivo), la incor-
poracién de México al Tratado de Libre Comercio (TLC)" en 1995
(positivo), y la intensificacién de la inestabilidad politica y los experi-
mentos institucionales en Venezuela a finales del siglo. Otro aspecto a
resaltar es la diferencia en las fechas de las rupturas experimentadas por
las seis economias entre mediados de los anos setenta y comienzos de los
ochenta, despties de un periodo de alto crecimiento desde mediados de
la década de los cincuenta. Asi encontramos evidencia de quiebres
estructurales en Chile alrededor de 1973 y en 1982, y en Argentina
hacia 1976. Venezuela sufrié un marcado estancamiento de su economfa
a partir de 1978, mientras que los test sefalan la presencia de quiebres
estructurales en Colombia, Brasil y México en los inicios de los afios
ochenta.

El modelo de correccién de errores (MCE)

El uso del modelo de correccién de errores permite distinguir entre
efectos de corto y de largo plazo en el proceso de crecimiento econémi-
co. Y mediante la estimacién de modelos en diferentes periodos se puede
evaluar cambios en la importancia relativa de los factores endégenos y
exdgenos. Aun mds, el coeficiente de retroalimentacién de este modelo
tiene una interpretacién econdémica relevante: define la velocidad del
ajuste a los desequilibrios dindmicos de la economfa y, en nuestro caso,

10. NAFTA segun sus siglas en inglés.

12 Documentos CIDOB, América Latina
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también la habilidad de los responsables de la politica econdémica para
responder a los choques exdgenos. La especificacién estindar del MCE
es la siguiente:"

(1) AYt=b0+(X[Yt_1 —IO(I_l ] +biAXt+et’

(2)  Y*=KX*

En (1) Y, es la variable dependiente, X denota un vector de variables
explicativas, y A es el operador de primeras diferencias. Por su parte (2)
establece la relacién de equilibrio de largo plazo entre las variables.
Nuestra ecuacién de largo plazo adopta la forma de una funcién de ofer-
ta Cobb-Douglas, donde los factores de produccién son la formacién de
capital bruto, la fuerza laboral (aqui aproximada por la poblacién eco-
némicamente activa [PEA]), y una variable tipo tendencia que refleja los
cambios en la estructura productiva de los paises'. El factor trabajo se
ajusta por las mejoras del nivel de alfabetizacién para asi dar cuenta de
cambios cualitativos debidos a los avances en el capital humano.

K es un vector de coeficientes que relacionan al PIB (en niveles) con
sus principales determinantes. La validez en la aplicacién del MCE
requiere que las series sean co-integradas. Para someter a prueba esta
condicién usamos el test de Johansen el cual no arrojé evidencia sufi-
ciente para rechazar la hipétesis nula de “no co-integracion” en ninguno
de los paises. Una evidencia adicional en apoyo a la hipétesis de co-inte-
gracién es que el test de ADF (Dickey-Fuller aumentado) indica que los
residuos de las ecuaciones de largo plazo son series estacionarias.

11. Véase Banerjee, Galbraith y Hendry (1993, capitulo 2).

12. Para el célculo de las series de acervo de capital fijo empleamos el método de inven-
tarios perpetuos. Por otro lado, las series de la PEA con anterioridad a 1960 se obtie-
nen con base a interpolaciones entre datos censales, véase Astorga, Bergés y
FitzGerald (2003b). Finalmente, la variable de cambio estructural se calcula a partir

del inverso de la participacién agricola en el PIB.

Numero 6, 2005 13
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La ecuacién MCE (1) incluye dos efectos principales. En primer lugar,
el efecto de retroalimentacién, o, o término de correccién del error,
mide el grado de ajuste necesario para que el sistema retorne a su posi-
cién de equilibrio de largo plazo tras haber sufrido una perturbacién. El
valor de o debe ser negativo (-1 < a0 < 0) para que un alejamiento del
PIB respecto a su valor de equilibrio dé lugar a un movimiento en la
direccién contraria. En segundo lugar, estdn los coeficientes de impacto
de corto plazo, 4;, que miden el efecto de los cambios en las variables
explicativas —ya sean contempordneos o rezagados— en los valores con-
tempordneos del crecimiento del producto.

Las variables de tipo exdgeno incluidas en (1) son los términos del
intercambio y la demanda fordnea en tasas de variaciones®, junto con el
tipo de interés real de Estados Unidos (en niveles) para dar cuenta del
costo del endeudamiento externo. Mientras que los factores endégenos
son el gasto publico como porcentaje del producto (por lo general reza-
gado un afio) y los valores pasados de la inversién neta y la tasa de varia-
cién del PIB y la PEA. También se introducen variables tipo dummy
escal6n en la ecuacién de largo plazo con informacién sobre la presen-
cia de quiebres estructurales y otros eventos de singular importancia,
como por ejemplo la introduccién de un conjunto de medidas promer-
cado en 1989 en Venezuela que desaté una violenta reaccién popular.

En especificaciones alternativas sometimos a prueba la contribucién
del grado de apertura externa (medido como el peso de las exportaciones
en el PIB), pero no se encontraron resultados estadisticamente significa-
tivos. Esto puede tener varias explicaciones, entre ellas las limitaciones en

13. Para cada pais, la variable de demanda internacional se obtiene al ponderar los indices
anuales de volumen de importaciones de los principales socios comerciales de la region
(i.e., Estados Unidos, Reino Unido, Alemania, Francia, Japén y el resto de paises lati-
noamericanos) usando como pesos la participacion de las exportaciones segun sus prin-

cipales destinos (también, cuando hay datos disponibles, con frecuencia anual).

14 Documentos CIDOB, América Latina
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la variable usada para medir la politica comercial, o el hecho de que su
impacto es un proceso complejo y gradual que no puede ser capturado
adecuadamente en modelos anuales. Ademds, debido a limitaciones en la
frecuencia y disponibilidad de los datos, los modelos de MCE no inclu-
yen variables disefiadas para medir los cambios en la estructura econé-
mica y las instituciones. Sin embargo, estos factores, junto con el grado
de apertura externa, forman parte del ejercicio econométrico con datos
de panel cuyos resultados se presentan en la seccidn siguiente.

Las regresiones con el modelo de correccién de errores se estimaron
siguiendo un procedimiento de dos etapas (Holden y Perman, 1994).
Primero, se estima la ecuacién de largo plazo (2); luego los residuos
resultantes se incorporan en la estimacién de la ecuacién (1). Se corrie-
ron regresiones de tipo MCE con sus correspondientes componentes de
largo plazo para cada uno de los paises sobre la muestra completa —bajo
el nombre de “todo”- asi como para tres subperiodos los cuales se defi-
nen seglin la ocurrencia de quiebres estructurales: (i) el subperiodo ini-
cial (“inicial”) que, por lo general, va desde el comienzo del siglo pasado
hasta la Segunda Guerra Mundial; (i) el subperiodo intermedio
(“medio”), que abarca mds o menos desde mediados de los afios cuaren-
ta hasta mediados de los setenta; y (iii) el subperiodo final (“final”), que
en la mayoria de los casos cubre los afos comprendidos entre el quiebre
estructural cercano a 1980 hasta el final del siglo.

Al momento de correr las regresiones para los subperiodos, usamos las
series de residuos de la ecuacién de largo plazo estimada sobre la mues-
tra completa. De esta manera evitamos volatilidad innecesaria debida a
valores atipicos al comienzo o al final de los subperiodos.

Las ecuaciones de largo plazo y la contribucion de los facto-

res de produccion

Los resultados de las regresiones de largo plazo para las economias mds
grandes y relativamente menos integradas al comercio internacional

Numero 6, 2005 15
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(Argentina, Brasil y México) se resumen en el cuadro 2A, mientras que
el cuadro 2B recoge los correspondientes a las economias medianas y
con un grado mayor de apertura externa (Chile, Colombia y Venezuela).

Cuadro 2A: Regresiones de largo plazo

Argentina Brasil México
Variable Dep.: PIB en l6g. todo inicial  medio final todo inicial ~ medio ~ final todo inicial  medio ~ final
Periodo |1900-2000{ 00-45 46-75  76-00 | [1900-2000 00-34 35-61  62-00 | |1900-2000 00-38 38-75  76-0C
(variables en niveles, log.)
Constante 187 | 217 606 113 482 | -1614 499 1859 1,69 | 203 2023 -105
Capital (rezagado) 031 021 004 02 946 | -016 028 075 026 | -037 051 137
Trabajo (rezagado) 0,55 111 17 439 0,6 017 135 166 0,86 161 047 261
Cambio estructural 0,05 006 032  -039 0,05 034 013 -038 002 | -003 037 035
Dummy 1 016 | 024 -0,06 0,11 005 | -0,03
Dummy 2 -0,13 013 | -0.22
Dummy 3 -0,08 001 -0.27 0,05 0,31 0.2
Dummy 4 0,02 0,18 -0.22 0,31 0,14 -0,07
R2 ajustado 0992 | 0993 0982 0932 0998 | 0991 0997 0,984 0998 | 0943 0999 0952
Des. estandar 0077 | 0035 0043 0041 0069 | 0032 0024 0075 0061 | 0035 0019 0047
Apertura (X$/PIBS) 15 21 1 8 14 24 1 8 12 11 7 17
Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.
Cuadro 2B: Regresiones de largo plazo
Chile Colombia \ |
Variable dep.: PIB en l6g. todo inicial  medio  final todo inicial  medio  final todo inicial  medio final
Periodo {1909-2000| 09-45 3871  71-00 | |1925-1998| 25-48 48-75 75-98 | [1920-2000| 20-45 46-77 78-0C
(variables en niveles, log.)

