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Néstor A. Le Clech

Heformas economicas
y productividad total
(e los factores: un
analisis de [a economia
latinogmesicana

Introduccién

A finales de la década de 1980 y comienzos de la de 1990, se ob-
servo un fuerte avance hacia politicas de apertura y liberalizacién
econdmica, cuyas lineas fundamentales fueran plasmadas en aquel
documento denominado como “El Consenso de Washington”.
Dentro de este escenario, se propicié un fuerte debate acerca de
las nuevas estrategias de politica econémicas a nivel internacional.
En el marco de una globalizacién creciente, y promovido por aquel
impulso politico e intelectual de orden internacional, se argumen-
t6 que el Gnico camino posible para asegurar el crecimiento econé-
mico era el de una liberalizacién econémica completa.

En ese escenario comienzan a prosperar los estudios abocados
al andlisis del topico “apertura-crecimiento”, aunque lo cierto es
que, a pesar de haber corrido mucha tinta a torno a este tema, no
se ha conseguido consolidar una postura uninime respecto a los
resultados directos que la liberalizacién tiene sobre el crecimiento
econdémico, y en muchos casos la evidencia parece ser ciertamente
contradictoria.!
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"Ya que escapa a los propé-
sitos del presente trabajo, re-
mitimos el debate a las refe-
rencias propuestas: Baldwin
y Seghezza (1996); Edwards
(1992, 1993, 1998); Rodri-
guez y Rodrik (1999); Krueger
(1996, 1998); Harrison (1996);
Giles y Williams (2000a vy
2000b) y Romero y Gutiérrez
(2007), entre otros.
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2 Nos referimos al concepto
de reformas sefialando aquel
grupo de medidas de politica
econémica tendentes a facili-
tar el funcionamiento del mer-
cado en el desenvolvimiento
de la economia y los actores
que en ella participan.

3 Los paises incluidos en el
andlisis son: Argentina (ARG),
Bolivia (BoL), Brasil (BRA), Chi-
le (cHL), Colombia (coL), Costa
Rica (cRi), Rep. Dominicana
(pom), Ecuador (Ecu), El Sal-
vador (SLv), Honduras (HND),
Guatemala (GT™M), México
(MEx), Paraguay (PRY), Per
(Per), Uruguay (URY) y Vene-
zuela (VEN).
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A comienzos de este nuevo milenio, y frente al evidente fracaso
de varias economias que habian sido los emblemas de las refor-
mas de liberalizacion, y las recurrentes crisis internacionales que
se produjeron, comienza a tomar fuerza una postura critica en
torno a la efectiva correlacién entre apertura y crecimiento.

Lo cierto es que hasta el momento no existe un cuerpo de
teorfas que explique, en forma concluyente, el proceso que se en-
cierra detrds del efecto de causalidad esperado entre apertura y
crecimiento. De los modelos propuestos y los trabajos empiricos
ensayados, el fenémeno mas evidente que parece destacar es que
el proceso de reformas estarfa induciendo un proceso de estimulo
a la inversion, tanto incrementando su flujo como optimizando
su localizacién.? Este mecanismo estarfa induciendo mejoras en
la tecnologia disponible, afectando a la productividad de la eco-
nomia al elevar la dotacién de capital por trabajador y mejorar la
eficiencia productiva.

En esencia, las recomendaciones de politica que fomentaban
un paradigma de desarrollo orientado por una creciente apertura
hacia los mercados mundiales, no solo buscan incrementar los flu-
jos comerciales, sino también propiciar una modernizacién politi-
ca y social sobre la propia estructura econémica. Es decir, moldear
las instituciones sociales a través de un efecto que en la literatura
econoémica es conocido como “catching-up”, abordando asi un
concepto mucho més amplio de apertura, el cual estarfa signifi-
cando un grupo de politicas tendientes a insertar a la economia en
el “nuevo mundo globalizado”. En la regién latinoamericana este
proceso de reformas comienza a tomar impulso notorio a fines de
los ochenta, aunque en algunos casos el impulso reformador fue
algo mas tardio, inicidndose ya a comienzos de la década de 1990.

En Lugones, Gutti y Le Clech (2007) hemos podido analizar la
situacién de desenvolvimiento de la productividad total de los fac-
tores (PTF) de varios paises latinoamericanos. Alli se pudo observar
que, en general, el comportamiento de estas economias habia re-
sultado ser relativamente pobre y que, en la mayoria de los casos, el
resultado habia significado en un fuerte retroceso.