Constante 1446 | -858 154 763 441 | 179 199 035 075 | 0,14 098 14,67
Capital (rezagado) 038 | -1,38 133 053 02 013 037 009 076 055 034 -138
Trabajo (rezagado) 0,17 2,24 -0,6 2,0 0,56 1,04 0,86 1,14 0,24 -329 146 2,06
Cambio estructural 021 014 001 022 0,06 001 001  -002 0,0 036 008 -009
Dummy 1 013 | -032 -0,01 0,44 024

Dummy 2 -0,14 -0,05 0,26 -04

Dummy 3 0,13 -0,18 -0,43

Dummy 4 -0,17 0,13
R2 ajustado 0989 | 0889 0993 0,976 0998 | 0981 0998 0,995 0995 | 0973 0997 0903
Des. estandar 0098 | 0104 0027 0,059 0038 | 0037 0017 002 0088 | 0082 0033 003
Apertura (X$/PIBS) 2 25 1" 22 13 " 10 13 28 27 29 25

Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.
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Todas las series estdn expresadas en términos logaritmicos por lo que
los coeficientes de las regresiones se pueden interpretar como elasticida-
des del producto respecto a los factores de produccién. Las variables tipo
dummy escalén —que reflejan quiebres estructurales en las series de PIB
o algiin evento de especial relevancia— se interpretan de la siguiente
manera: por ejemplo, en el caso de Brasil, la “dummy 4” recoge la intro-
duccién del Plan Real en 1994, y su coeficiente resulté negativo y sig-
nificativo, lo que sugiere que, caeteris paribus, la contribucién al
crecimiento del PIB de las tres variables explicativas principales fue
menor en 1994-2000 (i.e., que la productividad de los factores fue
menor) que durante la totalidad del siglo'.

Una caracteristica comun de los coeficientes de las regresiones de largo
plazo por subperiodos es su inestabilidad. Es probable que, en parte,
esto se deba a la calidad de los datos usados (en particular los de inver-
sién en las primeras décadas del siglo pasado) y también a un notable
aumento en la volatilidad de las series del PIB durante los periodos ini-
cial y final. Sin embargo, y quizds con implicaciones de mds cuidado, la
inestabilidad de los coeficientes también puede estar reflejando un pro-
blema de causalidad inversa, a pesar de que las regresiones incluyen un
término rezagado de la variable dependiente®.

Sin embargo, los coeficientes de las regresiones asociados a los facto-
res de produccién estimados sobre la muestra completa (“todo”) en las

14. Las variables tipo dummy para Brasil tienen un escalén en 1930, 1963, 1981 y 1994
respectivamente; Argentina en 1914, 1931, 1976, y 1992; México en 1912, 1932,
1982 y 1996; Chile en 1919, 1930, 1972 y 1982; Colombia en 1932 y 1980; y
Venezuela en 1923, 1931, 1979 y 1989.

15. La causalidad inversa ocurre cuando tasas altas de crecimiento del PIB atraen capital
y mano de obra del extranjero, en cuyo caso el PIB se convierte en una variable expli-
cativa de los cambios en los factores de producciéon y no, como suponemos en nues-
tra especificacion, en una variable que es explicada por estos tltimos.
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economfas mds grandes suman cerca de la unidad, con la participacién
del factor trabajo relativamente mayor en el caso de México. La variable
tipo tendencia —que refleja cambios en la estructura productiva— es esta-
disticamente significativa en todos los paises con la excepcién de Brasil
y Venezuela; mientras que, como era de esperar, la mano de obra juega
un papel relativamente menor en las economias mineras de Chile y
Venezuela.

Entre tanto, la contribucién del capital es sorpresivamente errdtica. Su
principal contribucién ocurre durante las décadas cercanas a la mitad
del siglo, dominadas por el modelo de desarrollo basado en la sustitu-
cién de importaciones bajo el liderazgo del Estado. Las variables de cam-
bio estructural concentran su contribucién en el periodo inicial, lo cual
es reflejo de una reduccidn significativa en la importancia de la agricul-
tura a favor de la manufactura y los servicios durante esos afios. La
excepcidn es México, donde el efecto positivo de una mejor distribucién
de recursos se muestra en los periodos medio y final.

Los coeficientes de retroalimentacion y los efectos de corto

plazo

Los cuadros 3A y 3B recogen el resultado de las regresiones basadas en
el MCE. Todas las variables con la excepcién del tipo real de interés de
Estados Unidos y la participacidn del gasto publico en el PIB se expre-
san en términos de tasas de variaciones. Los coeficientes de retroalimen-
tacién estimados sobre la totalidad de la muestra son significativos y con
el signo adecuado, con el valor absoluto mds alto en el caso de Chile
(-0,33) y el mds bajo para Argentina (-0,15). Este resultado significa que
en cada uno de los paises existe una relacién de largo plazo entre el PIB
y los principales factores de produccién, y que ante la aparicién de cho-
ques hay fuerzas que acttian de manera que mueven a la economfa en
direccién del equilibrio.
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Cuadro 3A: Analisis de las variaciones del PIB con base en el MCE

Argentina Brasil México
Variable Dep.: PIB tasa var. todo inicial  medio  final todo inicial  medio  final todo inicial  medio ~ final
Periodo |1900-2000| 00-45 45-75  76-00 1900-2000{ 00-34  35-61  62-00 | [1900-2000{ 00-38 38-75 75-00
(variables en tasas de var.)
PIB (t-1) 0,05 -0,05 0,24 033 0,19 -003  -029 0,33 0,05 -013 01 0,25
Capital (rezagado) -0,2 -0,31 0,63 1,65 0,26 0,11 0,49 0,59 0,24 -037 -006 029
Trabajo (rezagado) 0,63 0,74 0,31 385 0,11 -375  -183 15 0.00 0,74 0,0 0,0
Demanda foranea 0,12 0,05 0,11 -01 0,11 021 -0,05 0,28 0,17 0,29 0,11 0,29
Términos intercambio 0,08 0,08 0,14 0,05 0,03 0.00 0,04 -0,02 0,01 0,02 -009 0,17
Términos inter. (t-1) 0,09 0,05 005  -0,03 -0,08 -0,12
Interés real EEUU  (nivel) -0,09 -0,05 -0,25 -0,54 -0,05 -0,02 0,08 0,21 -0,12 0,0 -009 014
Gasto puib. % PIB (t-1) -0,16 -0,64 -0,16 0,82 -0,08 -083 -128 -007 -0,08 -03 -006 -0,17
Coef. retroalimentacion -0,15 -0,11 -0,26 -0,66 -0,18 -032 -08 -0,03 -0.21 -019 -012 -025
(estadistico t) -2,35 078  -256 -33 -2,86 211 =317 -037 -3,15 08 098 322
R2 ajustado 04 048 052 022 0,25 033 044 044 039 | 031 012 08
Des. estandar 0,039 0,037 0033 0,044 0,035 0,034 0024 0,032 0,034 0,043 0,023 0,017

Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.

Las diferencias en los coeficientes de retroalimentacién pueden surgir
de la combinacién de una serie de factores, entre ellos, la volatilidad en
los determinantes del crecimiento; las variaciones en la respuesta de los
sectores publico y privado a los choques, tanto de origen externo como
interno; y la naturaleza particular de las economias i.e., el nivel de aper-
tura externa y la composicién del aparato productivo. Nuestros resulta-
dos indican que aquellos paises, como Argentina y Brasil, relativamente
menos abiertos al comercio internacional a lo largo del siglo tienen coe-
ficientes mds bajos.
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Cuadro 3B: Analisis de las variaciones del PIB con base en el MCE

Chile Colombia Ve |
Variable dep.: PIB tasa var. todo inicial ~ medio  final todo inicial ~ medio final todo inicial -~ medio ~final
Periodo  {1909-2000| 09-45 38-71  71-00 1925-1998| 25-48  46-75  75-98 1920-2000{ 20-45 46-77  78-0(
(variables en tasas de var.)

PIB (t-1) 0,23 0,08 -0,19 0,23 0,31 0,64 -0,2 -0,09 0,45 04 028 -0,17
Capital (rezagado) 0,48 0,77 -0,58 -0,44 -0,22 -0,33 -0.2 -0,19 0,1 03 017  -03:
Trabajo (rezagado) -0,55 -2.00 1,57 2,08 0,93 -1,46 05 0,24 -0,18 -049 -026 3,63
Demanda foranea 0,46 0,84 -0,11 0,98 -0,02 -0,05 -0,06 0,24 0,17 0,2 01 -0,1¢
Términos intercambio 0,12 0,16 0,0 0,05 0,03 0,11 0,07 -0,02 0,01 0,2 -003  -0,07

Términos inter. (t-1) 0,12 025 -03 0,04 0,06
Interés real EEUU  (nivel) -0.26 -0,27 0,1 -0,66 0,11 024 -003  -0,05 -0,18 -001 -034 -02¢
Gasto pab. % PIB (t-1) 0,04 031 -0,67 -0,18 0,14 0,55 -0,39 -0,18 -036 -0,62
Coef. retroalimentacion -0,33 019 -0,65 03 -0,23 -037  -053 -005 0,19 015 -025 -0,2¢
(estadistico t) -3,25 096  -354 2.2 -3,07 213 269 -044 2,76 075 239 -2,02
R2 ajustado 0,38 0,43 0,52 0,65 0,29 053 049 037 0,46 036 048 042
Des. estandar 0,066 0,093 0,024 0,035 0,019 0,021 0,014 0,014 0,046 0,067 0,026 0,03¢

Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.

En cuanto a los efectos de corto plazo, en el caso brasilefo, por
ejemplo, las estimaciones sobre la muestra completa indican que una
cuarta parte de las variaciones del PIB es explicada por la inversidn.
Por otra parte, el coeficiente asociado al valor rezagado del creci-
miento del PIB no resultd significativo, lo que a primera vista sugie-
re la falta de un vinculo de importancia entre la tasa contempordnea
de crecimiento y sus valores pasados. Sin embargo, la significacién del
coeficiente de retroalimentacién sugiere que choques contempordne-
os en el producto tienen efectos duraderos a través de su impacto en
la posicién de la economia respecto al equilibrio de largo plazo.
Pasando a las variables externas, la evidencia indica que una desvia-
cién estdndar de la tasa contempordnea de variacién de la demanda
fordnea (7,5%) afadiria 0,8% al crecimiento anual del PIB.

El cuadro 4 sintetiza el efecto que los cambios en las variables expli-
cativas tienen en la tasa de variacién del producto en cada uno de los
paises. Los valores se calculan a partir de los coeficientes de las regresio-
nes sobre el periodo completo. En particular, el cuadro presenta infor-
macién sobre las caidas o aumentos en el ritmo de crecimiento del PIB
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que ocurrirfan si alguna de las variables explicativas experimentara una
variacién igual a una desviacién estdndar respecto a su media.

Cuadro 4: Impacto de los efectos de corto plazo en las variaciones
del PIB en %

var. en tasas Argentina Brasil México Chile Colombia Venezuela
de variaciones

PIB (t-1) 0,3 0,8 0,2 1,9 0,8 2,9
Inversion -0,6 1.0 0,9 1,2 -0,4 05
Fuerza laboral 0,6 0,1 0,0 -0,4 0,6 -0,2
Demanda foranea 1,0 0,8 1,8 3,8 -0,2 1,3
Términos intercambio 1,0 0,6 0,2 1,6 0,5 0,3
Interés real EEUU -0,8 -0,4 -1.0 -2,1 0,9 -1,4
(en niveles)

Gasto publico -0,5 -0,6 -0,6 0,2 -1,2 -1,0
(% del PIB)

PIB tasa var. 3,2 4,4 3,7 3,4 4,2 5,3
media anual

Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.

Por ejemplo, en el caso de los términos del intercambio de Argentina,
el valor de 1,0 que aparece en el cuadro indica que la tasa de variacién
del PIB habrifa sido un 1% mayor por afio ante un choque positivo de
los términos de intercambio de una desviacién estdndar'®. Por otro lado,
en el caso de Chile, una mejora de una desviacién estdndar en la tasa de
variacién de la variable de demanda internacional (8,3%) se traduciria
en un aumento de 3,8 puntos porcentuales en la tasa de crecimiento del

PIB (i.e., 0,46*8,3%).

16. El impacto resulta de multiplicar el coeficiente de la variable por la desviacion estan-
dar calculada sobre el periodo completo, i.e., 0,08%13,3.
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Los resultados asociados a los choques externos sugieren que, por un
lado, las fluctuaciones en los términos del intercambio y en la demanda
internacional juegan un papel importante al momento de explicar el creci-
miento econdémico, pero, por otro, que su contribucién relativa varia sig-
nificativamente entre los paises y los subperfodos. Se encontré
correlaciones significativas en el caso de Argentina, Chile y Colombia sobre
la muestra completa. Pero en el caso de Venezuela no hay evidencia de un
vinculo entre fluctuaciones en los términos del intercambio y el creci-
miento del PIB a pesar del hecho de que el pais se beneficié de varias
bonanzas petroleras a lo largo del siglo pasado. Este resultado es probable
que se deba en parte a problemas asociados con el sindrome holandés" vy,
en un periodo més tardio, al efecto de las cuotas de produccién de la OPEP.

Sin embargo, en lo que concierne a las regresiones sobre el periodo
completo, los cambios en la demanda fordnea resultaron ser estadistica-
mente significativos en todos los paises con excepcién de Colombia. En
cuanto a los subperfodos, los coeficientes asociados a la variable de
demanda fordnea durante el periodo medio carecen de significacién en
todos los paises con excepcién de México, el cual estuvo mds expuesto
al ciclo de negocios de los Estados Unidos. El periodo inicial muestra
una contribucién importante de la demanda externa al crecimiento eco-
némico en Brasil, México y Chile; pero en el periodo final sélo es rele-
vante en los casos de México, Chile y Colombia.

Otros resultados de las regresiones sobre la muestra completa muestran
coeficientes significativos en el tipo de interés real de los Estados Unidos
—y con el signo esperado— en México, Chile y Venezuela. De acuerdo con
nuestras estimaciones, el impacto de esta variable sobre el crecimiento del
PIB ha sido mds marcado en Venezuela y Chile. Sin embargo, el nivel de

17. Término que se refiere al efecto negativo de una apreciacién del tipo de cambio real
en la competitividad y las posibilidades de desarrollo del sector de bienes comercia-
bles (aquel que esta expuesto a la competencia internacional).
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significacién no es robusto en los subperiodos, sobre todo en la etapa final
donde se registraron s6lo coeficientes significativos en Argentina y Chile, a
pesar del protagonismo de la subida en los tipos de interés en Estados
Unidos en la crisis de la deuda en los afios ochenta.

Finalmente, la evidencia de la contribucién de las variables enddgenas es
también mixta. La tasa de variacién del PIB rezagada tiene importancia
estadistica en las economias medianas de Chile, Colombia y Venezuela,
donde da cuenta de entre 20% al 45% del crecimiento contempordneo del
PIB. Este resultado también indica la perdurabilidad de los choques. Por
otro lado, cuando se considera la muestra completa, el coeficiente de la
inversién pasada es significativo en Brasil y México. En el caso de Argentina
la inversién rezagada muestra una contribucién positiva durante los perfo-
dos temprano y medio, pero el coeficiente no es significativo cuando se
considera la muestra completa. En Venezuela la contribucién negativa de la
inversién en el periodo final refleja la pobreza de los resultados de una serie
de proyectos de envergadura (los llamados “megaproyectos”) que se
emprendieron durante la segunda mitad de los afios setenta y la primera de
los ochenta. Por dltimo, nuestra medida relativa del gasto publico no dio
evidencia de ser un factor de crecimiento relevante (como tampoco un obs-
téculo) en ninguno de los paises sobre la totalidad del periodo.

Test de convergencia mediante regresiones de datos de
panel

En esta seccién se informa de los resultados obtenidos mediante el uso
de técnicas de datos de panel. Comenzamos por comparar el crecimiento
econémico de los seis paises para evaluar el grado de convergencia regional,
es decir, la tendencia hacia la homogeneizacién en la productividad labo-
ral. El hecho de que los paises seleccionados tienen una historia comtn e
instituciones similares, pocas barreras de idioma, y condiciones parecidas
en la asimilacién de tecnologfas, deberfa facilitar el proceso de convergen-
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cia. A continuacién pasamos a discutir la posibilidad de una reduccién de
distancias respecto a la economia estadounidense. El apéndice II incluye
una descripcién de las variables que se consideran en esta seccién asi como
una muestra de sus valores tipicos.

El modelo neoclasico de crecimiento econémico

Nuestro punto de partida en la bisqueda de evidencia empirica de la
convergencia regional es la ecuacién adoptada por Barro & Sala-i-Martin
(1995) que vincula el PIB per cdpita como variable dependiente y tres
tipos de variables explicativas: las condiciones iniciales de las variables de
estado (e.g., el acervo de capital fisico y humano); las variables de control
tales como la inversién doméstica y el consumo del Gobierno en términos
del PIB; y las variables ambientales (mayoritariamente determinadas de
manera exégena) como la variacién de los términos del intercambio y los
indicadores de estabilidad politica.

En este trabajo los factores de crecimiento se dividen en dos grupos:
aquellos que tienden a estar determinados de manera exégena (similar a
las variables ambientales); y los que responden primordialmente a deci-
siones bajo el control de los agentes econédmicos locales o donde los
valores pasados determinan en una medida importante las opciones en
el presente (inercia histdrica). El segundo grupo es cercano a las varia-
bles de control y de estado de Barro y Sala-i-Martin.

La variable dependiente es la productividad laboral, expresada como
la tasa de variacién anualizada promedio por décadas (dPIBL)". El con-
junto de variables explicativas incluye tanto aquellas que usualmente se
encuentran en la especificacién estdndar del modelo de Solow, como
también una serie de variables que miden factores externos y transfor-
maciones estructurales. Estas son:

— Nivel inicial de producto por trabajador (LPIBTt-1), calculado
como el promedio a tres afios al comienzo de cada década. También se

18. Por lo general usamos promedios de tres afios al inicio y al final de cada década para
minimizar las posibles distorsiones debidas a valores atipicos.
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incluye la esperanza de vida al nacer (LVIDAt-1) y el indice de alfabeti-
zacién (LLEEt-1) como indicadores aproximados del nivel inicial de
capital humano”.

— Los niveles de las variables de estado tienden a estar altamente corre-
lacionados, especialmente el PIB por trabajador y la esperanza de vida y,
en menor medida, el indice de alfabetizacién. Para evitar problemas de
multicolinearidad, las variables de estado con excepcién de PIBT entran
en las regresiones en forma de crecimiento promedio por década. Por
ejemplo, en el caso de la esperanza de vida, en vez de usar sus valores
rezagados en niveles se incluye el crecimiento promedio anual de la
variable en la década previa (d2VIDA).

— La participacién de la inversién en el producto (IPIB), la cual se
obtiene al promediar las participaciones anuales en cada una de las déca-
das®. Aternativamente, el esfuerzo de ahorro se aproxima por la inver-
sién neta (dCAP). Aunque las dos mediadas estdn estrechamente
correlacionadas, el nivel de significacién de sus coeficientes en las regre-
siones tiende a variar, sobre todo cuando se incluyen instrumentos en la
regresién (ver mds abajo). También se incluye una variable para reflejar
la accién del Gobierno en forma de la participacién promedio por déca-
da del gasto publico en el PIB (GOBPIB).

Por otra parte se incluyen unas variables externas, a saber:

— Los términos del intercambio (TINT), expresados como la tasa
media de crecimiento anual por década, asi como la desviacién estdndar

(DETINT) como medida de su volatilidad.

19. A menudo las regresiones de crecimiento también incluyen la tasa de escolarizacion
como medida de capital humano. Sin embargo, ésta no se pudo incluir en nuestro
andlisis debido a la falta de datos para algunos paises y periodos.

20. En el modelo neocldsico una mayor tasa de ahorro (igual a la tasa de inversion en
una economia cerrada) aumenta el estado de equilibrio del PIB por trabajador —en
niveles—y, dado un conjunto de condiciones iniciales, implica una mayor tasa de cre-

cimiento durante la etapa de transicién hacia el equilibrio.

Numero 6, 2005 25



Pablo Astorga, Ame R. Bergés y Valpy FitzGerald

— El poder de compra de las exportaciones (PCEXP), y una variable
proxy de la demanda externa (DEMUN)?* por cada pais; ambas varia-
bles entran en la regresién en forma de tasas anuales de variacién pro-
medio por década.

— El tipo de interés real promedio de EEUU (IREALEU) en cada
década para relejar cambios en los mercados financieros internacionales.