Por ello, en el presente trabajo examinaremos, mediante un
anélisis econométrico, cuestiones pertinentes al nivel impacto
que ha tenido en cada economia el proceso de reformas econémi-
cas sobre la evolucion de su productividad. Nuestro principal in-
terés es el de analizar el papel jugado por las reformas, y aquellas
variables que se podrian considerar como los principales determi-
nantes en el proceso de mejoras de la PTF. Para ello realizaremos
un estudio basado en el analisis de un dato de panel constituido
por dieciséis economias latinoamericanas.3
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La hipétesis fundamental que se presenta es que el efecto pro-
ducido por las reformas de politica econémica dirigidas hacia un
paradigma de crecimiento con apertura no ha sido el mismo para
todos los paises de la region.

Marco teérico

El rol de las instituciones en el desempeno econémico ha sido una
cuestién que desde el pensamiento de los clasicos tuvo mucha im-
portancia. Mas recientemente, estimulado en particular por los
aportes del premio Nobel de economia de 1993, Douglas North,
ha surgido un renovado interés por estos temas. En el &mbito de la
economia neoclasica, desde un punto de vista tedrico y empirico,
los trabajos de Hall y Jones (1996 y 1999) han resultado en un gran
aporte. Estos autores introducen el concepto de infraestructura so-
cial, contemplando en este el marco institucional y las politicas
gubernamentales que regulan y dan forma al entorno econémico.
El principal interés de su trabajo es dar una respuesta acerca de
los causantes de las diferencias en el desempeiio econémico que
se constata entre las naciones. En otras palabras, la cuestion que
intentan resolver es ;por qué paises con iguales dotaciones de fac-
tores pueden tener desemperios econdmicos diferenciales? Para
ellos, las diferencias en la tasas de acumulacién de capital, en la
productividad de los factores y, por ende, en el crecimiento del pro-
ducto per cdpita, se explican esencialmente por las diferencias en la
infraestructura social de cada nacién. Un pais que posea una infra-
estructura social favorable proveera un entorno econémico y social
que estimulari la actividad productiva y la acumulacién de capi-
tal. Asimismo, alentar la adquisicion de habilidades, la inventiva
empresarial y la transferencia de tecnologia. Hall y Jones (1996)
definen “infraestructura social favorable” o, en sus palabras, “una
infraestructura buena”, a una situacién en la que el ambiente eco-
némico y social brinde una estructura de incentivos tal que pro-
teja y estimule las actividades productivas y que elimine (o tienda
a eliminar) las actividades no productivas, entendiendo en estas
Gltimas aquellas actividades caracterizadas por la apropiacién de
una parte de la renta a través de conductas mafiosas, corruptivas,
etc. En este punto, se debe entender por “infraestructura social fa-
vorable” a aquella que genere un ambiente tendente a reducir los
costos de transaccion, que fomente la competencia y que asegure
un entorno estable para las decisiones de los agentes econémicos,
eliminando la posibilidad de ejercer una conducta denominada en
la literatura econdmica como de riesgo moral.
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Como bien sefialan estos autores, es el Estado quien tiene el
mayor poder de ejecucion de una infraestructura social favorable,
pero, paradéjicamente, en la practica aparece como el principal
agente inductor de un ambiente desfavorable. A raiz de esta alti-
ma realidad se ha argumentado que la mejor accién para mejorar
la infraestructura social era promover un progresivo desmante-
lamiento del Estado —cuanto més lejos esté de la actividad pro-
ductiva mayor la eficiencia en la produccién. No obstante, los ha-
llazgos de Hall y Jones no van en esta linea, sino por el contrario,
subrayan la importancia de la accién de un Estado en donde el
diseno de politicas y el control de estas sobre una gran parte de
la produccién ha dado lugar a altos niveles de mejoras en la pro-
ductividad econémica (Hall y Jones, 1996, pp. 15y 16). En cual-
quier caso, no se trata solo de ejecutar reformas, o de alejar al
Estado de la actividad productiva, sino que se trata de dar forma
aun Estado eficiente y eficaz en el disefio y control del ambiente y
desenvolvimiento de la actividad productiva. Por ello, no cabe es-
perar que un grupo de politicas tendientes a liberalizar la cuenta
de capitales, el sector financiero, abrir la economia al comercio y
otras medidas del estilo, estimulen un escenario favorable per se,
sino que, acompanando a este grupo de medidas, se debe ejercer
un exhaustivo control tanto en la accién como en la evaluacién
de los resultados alcanzados. De otra forma, con la ejecucion de
estas politicas se podria estar generando mas que una mejora en
la infraestructura, un simple giro de escenario en el cual se pro-
ducen pocos cambios reales en las reglas de juego y bajo el cual
lo que-en realidad cambia son los protagonistas que se benefician
de estas politicas manteniendo atn conductas de riesgo moral.
Por ejemplo, como se ha evidenciado en varias ocasiones, la sim-
ple apertura de la cuenta de capitales y la liberalizacion financie-
ra, en un escenario econémico e institucional inapropiado, puede
generar mis que una mejora en las condiciones de competencia
y eficiencia productiva, acciones de riesgo moral y un fuerte es-
timulo a las actividades tendientes a la basqueda de rentas dife-
renciales. Asi, lo que pareciera una buena politica que promove-
ria una asignacién mas eficiente de los recursos, solo provoca un
cambio en las actividades y, quizds, en los agentes que se bene-
fician de estas actividades que no solo no aportan a una mejora
econbémica, sino que ademds pueden socavar las condiciones de
crecimiento futuro.