— Hay tres variables tipo dummy que reflejan eventos de significacién
en la economfa mundial: la crisis de 1929 (CRISIS29), y sus repercu-
siones (DEPRES30) y la crisis de la deuda en la década de los ochenta
(DEUDAS80)>.

Un tercer grupo de variables refleja las transformaciones estructurales
e institucionales. En contraste con las variables externas y de control, su
impacto tiende a ocurrir de forma gradual. Aqui se incluyen:

— La participacién anual promedio del valor agregado agricola en el
PIB (AGRI) como aproximacién del grado de industrializacién.

— La participacién del valor exportado en el producto al comienzo de
cada década (ABRAX), como medida del grado de integracién con la
economfa mundial®.

— La participacién de los impuestos de aduanas en los ingresos fiscales
(ADUTAX), que intenta capturar el desarrollo institucional o el nivel de

21. Para cada pais, esta variable se calcula como el promedio ponderado de los indices anua-
les del volumen de importaciones de los principales socios comerciales, donde los pesos
usados corresponden a las participaciones de las exportaciones segtin destino.

22. Notese que el impacto de la Gran Depresion se recoge en parte en las variables exter-
nas tales como los términos del intercambio y la demanda internacional, mientras
que las repercusiones negativas de la crisis de la deuda en la balanza de capitales de
los paises pueden estar reflejadas parcialmente por los tipos de interés en EEUU.

23. Esta es una medida un poco burda del grado de apertura externa cuando se la compa-
ra con variables més sofisticadas de politica comercial (e.g., Sachs y Wagner, 1995). Sin
embargo, a pesar de su simpleza, su uso nos permite abarcar el siglo entero.
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“gobernabilidad”. Su justificacién es que el desarrollo econémico suele
ir de la mano de un aumento en la complejidad y la cobertura del siste-
ma impositivo, donde las actividades internas desplazan al comercio
internacional como la principal fuente de financiamiento del Gobierno.
De igual manera, un mayor grado de organizacién y control de las ins-
tituciones del Estado va asociado a la capacidad para gravar a los indivi-
duos y a las empresas.

Debido a la ausencia de datos para la totalidad del siglo para los seis
paises y a dificultades de medicién, hemos dejado a un lado variables
relevantes como la inflacidn, los factores politicos y la disponibilidad de
recursos naturales. La inflacidn es dificil de manejar y analizar en el
largo plazo debido a la presencia de fluctuaciones extremas en los indi-
ces de precios domésticos de por lo menos tres de las seis economias®.
En lo que respecta a las variables de tipo politico, la relacién entre los
regimenes politicos y el crecimiento econémico es ambigua y los traba-
jos empiricos conducidos sobre una amplia muestra de pafses no han
arrojado una conclusién clara al respecto (Alesina y Perotti, 1994). Y
no se disponen de indices de estabilidad politica para el periodo com-
pleto. En cuanto al papel de los recursos naturales, las medidas que se
usan comdnmente, como por ejemplo el drea cultivable, no capturan
aspectos cruciales en varios de nuestros paises —especialmente en
México, Venezuela y Chile— como son el descubrimiento y explotacién
de recursos minerales. Sin embargo, en cierta medida, la disponibilidad
de recursos naturales tiende a estar reflejada en los valores iniciales del

PIB por trabajador.

24. Sin embargo, De Gregorio y Lee (2000) reportan una correlaciéon negativa entre la
inflacién y la tasa de crecimiento —primordialmente via la inversion— en su estudio
de 21 economias de América del Sur y del Centro durante el periodo 1965-1999.
Este resultado se mantiene cuando los paises con inflacion alta son excluidos de la

muestra.
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Los factores endégenos y exégenos

El cuadro 5 resume el resultado de un conjunto de regresiones para
someter a prueba la hipétesis de convergencia regional. Comenzamos
por estimar un modelo simple que busca explicar la tasa de crecimiento
del PIB por trabajador a partir de su nivel inicial (LPIBTt-1) y la tasa de
crecimiento promedio de la esperanza de vida rezagada una década
(d2VIDA). El coeficiente asociado con LPIBTt-1 (-0,014) en la regre-
sién (1) es significativo y con el signo apropiado, lo cual valida, en una
primera instancia, la hipétesis de la convergencia entre las seis econo-
mias. Segtin este resultado, la convergencia en la productividad laboral
ocurrié a una tasa anual de 1,4%. La regresién también muestra que una
desviacién estdndar sobre la tasa anualizada de la esperanza de vida en la
década precedente contribuyé a un aumento de 0,6% anual en el creci-
miento de la productividad®.

Las regresiones (2) se concentran en la contribucién de los factores
endégenos mientras que (3) trata con los factores exégenos. El valor del
R?ajustado indica que ambas regresiones explican por lo menos el 40%
de las variaciones en el crecimiento de la productividad. Los coeficien-
tes de las condiciones iniciales son significativos en ambas regresiones,
pero (2) arroja un ritmo de convergencia mds rdpido (1,5% versus
0,9%). Esta diferencia es consistente con el hecho de que la regresion
con factores endégenos incluye aspectos cruciales en la determinacién
del “estado estable” como lo es la tasa de ahorro.

25. Este es el resultado de multiplicar la desviacion tipica de dVIDA (0,006) por su coe-
ficiente en la regresion (1,0). Cuando se usa en sustitucion del PIB por trabajador, el
nivel inicial de la esperanza de vida muestra igualmente una correlacién negativa y
significativa con la tasa de variacion del PIB por trabajador. Lo mismo es cierto para
el nivel inicial de la tasa de alfabetizacion y de la participacion agricola (pero esta ulti-

ma con signo positivo).
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Cuadro 5: Regresiones de convergencia tradicional

) ) dPIBT = tasa anualizada de variacion del PIB por trabajador
Variable dependiente
Absoluta Endégena Exdgena Modelo aumentado Modelo aumentado, TSLS
IPIB dCap IPIB dCap
™ (2) (3) (4a) (4b) (5a) (52)
C 0,11 01 0,08 0,14 0,09 0,13 0,11
Variables de estado
LPIBT(t-1) -0,014 -0,015 -0,009 -0,019 -0,012 -0,019 -0,014
d2VIDA 1.0 0,4 0,28 0,05 0,28 0,04
d2LEE
Variables de politica
IPIB 0,161 0,148 0,155
dCAP 0,482 0,355
GOBPIB -0,03 -0,04 -0,05 -0,03 -0,02
ABRAX(t-1) -0,03 0,01 0,01 0,01 0,02
Variables externas
DEMUNCc 0,221 0,197 0,099 0,185 0,12
TINTc -0,013 -0,068
DETINT -0,062 -0,069 -0,067 -0,048
IREALUS -0,07 0,03 0,07 0,03 0,01
DEUDA80 -0,017 -0,017 -0,016 -0,017 -0,015
CRISIS29 0,02 0,01
Variables de cambio estructural e institucional
d2AGRI -0,56 * -0,077 0,093 -0,075 -0,00
d2ADUTAX -0,016 0,06
R2 ajustado 0,27 0,56 0,49 0,54 0,71 0,66 0,67
Des. est. regresion 0,017 0,013 0,406 0,013 0,011 0,012 0,011
Observaciones 54 54 60 54 54 54 54
Instrumentos IPIB(-1) ; PCEXPc  d2CAP ; PCEXPc

(*) usa dAGRI (tasa anualizada de variacién durante la década)
Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.

En (2) el coeficiente del cambio anualizado de la participacién agri-
cola en el PIB es significativo y con el signo esperado (-0,56), lo cual
confirma la importancia de la transformacién de la estructura producti-
va de los paises en la evolucién de la convergencia regional. La partici-
pacién de la inversién también se muestra significativa y con el signo
adecuado (0,16). Mientras tanto, en la regresién con variables exégenas
(3) el crecimiento promedio anual de la demanda fordnea por décadas
(DEMUN() aparece como el contribuyente principal al crecimiento de
la productividad laboral. El coeficiente de las fluctuaciones de los tér-
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minos del intercambio no resulté ser significativo®, pero no asi su vola-
tilidad que aparece con signo negativo, lo cual es consistente con las teo-
ras recientes de la inversién (Dixit y Pindyck, 1994). La variable
dummy asociada a la crisis de la deuda de los afios ochenta confirma la
severidad de su impacto en los estdndares de vida de la regién. Pero la
inclusién de la variable de apertura al comercio internacional —en forma
de niveles y de cambios y con diferentes rezagos— no arrojé coeficientes
estadisticamente significativos.

En cuanto a la comparacién de estos resultados con otros estudios
empiricos sobre la regién, Cardoso y Fishlow (1989) en un anilisis de
datos de panel sobre una muestra de 18 paises latinoamericanos
durante el perfodo 1950-1980 también resaltan la importancia de la
demanda extranjera en el crecimiento econémico. En particular, estos
autores encontraron que tanto la expansién del sector exportador
como el crecimiento de las importaciones fueron factores cruciales en
el crecimiento econédmico. Por otra parte, De Gregorio (1991) en un
estudio sobre 12 paises sobre un periodo similar, al igual que nosotros,
no hallé una significacién estadistica de las variables de apertura exter-
na y de términos del intercambio. Sin embargo, nuestro resultado de
la volatilidad de los términos del intercambio es mds novedoso al tiem-

po que plausible.

Regresiones que incluyen todos los factores

Las regresiones que se presentan en el cuadro 5 combinan los factores
enddgenos y los exdgenos. Al igual que las regresiones anteriores (4a) y
(4b) se estiman segtin el método de los “minimos cuadrados ordinarios”.

26. Una mejora en los términos del intercambio obviamente aumenta el ingreso nacio-
nal; pero su efecto en el nivel de actividad -y, en consecuencia, en la posicion del
estado estable- es en teoria ambiguo ya que depende de la respuesta de la asigna-

cién de los recursos ante el cambio en los precios relativos.

30 Documentos CIDOB, América Latina



Crecimiento endégeno y choques exdgenos en América Latina durante el siglo XX

La diferencia entre ambas regresiones estriba en que en (4a) el esfuerzo
de ahorro se mide como la participacién media de la inversién en el PIB
(IPIB) mientras que en (4b) se utiliza la tasa anualizada de crecimiento
del acervo de capital (dCAP).

La velocidad de convergencia se estima entre el 1% y el 2% por afo.
El coeficiente de la desviacién tipica de los términos del intercambio
(DETINT) es significativo en (4a) mientras que su tasa de variaciones
(TINTYc) arroja mejores resultados en (4b). Aqui también la dummy de
la crisis de la deuda se muestra significativa y con el signo esperado. Por
otro lado, la variable de demanda externa sélo es relevante en (4a). La
medida de cambio estructural, que aquf entra en la ecuacién con una
década de rezago (d2AGRI), no es significativa”. Lo mismo ocurre con
las variables de apertura al comercio internacional, de gasto publico,
tipos de interés de los Estados Unidos y el crecimiento anual rezagado
de la esperanza de vida (d2VIDA).

Una preocupacién comtun en los trabajos empiricos sobre crecimiento
econémico es que, dada la vinculacién entre la tasa de crecimiento del
PIB y la inversidn, el poder explicativo de la tasa de ahorro —o en su lugar
la participacién de la inversién— bien puede reflejar un fenémeno de cau-
salidad inversa (Temple, 1999). Este problema puede ser tratado median-
te la inclusidn de instrumentos y el uso del método de estimacién de los
“minimos cuadrados en dos etapas” (7wo-Stage Least Square, TSLS). Este
procedimiento es el adoptado en las regresiones (5a) y (5b)*.

27. Debido a la presencia de una correlacion alta con el PIB por trabajador y la esperan-
za de vida, las medidas de transformaciones estructurales e institucionales se inclu-
yen en la regresiéon en forma de cambios anualizados por década.

28. Los instrumentos para la inversién son su valor rezagado y las variaciones con-
temporaneas del poder de compra de las exportaciones (PCEXPc). Asi la regresion
de IPIB con su valor rezagado y PCEXPc, arroja coeficientes significativos y un R?
ajustado de 0,42.
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La capacidad explicativa de los regresores varia poco con la inclusién
de los instrumentos. Por ejemplo, los coeficientes que reflejan la con-
vergencia permanecen dentro del rango del 1-2%. Las regresiones (5a)
y (5b) ofrecen evidencia del impacto de la volatilidad de los términos del
intercambio en el crecimiento de la productividad. Por ejemplo, el coe-
ficiente de -0,067 en (5a) indica que un aumento de 5% en la volatili-
dad se traduciria en una caida anual de 0,3% en la tasa de crecimiento
del PIB por trabajador. Y, de nuevo, las fluctuaciones de los términos del
intercambio no resultaron significativas. Por otro lado, el coeficiente de
DEUDASO0 indica que el costo de la crisis en términos del crecimiento
de la productividad se sitda entre 1,5% y 1,7 % por afio. Finalmente, el
resultado en (5b) indica que una desviacién tipica de la tasa de varia-
ciones del capital (i.e., de 2,6% por ano por sobre el crecimiento regio-
nal promedio anual de 3,6%) se traducirfa en ganancias de 0,9% anual
en el crecimiento de la productividad .

Una diferencia a resaltar al comparar (4a) y (5b) es el hecho de que en
(5a) el coeficiente de IPIB pierde su significacién estadistica. Esto es un
resultado recurrente en la literatura empirica (Barro y Sala i Martin, 1995:
432), y usualmente se interpreta como una indicacién de que la direccién
de la causalidad va de la productividad a la inversidn, y no viceversa, como
se asume en el modelo de crecimiento estdndar. Sin embargo, la significa-
cién del coeficiente de dCAP en (5b) sugiere que las causas pueden ser
otras, por ejemplo, el resultado de limitaciones en los datos.

La convergencia en el modelo de correccién de errores
A continuacién adoptamos el modelo de correccién de errores como
una especificacién alternativa para someter a prueba la hipétesis de con-

29. En regresiones alternativas incluimos “efectos fijos” para dar cuenta de posibles
especificidades de los paises. Pero en la mayoria de los casos los coeficientes de las

dummies por pais no fueron significativos.
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vergencia entre los paises y con Estados Unidos®. El uso de la especifi-
cacién MCE es también consistente con los modelos anuales de la sec-
cién anterior. El cuadro 6 presenta los resultados de dos ejercicios. El
primero aborda la convergencia de la tasa de variacién del PIB a su valor
potencial de largo plazo, definido éste por los factores de produccién y
la estructura de la economia (regresiones 1a y 1b). El segundo ejercicio
(regresiones 2a y 2b) examina la posibilidad de un acortamiento de dis-
tancias respecto a la economia estadounidense, en este caso con la pro-
ductividad laboral como variable dependiente.

Comenzamos por estimar un conjunto de regresiones con una estruc-
tura similar a la usada durante el andlisis de las series anuales en la pri-
mera seccién, con el propésito de evaluar las caracteristicas del proceso
de crecimiento promedio de la muestra de paises. Mds adn, el uso de la
técnica de datos de panel nos permite comprobar la contribucién de fac-
tores adicionales cuyo impacto ocurre gradualmente como es el caso de
la mejorfa en el capital humano y el tramado institucional

Al igual que en la seccién anterior, empleamos un procedimiento de
estimacién en dos etapas, el cual consiste en estimar en primer lugar la
ecuacién de largo plazo y usar los residuos resultantes (con un rezago de
un periodo) en la estimacién del resto de los coeficientes de la ecuacién
MCE. Nétese que aqui las observaciones corresponden a décadas, asi
que lo que en el modelo con series anuales son “efectos de corto plazo”,
deben ser vistos como “efectos de transicién” hacia el estado de equili-
brio (definido por la ecuacién de largo plazo). El resultado de la esti-
macién de la ecuacién de largo plazo con todas las variables en valores
logaritmicos es el siguiente (los coeficientes en negrita son significativos
a un nivel del 5%):

LPIB = -0,21 + 0,65*LCAP(¢-1) + 0,44*LPEA - 0,24*LAGRI

30. Foreman-Peck y Lains (2002) adoptan un enfoque similar en su estudio sobre creci-
miento econémico en la periferia europea durante el periodo 1870-1914.

Numero 6, 2005 33



Pablo Astorga, Ame R. Bergés y Valpy FitzGerald

El acervo de capital entra en la ecuacién con una década de rezago para
evitar problemas de causalidad inversa. Todos los coeficientes de los
regresores son significativos y con el signo apropiado. El coeficiente de la
variable de cambio estructural es negativo, lo que indica que un menor
peso relativo de la agricultura se traduce en un mayor nivel del PIB.

La regresién (la) en el cuadro 6 incluye un conjunto de variables
similares a los utilizados en los modelos multivariantes por pais para
explicar el crecimiento del PIB; mientras que en (2b) se afiaden varia-
bles de gobierno, capital humano, y transformaciones en las institu-
ciones y la estructura productiva. El coeficiente de retroalimentacién
indica que la brecha entre la posicién inicial y el equilibrio de largo
plazo al comienzo de cada década se reduce a un ritmo de 2,5% por
afno. Este resultado es consistente con la convergencia de la economia
hacia su potencial.

Por otro lado, la incorporacién de factores adicionales en (1b)
mejora la capacidad explicativa de la regresién pero sin que se pro-
duzcan cambios en el nivel de respuesta del crecimiento del PIB ante
desviaciones respecto a la posicién de equilibrio®. También se obser-
va una correlacién positiva entre los valores pasados y presentes del
crecimiento del producto (en términos de décadas), lo cual indica
perdurabilidad de los choques. En cuanto a los efectos de transicién,
los coeficientes de la demanda externa, la volatilidad de los términos
del intercambio, el tipo de interés estadounidense (sélo en la) y el
peso de la agricultura resultaron significativos y con los signos espe-

31. Nétese que el tamafio promedio del efecto de retroalimentacién que arroja la
regresion con datos de panel (0,025) es bastante menor que el promedio obteni-
do con el uso de los modelos anuales por pais (véanse paginas 19 y 20), cuyo pro-
medio simple es 0,22. Esta diferencia puede explicarse por el hecho de que la
agregacion de los datos a través del tiempo y geografia reduce significativamente

las fluctuaciones de las variables.
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rados. En particular, el coeficiente de -0,06 de la volatilidad de los
términos del intercambio (1b) indica que un aumento de 5% en
dicha variable se traducirfa en una cafda de 0,4% anual en la tasa de
crecimiento del PIB.

Finalmente, empleamos el modelo MCE para someter a prueba la hipé-
tesis del acercamiento a la economia de Estados Unidos. En el caso pre-
sentado en las regresiones (2a) y (2b) el componente de largo plazo mide
las desviaciones del producto por trabajador de los seis paises latinoame-
ricanos respecto al valor de la misma variable para Estados Unidos. Los
dos coeficientes de retroalimentacién son significativos y con el signo
apropiado (-0,013 y -0,015). Este resultado es consistente con una ding-
mica de acercamiento lento, en el sentido que una posicién inicial por
debajo del valor de la economia lider da lugar a un aumento en la tasa de
crecimiento de la productividad laboral en las economias rezagadas.

En relacién con los efectos de transicidn, la regresién (2a) muestra una
correlacién positiva de dPIBT con la tasa de inversién y un vinculo
negativo con la volatilidad de los términos del intercambio, la crisis de
la deuda, y la participacién del gasto publico. En (2b) incluimos
ABRAX, dAGRI y dJADUTAX. Si bien las nuevas variables no mejoran
la capacidad explicativa de la regresién, su inclusién hace que la variable
de demanda externa cobre significacion.
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Cuadro 6: Regresiones segun el modelo de correccion de errores

Variable dependiente dPIB (crecimiento anualizado) dPIBT (crecimiento por trabajador)
MCE PIB Acercamiento

(1a) (1b) (2a) (2b)

Constante 0,02 0,01 -0,01 -0,01

d2PIB 0,5 0,35

d2PIBT 0,11 0,10

Efectos de transicién

Externos

DEMUNCc 0,293 0,255 0,12 0,207

TINTc 0,069

DETINT -0,117 -0,061 -0,06 -0,06

IREALEU -0,13 -0,06 0,02 0,03

DEUDAS80 -0,023 -0,013 -0,023 -0,018

Politica economica

IPIB 0,14 0,12

GOBPIB -0,05 -0,11 -0,10

ABRAX 0,052 0,04 -0,01

Cambios estructurales e institucionales

dAGRI -0,685 -0,12 (%)

dADUTAX -0,01 -0,01

d2PEA -0,06 0,44

d2LEE 0,28

Efecto de retroalimentacion

MCE PIB -0,025 -0,025

[IPIB-LCAP-LPEA-LAGRI]

Acercamiento (catch up) -0,013 -0,015

[LPIBT - LPIBTEU]

R2 ajustado 0,21 0,54 0,363 0,437

Des. est. regresion 0,019 0,014 0,016 0,015

Observaciones 54 54 54 54

(*) usa d2AGRI (tasa anualizada de variacion durante la década)
Los coeficientes en negrita son estadisticamente significativos a un nivel critico del 5%.