Por otra parte, segtin las teorfas neoclisicas de crecimiento en-
ddbgeno, en autarquia se espera que la productividad de la econo-
mia esté sujeta, entre otros aspectos menos relevantes, al esfuerzo
que la economia en cuestién realice en Investigacion y Desarrollo
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(16D). Pero en una economia abierta, el papel del comercio inter-
nacional, los flujos de inversién extranjera directa (IED) y el inter-
cambio de conocimiento hacen que el desarrollo de la producti-
vidad no dependa solo de su propio esfuerzo en 16D, sino ademds
del esfuerzo que realicen sus socios comerciales (Coe y Helpman,
1995 y Harrison, 1996). Asi, la apertura comercial y las reformas
“pro-mercado” estarfan afectando de una forma directa a la pro-
ductividad de la economia y, a través de esta, al crecimiento del
producto. Esta Gltima visién es la que comienza a imponerse en
los estudios mds recientes acerca de este topico entre apertura
y crecimiento. Como lo senalan Miller y Upadhyay (2000), pue-
de resultar en un grave error agregar variables adicionales en la
funcién de produccién para explicar el crecimiento del producto,
mas alla de los factores productivos clasicos, ya que estarian segu-
ramente incidiendo en una forma directa sobre la PTFy, a través de
esta, en una forma indirecta sobre el producto.

La PTF puede aumentar por el progreso tecnoldgico, existiendo
basicamente dos formas en las que se lo introduce. Una de ellas
se conoce como cambio tecnoldgico no incorporado y otra que se
introduce a través de su incorporacion en nuevos bienes de capital.
En el primer caso, la mejora puede incorporarse sin la necesidad
de adquirir nuevos bienes de capital, lo cual es el resultado, prin-
cipalmente, de un proceso de aprendizaje por la practica (learning
by doing) que ya senalaba Arrow en 1962, quien también observaba
que incluso la incorporacién de nuevo capital reformularia el en-
torno productivo estimulando nuevamente un nuevo proceso de
aprendizaje dindmico. En-el segundo caso, la tecnologia viene in-
corporada; esta forma de progreso tecnolégico si tendrd una rela-
cién directa con la dotacién de capital y los esfuerzos de 16D que se
hagan, provocando, muchas veces, obsolescencia en la maquinaria
disponible.4 En efecto, una de las mayores virtudes que se esperan
potenciar al propiciar un proceso de apertura es el crecimiento de
la PTF, en un sentido tanto microeconémico como macroecondmi-
co, buscando mejorar la dindmica de crecimiento de la economia
a largo plazo.

Como sefialaibamos, la evidencia ms significativa entre apertu-
ra, reformas y crecimiento se daba a través de su impacto sobre la
inversion. En esta linea de trabajos, Levine y Renelt (1991 y 1992)
encuentran una fuerte correlacién entre la relacion inversién-PIB y
comercio-PIB, sugiriendo que la conexién entre comercio y creci-
miento ocurre a través de la inversion, provocado principalmente
por las mejoras en la relocalizacién que se produce en los flujos de
inversi6n a raiz del proceso de apertura y reformas; aunque estos
autores son criticos acerca de las estimaciones que miden el efecto

NesTor A. LE CLECH
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4 Muchas veces cuando los
cambios de este tipo son muy
veloces provocan un retardo
en la renovacion del capital,
por dos razones basicamente:
una es que las empresas que
acaban de renovar sus bienes
de capital no estan dispues-
tas a afrontar la pérdida de
capital invertido con motivo
de la nueva tecnologfa dispo-
nible. La otra razon es la con-
trapartida de esta, si los cam-
bios tecnoldgicos se vienen
sucediendo muy velozmente,
la empresa puede estar ten-
tada a esperar a que se pro-
duzca “el nuevo avance que
se espera” y asi postergar la
modernizacién de las maqui-
narias. Por este motivo, desde
las mismas empresas produc-
toras de bienes de capital, se
suele retardar el lanzamiento
de un nuevo producto.
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5 Vigase, por ejemplo, Millery
Upadhayay (2000 y 2002).