La presencia de un acercamiento condicional si bien es consistente
con la teorfa econdmica, es un resultado que estd en disonancia con la
visién convencional. Una manera de interpretar este hallazgo es que
existen fuerzas de largo plazo que actdan para reducir la brecha en la
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productividad laboral entre la economia lider y las que le siguen, espe-
cialmente mediante la transferencia tecnoldgica y el aprendizaje insti-
tucional. Sin embargo, un mayor grado de vulnerabilidad de las
economias de la regién a los choques contempordneos, tanto internos
como externos, han tenido un impacto negativo en el motor de creci-
miento y, en consecuencia, un nuevo aumento de la brecha. Debido a
este proceso semejante a la maldicién de Sisifo, la regién no ha podi-
do beneficiarse plenamente de las fuerzas positivas de la convergencia.

En realidad, durante la década de los treinta hubo una reduccién en
la brecha del producto por trabajador respecto a la economia de
Estados Unidos, y lo mismo ocurrié durante el periodo 1950-1980.
El primer acercamiento fue el resultado del hecho de que la Gran
Depresién tuvo un impacto mds marcado en la economfa estadouni-
dense que en las de América Latina (quizds con la excepcién de
Chile). Las economifas mds grandes de la regién implementaron una
politica econémica de corte keynesiano para estimular la demanda
interna y enfrentar la escasez de divisas, las cuales sirvieron para miti-
gar los efectos de la depresién de la demanda mundial (Thorp, 2000).
El segundo acercamiento se debié a un proceso de industrializacién
acelerada en la regién en las décadas de la posguerra. Sin embargo, el
tltimo cuarto del siglo estuvo dominado por desarrollos que aparta-
ron a las economias de Estados Unidos y Latinoamérica. Esta ten-
dencia centrifuga fue el resultado de la combinacién de un
crecimiento raquitico en América Latina al tiempo que la economia
estadounidense experimentaba un auge impulsado por las tecnologi-
as ligadas a la informacién e Internet™.

32. El ultimo cuarto de siglo también trajo consigo un aumento en la brecha entre
Estados Unidos y los paises europeos mas avanzados. Sobre este punto véase
Boltho (2003).
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Conclusiones

Nuestro andlisis de la contribucién de los factores enddégenos y exdge-
nos al crecimiento econémico y de la productividad laboral en América
Latina durante el siglo XX presenta sus complicaciones, en parte debi-
do a variaciones marcadas entre paises y periodos. Nuestro grupo de pai-
ses presenta diferencias considerables en cuanto a la importancia relativa
de los factores del crecimiento, a la vulnerabilidad a choques exdgenos,
asf como en la velocidad de ajuste a las desviaciones respecto al equili-
brio de largo plazo.

Los hallazgos de quiebres estructurales confirman las dislocaciones cau-
sadas al proceso de crecimiento por la crisis de 1929; pero los quiebres cer-
canos a 1980 presentan un grado de sincronia menor y, en algunos casos,
preceden la crisis de la deuda simbolizada por la moratoria de México en
1982. Por ejemplo, al final de los afios setenta la economia venezolana
mostraba una ralentizacién marcada y, unos afios antes, Argentina ya
experimentaba problemas con su modelo de crecimiento. En general,
Colombia surge de nuestro andlisis como el pais con el menor grado de
inestabilidad en los pardmetros de las regresiones de crecimiento, mientras
que Chile es el pais mds afectado por severas discontinuidades.

Hallazgos principales relacionados con el crecimiento y la

convergencia

(i) Si bien la inestabilidad de los coeficientes en los subperiodos hace
dificil identificar patrones consistentes a través del tiempo y la geogra-
fia, los resultados indican que la acumulacién de capital tuvo un papel
mds prominente durante el perfodo medio, cuando los seis paises esta-
ban relativamente cerrados a la economfa mundial y aceleraban el pro-
ceso de industrializacién liderada por el Estado. En contraste, la escasa
contribucién de la inversién al crecimiento del producto en las décadas
finales del siglo, caracterizado por profundas reformas pro-mercado, es
una fuente de preocupacién.
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(ii) Las economias principales de la regién muestran un proceso mar-
cado de convergencia a lo largo del siglo XX debido a mejoras en la asig-
nacién de recursos, los avances en sanidad, salud y educacién y una
mayor inversién. En consecuencia, la dispersién tanto en el producto
por trabajador como per cdpita en el afio 2000 es considerablemente
menor que la registrada en 1900.

(iii) Sin embargo, no hubo un acercamiento duradero entre la producti-
vidad laboral de América Latina y de Estados Unidos. La homogeneizacién
regional no fue suficiente para producir un acortamiento de distancias con
la economia lider. Nuestros resultados muestran en cambio un proceso que
se asemeja a la maldicién de Sisifo, donde cualquier avance en el cierre de
la brecha fue erosionado por la accién de choques econémicos externos y
crisis politicas internas. Y de hecho, ocurrié una divergencia marcada res-
pecto a regiones en vias de industrializacién comparables como la Europa
del sur y Asia del este (Astorga, Bergés y FitzGerald, 2003b).

(iv) La volatilidad de los términos del intercambio, las fluctuaciones
del comercio internacional y los cambios stbitos en los tipos de interés
internacional fueron obstdculos de envergadura tanto para el crecimien-
to econémico sostenido como para la convergencia. Es dificil establecer
si estos obstdculos fueron mds importantes que las crisis internas, ya que
las dltimas estuvieron por lo general asociadas a los choques externos.
Mientras otros estudios confirman la importancia de los cambios en el
comercio internacional y los tipos de interés internacionales, el resulta-
do del papel de la volatilidad de los términos del intercambio en el tras-
curso del siglo es novedoso y sugiere que su principal mecanismo de
trasmision fue via las expectativas de los inversionistas, mds que a través
de la capacidad importadora, como se ha argumentado previamente.

Implicaciones

A pesar de un esfuerzo significativo en la modernizacién y la industria-
lizacién durante el siglo pasado, América Latina se ha quedado claramen-
te atrds en comparacion con el resto del mundo industrializado o en vias
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de serlo, especialmente en los dltimos veinticinco afios. La evidencia com-
binada de la convergencia de la esperanza de vida en relacién con Estados
Unidos y el fracaso en el cierre de la brecha de la productividad laboral en
el periodo 1900-2000 sugiere la presencia de importantes variaciones en la
difusién de innovaciones cientificas y tecnoldgicas. Mientras que los avan-
ces en la medicina y la sanidad cruzaron las fronteras nacionales con rela-
tiva facilidad, lo mismo no parece ser cierto en el caso de las innovaciones
asociadas con el aparato productivo. Esto, a su vez, podria implicar dife-
rencias inesperadas entre los sectores puiblico y privado en cuanto a la
absorcién de tecnologfas y el desarrollo institucional.

Nuestro hallazgo de la importancia de los choques externos y la vola-
tilidad de los términos del intercambio en el proceso de crecimiento y la
convergencia resalta la necesidad de mejorar los mecanismos de coordi-
nacién multilateral en el comercio y las finanzas internacionales. Ante la
ausencia de una reduccién significativa en la intensidad y la frecuencia
de los choques externos, los cambios institucionales en el dmbito nacio-
nal (e.g., los fondos de estabilizacidn, la independencia del banco cen-
tral, y una politica fiscal anticiclica) se tornan imperativos para
minimizar su impacto en el crecimiento y el bienestar en la regién.

La comparacién de los coeficientes de correccién de desviaciones, el
grado de apertura a la economfa mundial, y la volatilidad de los facto-
res de produccién ofrece una indicacién sobre la capacidad de respuesta
de la politica econémica. Por ejemplo, si la volatilidad del producto
generada por los choques externos y los factores enddégenos —i.e., debi-
da a las fluctuaciones en los factores productivos— son similares en dos
o mds paises, entonces las variaciones en los coeficientes de retroalimen-
tacién pueden estar asociadas con diferencias en la capacidad de reac-
cién de la politica econémica. Sin embargo, un mayor coeficiente de
ajuste a las desviaciones respecto a la posicién de equilibrio de largo
plazo bien puede ser mds un reflejo de la falla de los encargados de la
politica econémica en reducir el grado de vulnerabilidad de la economia
a los choques, antes que evidencia en el éxito de respuesta a ellos.
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Para terminar, aunque nuestro andlisis cuantitativo no puede, debido
a limitaciones en los datos, incorporar plenamente los factores politicos
e institucionales, se puede llegar a afirmar con un alto grado de certeza
que una mayor estabilidad politica y un régimen mds creible y consis-
tente de politica econémica hubiese aumentado la tasa de crecimiento
del producto en el largo plazo en América Latina y hecho posible la
reduccién de la brecha con Estados Unidos®.

Advertencias

La evidencia presentada en apoyo a la convergencia entre las seis eco-
nomifas mds grandes es robusta. Sin embargo, es necesario hacer dos sal-
vedades al respecto. En primer lugar, la convergencia intrarregional
puede estar infraestimada debido al uso de un solo factor de ajuste para
la paridad del poder adquisitivo (PPA) con 1970 como afio de referen-
cia*. En particular, es probable que se esté infraestimando el valor del
PIB a inicios del siglo pasado en aquellas economias que para ese
momento tenfan un menor nivel de industrializacién y de apertura al
comercio internacional (e.g., Brasil), lo cual hace que la estimacién de
la tasa de crecimiento a lo largo del siglo sea mayor con relacién a aque-
llos paises mds avanzados e integrados a la economia mundial (e.g.,
Argentina). Por extensién, otra implicacién es que la falta de conver-
gencia observada respecto a Estados Unidos puede en realidad ocultar
un proceso de divergencia en el largo plazo.

En segundo lugar, nuestros hallazgos para el grupo de seis economias
en cuanto a convergencia y caracteristicas del crecimiento pueden ser

33. Después de todo, si el PIB per cdpita hubiese crecido a una tasa de variacién 1%
mayor a lo largo del siglo XX, la brecha con respecto a EEUU se habria reducido a
la mitad.

34. No se dispone de pesos de PPA con anterioridad a 1960, y tampoco es posible esti-

marlos. Véase Astorga, Bergés y FitzGerald (2003b).
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tomados como representativos de la economia de América Latina en su
conjunto ya que nuestra muestra da cuenta de las tres cuartas partes de
la poblacién y del producto regional de manera consistente a lo largo del
siglo. Sin embargo, esto no quiere decir que el resto de paises latinoa-
mericanos se identifiquen con tales resultados. De hecho, el grupo de
paises no incluidos en el andlisis muestra un nivel de dispersién cre-
ciente en el PIB per cdpita después de 1950 (ano que marca el inicio de
la contabilidad nacional en un niimero de paises) en comparacién con
las seis economias mayores, lo que ha llevado a la formacién de dos dis-
tintos “clubes de convergencia’. Especialmente, las economias mds
pequenas de la regién —con excepciones como Costa Rica y Uruguay—
muestran un patrén de crecimiento relativamente inferior en el sentido
de un menor crecimiento de largo plazo y una mayor volatilidad, lo cual
puede encontrar una explicacién en una vulnerabilidad mayor a los
choques externos®.

35. Véase Astorga, Bergés y FitzGerald (2003b).
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Apéndice I: Analisis de los modelos ARI por paises

Este apartado presenta una descripcion de los test a que se someten los
modelos autorregresivos diferenciados (ARI) con el fin de evaluar la pre-
sencia de quiebres estructurales en las series del PIB (a precios constantes
de 1970), y del PIB por trabajador y per capita. Estas series, aunque rela-
cionadas, informan sobre aspectos diferentes del proceso de desarrollo.
Mientas el PIB mide la evolucion de la actividad econémica, el PIB por tra-
bajador (en nuestro caso aproximado por la poblacién activa) mide la pro-
ductividad laboral, y el PIB per capita refleja las condiciones de vida. Las
tres series para cada pais a lo largo del siglo XX se presentan de manera
gréfica en la pagina subsiguiente.
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Un quiebre estructural se define como una diferencia significativa en el ajus-
te de un modelo autorregresivo particular en dos periodos consecutivos de la
muestra de observaciones. Dicha ruptura también se asocia con una falla en
la capacidad de prediccién del modelo y con un aumento marcado de la ines-
tabilidad de los pardmetros. Para la estimacién de los modelos usamos el
método de minimos cuadrados recursivos (Recursive Least Squares, RLS). Este
método consiste en estimar la ecuacién de regresion repetidamente, usando
cada vez una muestra de datos mayor. De esta manera, para un nimero k de
coeficientes en el vector de coeficientes b, las primeras k observaciones se
usan para generar la primera estimacion del conjunto de coeficientes. Acto
seguido, el conjunto de datos se amplia a k+1 observaciones y se procede a
generar un segundo conjunto de coeficientes. Este procedimiento se repite
hasta que se usan todas las observaciones (Banerjee et al, 1992).

En cada iteracion el ultimo conjunto de estimaciones del vector de coefi-
cientes puede ser usado para predecir el préximo valor de la variable depen-
diente. Los errores de prediccion un periodo adelante resultantes, ajustados
de manera adecuada, forman los residuos recursivos. Estas series de residuos
proveen la informacion bésica para los test de Chow de quiebre estructural.
El “test de Chow de punto de quiebre” (Chow-B) estima el modelo sobre dos
submuestras consecutivas y evallia la presencia de diferencias significativas en
las estimaciones. Una disparidad marcada se toma como evidencia de un
quiebre estructural. Entre tanto, el “test de Chow de prediccion” (Chow-F)
estima el modelo sobre una submuestra y luego predice la variable depen-
diente en el resto del intervalo muestral. Desviaciones marcadas entre los
valores observados y los predecidos es indicativo de cambios significativos en
la capacidad predictiva del modelo en una fecha dada.

Otras pruebas de estabilidad del modelo son la “suma al cuadrado de los
residuos” (Cusumsq) y la “prediccion de un periodo adelante” (one-step
ahead forecast). El test de Cusumsq se construye a partir de la suma acumu-
lada de los residuos recursivos. Valores de dicha sumatoria fuera de un inter-
valo critico dado se toma como evidencia de inestabilidad de los parametros.
Por otro lado, los errores de prediccion del periodo siguiente permiten identi-
ficar las fechas donde el modelo genera un mayor margen de error.
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Los modelos ARI se escogen de acuerdo a las propiedades de autocorrela-
cion de las series, donde el modelo ARI(1) resulté el mas usado. En todos los
paises se encontré que las series del PIB, PIB por trabajador y per cépita —luego
de aplicarseles una transformacion logaritmica— son integradas de primer
orden®. En consecuencia, centramos el andlisis en las series en primeras dife-
rencias. También se identificaron los intervalos mas largos de relativa estabili-
dad, i.e.,, donde no se detectaron discontinuidades significativas en la
estimacion recursiva de los parametros.

Cuando hay una fuerte evidencia de un quiebre estructural, la mues-
tra se separa en dos segun la fecha del quiebre, y el modelo es someti-
do de nuevo a pruebas para detectar rupturas estructurales adicionales
en cada una de las submuestras asi formadas. Este procedimiento se
repite hasta que no se detectan signos de interrupciones mayores en los
pardmetros. En la mayoria de los casos, los test se aplicaron primero
sobre la muestra comprendida entre el comienzo del periodo més largo
de relativa estabilidad y el final del siglo, y luego sobre aquella limitada
por el comienzo del siglo y un punto intermedio en el periodo de mayor
estabilidad relativa, para asi incluir quiebres potenciales.

Las economias mas grandes: Argentina, Brasil y México

En Argentina el periodo de estabilidad relativa més largo se encontré
entre 1958 y 1975. Los test de Chow se aplicaron a un modelo ARI(1),
primero sobre el periodo 1958-1990, excluyendo los afios de la conver-
tibilidad. Tanto el Chow-B (con un nivel de significacion del 1%) como
en Chow-F (5% de significacion) indican la presencia de un quiebre

36. Una serie no estacionaria es integrada de primer orden si sus primeras diferencias son
estacionarias. Usamos el test de Dickey-Fuller aumentado (ADF) para verificar la pre-
sencia de raices unitarias. Sin embargo, como Perron (1989) ha demostrado, el no
rechazo de la hipdtesis nula de dicho test bien puede deberse a quiebres estructura-
les en la serie.
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estructural en 1976 para las tres series. Este quiebre se asocia con el
golpe militar contra el Gobierno de Maria Estela de Perén ese afio, en
medio de un alto nivel de agitacién social y una profunda instabilidad
macroecondémica (Katz y Kosacoff, 2000). También se encontr6 eviden-
cia de una ruptura en la serie del PIB alrededor de 1992, esta vez con un
modelo ARI(2) sobre el periodo 1980-2000.

En lo que respecta a la primera mitad del siglo pasado, la estimacion de
un modelo ARI(1) sobre el periodo 1917-1958 arroj6 evidencia de un
quiebre en 1930. Entre tanto, la recesién de 1914-1916 sufrida por la
economia argentina como consecuencia de la interrupcién en el comer-
cio internacional durante la Gran Guerra es un fuerte candidato de rup-
tura estructural. Sin embargo, a pesar de que hay una inestabilidad
marcada en los pardmetros del modelo hacia la mitad de la década de los
diez, ninguno de los test de Chow rechazé la hipétesis nula de ausencia
de quiebre estructural”. Finalmente, aunque fuera del periodo de estudio
de este trabajo, el final abrupto del esquema de convertibilidad cambia-
ria en diciembre de 2001 y el colapso econémico sin precedentes que le
siguio, es sin lugar a dudas el primer quiebre estructural en Argentina en
este siglo™.

37. Cortes Conde (1997) califica al periodo de la Gran Guerra como de cambio en la ten-
dencia del proceso de crecimiento en Argentina, donde la escasez de importaciones
caus6 un impacto severo en la actividad industrial. Sanz (2004) corrobora la impor-
tancia de este evento al hallar evidencia de un quiebre estructural en 1913 en las
series del PIB per capita.

38. En un estudio sobre los rasgos estadisticos de la serie anual del PIB argentino duran-
te el periodo 1913-1999, Utrera (2001) encontré evidencia que apoya la hipétesis de
un proceso estacionario con tendencia deterministica con quiebres en 1929, 1979-
1980 y 1989-1990. Y en cuanto al GDP per capita, este autor reporta quiebres en
1929, 1968 y 1987-1988.
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En el caso de Brasil el intervalo mas largo de estabilidad se encontré
entre 1936y 1960. Las series se sometieron a las pruebas de Chow, pri-
mero durante 1936-1978 y luego sobre el periodo 1965-2000. La hipo-
tesis nula de ausencia de quiebre alrededor de 1963 es rechazada por
ambos test en las series de PIB por trabajador y per cépita, y sélo por el
test Chow-B en las series del PIB (véase los cuadro de resultados al final
de este apéndice para mayor detalle). La fecha del quiebre coincide con
el final de la época dorada de sustitucion de importaciones en el pais. El
proceso de crecimiento acelerado de los afios cincuenta fue interrumpido
por una recesion en 1961-1962, que hizo aparente las limitaciones del
modelo sustitutivo (Abreu et al, 2000). También se evidencié una ruptu-
ra estructural en las tres series hacia 1981.

Por otro lado, las pruebas de Chow no detectaron quiebres durante la pri-
mera mitad del siglo. Sin embargo, se observa un alto grado de inestabilidad
de los parametros en los afios de 1929 y 1930. Es posible que la falta de evi-
dencia —basada en las pruebas de Chow- se deba al alto nivel de volatilidad
de las series durante las primeras décadas del siglo, lo cual se refleja en mode-
los ARI con coeficientes no significativos.

En México la carencia de datos durante los afios de la revolucién (1911-
1919) y sus secuelas hacen que el andlisis de las series se limite al periodo
1921-2000. Sin embargo, el comienzo de la revolucion debe ser tomado
como el primer quiebre estructural del pais en el siglo pasado. La falta de
observaciones en la segunda década y el comienzo de la tercera crea difi-
cultades al momento de estimar el modelo ARI con el fin de buscar evi-
dencia de un quiebre en los tiempos de la Gran Depresion. Una alternativa
para salvar este obstaculo es la de estimar el modelo con las series en rever-
so, de manera de tener suficientes valores iniciales para el método recursi-
vo de estimacion. Al hacerlo estamos, de hecho, usando el futuro para
explicar el pasado, lo cual crea problemas con la interpretacién econémica
de los coeficientes del modelo. Pero el procedimiento es valido para detec-
tar rupturas estructurales. El andlisis de la serie revertida arroja evidencia de
un quiebre alrededor de 1930-1931 en las tres series.
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En lo que concierne a la segunda mitad del siglo, se encontré evidencia de
una ruptura estructural hacia 1981 en las tres series. Finalmente, las pruebas
de Chow rechazan la hipétesis nula de ausencia de quiebres en 1995 en el
caso de las series del PIB y el PIB por trabajador®.

Las economias medianas: Chile, Colombia y Venezuela

De nuestro grupo de paises, Chile es el pais con una mayor volatilidad en
las series e inestabilidad en los pardmetros. Los graficos anteriores muestran
fluctuaciones marcadas alrededor de 1919-1921 y 1930-1932 en la primera
mitad del siglo, y hacia 1972 y 1982 durante la segunda mitad. La proximi-
dad de estos episodios de turbulencia hace dificil el someter a prueba de quie-
bres estructurales a las series del PIB absoluto y relativo. Aun mas, el analisis
de las primeras tres décadas se complica por la falta de mediaciones confia-
bles del PIB con anterioridad a 1909%.

Tomando como periodo de partida 1938-1980, el test de Chow-F indica la
presencia de un quiebre cerca de 1973. Tras el golpe militar en contra del
Gobierno de Allende, la estrategia de desarrollo chilena experiment6 un cam-
bio radical hacia una economia mas abierta, privatizada y con un reducido
papel del Estado. Los ajustes del aparato productivo que siguieron dieron
lugar a un periodo de gran inestabilidad econémica. Y esta situacion sufrio el
agravante del aumento subito de los precios del petréleo en 1974 (French-
Davis et al, 2000). Debido a la proximidad entre 1973-1974 y 1981-1982,
hacemos uso de las series en orden revertido al momento de buscar eviden-

39. Noriega y Ramirez (1999) concluyen que las series anuales del PIB absoluto y per
capita en México en el periodo 1925-1995 presentan un comportamiento ciclico en
torno a una tendencia secular interrumpida en tres ocasiones: 1931, 1950 y 1980.
Por otro lado en otro estudio de la serie del PIB mexicano durante el periodo 1900-
2001, Castillo y Diaz (2002) reportan quiebres estructurales en 1932, 1983 y 1995.

40. Valores del PIB con anterioridad a 1910 se excluyen del analisis debido a que se

obtienen suponiendo una tasa de variaciéon anual constante.
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cia de quiebres en el Gltimo cuarto de siglo. De esta manera se dispone de 18
observaciones (de 2000 a 1983), en vez de solamente 5 (de 1974 a 1980) al
momento de estimar el modelo ARI.

Durante el periodo 1923-1965 el test de Chow-B arroja evidencia de una
ruptura estructural en 1933 para las tres series usando un modelo ARI(1,4).
Sin embargo, los resultados de los test no son consistentes con una ruptura
cerca de 1920, a pesar de inspeccién gréfica de la serie muestra una disconti-
nuidad marcada. Esta aparente contradiccién puede bien encontrar una expli-
cacién en los altos niveles de volatilidad en las series del PIB en el primer
cuarto del siglo y en la falta de observaciones en la primera década.

Los datos para Colombia cubren el periodo 1905-2000. El andlisis de esta-
bilidad de los parametros indica que el periodo més largo de relativa estabili-
dad en las series del PIB ocurri6 entre los afios 1945 y 1978. El test de Chow-B
rechaza la hipétesis nula de ausencia de un quiebre estructural en 1980-1982
en las series del PIB absoluto y el PIB por trabajador. Y en cuanto a la prime-
ra mitad del siglo, ambos test de Chow indican la presencia de una ruptura
alrededor de 1930 en las tres series.

Para terminar, en Venezuela el periodo mas largo de relativa estabilidad en
los parametros del modelo correspondié a 1946-1976. En las tres series, los
test de Chow son consistentes con una ruptura hacia 1978. Otro posible can-
didato para un quiebre durante la segunda parte del siglo es 1989, que coin-
cide con el comienzo de una etapa de inestabilidad politica en el pais. Pero en
este caso los test de Chow no indican la presencia de un corte en el proceso
de crecimiento.

En cuanto a las primeras décadas, los test de Chow detectan un quiebre
estructural en las tres series hacia 1924. Esta fecha marca el comienzo de la
produccion de petréleo en gran escala en el pais (Astorga, 2000). También
hay signos de un alto nivel de inestabilidad en los pardmetros alrededor de
1932, aunque los test de Chow no rechazan la hipétesis nula. Si bien fuera del
periodo de nuestro estudio, el comienzo del siglo XXI (2002-03) ofrece una
nueva ruptura estructural —con gestacién en los afios noventa— asociado con
una contraccién sin precedentes en la actividad econémica en parte conse-
cuencia de los esfuerzos para sacar del poder al presidente Chavez.
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Andlisis de quiebre estructural con modelos ARI (series en pri-

meras diferencias, en logaritmos)
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Anadlisis de quiebre estructural con
meras diferencias, en logaritmos)

modelos ARI (series en pri-
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Apéndice lI: Descripcion de las variables

Variables original en logs gad tasa tasa d
var WAR-LOGV/AR) LVAR = VARC) AVAR = LVAR - LVART1 VAR = LVART - LVART2

PIB US$ PPA, precios de 1970 PIB LPIB LPIB(-1) dPIB d2PIB

PIB por trabajador PIBT LPIBT LPIBT(-1) dPIBT d2PIBT

US$ ppa, precios de 1970

Esperanza de vida al nacer (afios) VIDA LVIDA LVIDA(-1) dVIDA d2VIDA

indice de alfabetizacién (%) LEE LLEE LLEE(-1) dLEE d2LEE

Inversién como % del PIB IPIB IPIB(-1)

razén, promedio por década

Acervo de capital fisico USS, precios de 1970 CAP LCAP LCAP(-1) dCAP d2CAP

Poblacién total (miles) POP LPOP LPOP(-1) dPOP d2POP

Poblacién Econémicamente Activa (miles) PEA LPEA LPEA(-1) dPEA d2PEA

Demanda Mundial indice de volumen, 1970=100 DEMUN DEMUNC*

Términos del intercambio indice, 1970=100) TINT TINTC*

Volatilidad términos intercambio DETINT

desviacion estandar por década

Poder compra de exportaciones PCEXP PCEXPc*

indice, 1970=100

Tipo de interés real de EEUU IREALEU

%, promedio por década

Gasto publico como % del PIB GOBPIB

razén, promedio por década

Exportaciones como % del PIB ABRAX LABRAX LABRAX(-1) dABRAX d2ABRAX

razén calculada con valores en US$

Agricultura como % del PIB AGRI LAGRI LAGRI(-1) dAGRI d2AGRI

razén calculada con valores constantes

Impuestos al comercio % del PIB ADUTAX LADUTAX LADUTAX(-1) dADUTAX d2ADUTAX

razon calculada con valores corrientes

Crisis de 1929 CRISIS29 dummy igual a "1" cerca de 1930, "0" en el resto

Gran Depresion DEPRES30 dummy igual a "1" durante la década de los treinta, "

Crisis de la deuda de los ochenta DEUDASO dummy igual a "1" durante la década de los ochenta, "0" en el resto

(*) tasa de variacion calculada como promedio anual durante la década

Valores tipicos promedio sobre la muestra completa

variables valores originales (VAR) transformacion log. (LVAR) tasa de variacion (dVAR)
media des. est. coef. var. media des. est.  coef. var. media des. est. coef. var.

AGRI 21,0 0,166 0,8 1.3 0,6 0,2 -0,01 0,016 -1.3
ABRAX 17,0 0,085 05 1,2 0,5 0,4 -0,003 0,038 -13,3
ADUTAX 28,6 22,2 0,8 2,9 1,0 0,3 -0,03 0,054 -2,1
CAP 51388 79933 1,6 99 1,4 0,1 0,04 0,026 0,7
DEMUN 111 151 1,4 10,5 11 0,1 0,04 0,03 0,7
DETINT 0,16 0,081 0,5
GOBPIB 14,0 0,065 05
INV 4506 7031 1,6
IPIB 18,0 0,047 0,3
IREALEU 0,01 0,042 3,0
LEE 32,0 211 0,7 32 0,8 0,3 -0,02 0,012 -0,6
PCEXP 3150 7081 2.2 71 1,4 0,2 0,04 0,052 13
PEA 11106 14991 13 87 11 0,1 0,02 0,01 0,4
PIB 22567 32877 15 9.1 1,4 0,2 0,04 0,021 05
PIBT 1826 1010 0,6 7.3 0,7 0,1 0,02 0,019 1,2
PIBTEU 8847 5026 0,6 8,9 0,6 0,1 0,02 0,03 17
POP 29177 34880 1,2 9,7 1,0 0,1 0,02 0,008 0,4
TINT 125,5 97.3 0,8 4,6 0,6 0,1 0,001 0,043 55,0
VIDA 52,5 15,5 03 39 0,3 01 0,01 0,006 0,7
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