entre apertura y crecimiento, siendo estos los primeros en llamar
la atencion acerca de la ambigiiedad en la direccion de causalidad
y en advertir algunos problemas de indole econométricos sobre los
primeros andlisis empiricos que se realizaban del tema. Frankel y
Romer (1999) obtienen resultados similares, senalando que el co-
mercio incrementaria la renta al estimular la acumulacién de capi-
tal fisico y humano, advirtiendo también que este mecanismo es
articulado tanto por el comercio exterior como por el interno. Sin
embargo, la apertura al comercio exterior si estaria optimizando
la localizacién de la inversion. Por su parte, Baldwin y Seghezza
(1996) realizan una comprobacién empirica entre la relacion hasta
aqui comentada, a través de una funcién de sistemas de ecuaciones
simultineas, con las que confirman que la proteccién doméstica
reduce la inversion interna y por lo tanto ralentiza el crecimiento
del producto.

El entorno econdémico, politico e institucional en general esta-
rfa afectando en una forma directa a la PTF en el sentido macroeco-
némico. Asi, una reforma econémica tendiente a producir mejoras
en el entorno institucional estaria potenciando el crecimiento eco-
noémico a través de las mejoras en la asignacion de los recursos y, de
esta forma, mejorando la productividad del capital utilizado. Uno
de los factores claves en este proceso son los flujos de IED, las refor-
mas econdmicas de estabilizacion, los procesos de privatizaciones
de empresas puablicas, que se espera hayan tenido un papel rele-
vante en cuanto a la modernizacién del sistema productivo, segtin

Griffith-Jones (2000) y Goldberg y Klein (1997).

Modelo gconométrico, metodologia,
estimacion y resultados

Modelo econométrico

Para la estimacién econométrica utilizaremos dos formulaciones
que integren un grupo de variables consideradas como los deter-
minantes fundamentales de la PTF.5 Las ecuaciones a estimar son
las siguientes:

InPTF, =a;+ B, *In(I/L), + B, *InPIB, + B, *InPI, + 0)
+B, *In(X/PIB), + Bs*In(M/PIB), + B, *InIR, + B, *T + u,

InPTF,=ca,+f,*In(I/L), +B,*InPIB, + B, *InPI, + @
+B,*In(X | PIB), + s * In(M/ PIB), +, * T+ (D, * InIR, J+ u,
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La variable PTF es una serie calculada segiin la metodologia descrita
en Lugones et al. (2007, p. 61).

La variable I/L es la formacion bruta de capital fijo (World De-
velopment Indicator-World Bank) sobre la cantidad de ocupados
(serie estimada mediante la metodologia explicada en Lugones et
al.,2007) y se espera tenga un impacto positivo sobre la PTF, ya que
se captaria en esta variable el efecto “bruto” de la dindmica de acu-
mulacién de capital por trabajador. Ademas, esta variable estaria
captando el impacto de la inversion extranjera directa, fenémeno
que ha resultado de suma importancia para varios paises de la re-
gion, en especial en la Gltima década bajo analisis.

Hemos incluido el producto bruto interno en moneda cons-
tante, expresada en la variable PiB (World Development Indicator-
World Bank), de modo tal de captar el efecto de la dindmica del
mercado sobre la mejora de la PTF. Se espera que genere un impacto
positivo sobre la PTF puesto que una dindmica creciente en el nivel
de produccién provoca una mejor utilizacién de la capacidad ins-
talada, conduciendo a un mejor aprovechamiento de los recursos
invertidos y asi a una mejora en la PTF.

Ademis se haincluido la tasa de inflacién denominada en la va-
riable PI*(World Development Indicator-World Bank). En los casos
en los que se registré deflacion, que hace imposible la aplicacién
de logaritmos, se reemplazé por un valor de 10°; esta modificacién
se realizo para el caso de Guatemala, en el ano 1971 (inflacién de
-0,45%) y para Argentina, en los afios 1999 y 2000 (inflacién -1,17%
y -0,94%, respectivamente ). Sobre esta variable que consideramos
absorba la parte explicativa de la politica monetaria, se espera que
presente un signo negativo. Esta variable ademas estaria explican-
do en parte el horizonte temporal de decision de los agentes deter-
minadas por las expectativas a futuro en los planes de inversion.
Una economia con tasas de inflacién elevadas y recurrentes, reduce
notablemente el horizonte temporal de decision y esto afecta di-
rectamente al tipo de inversiones que se realiza en la economia.

En el caso del ratio de exportaciones sobre el PiB, indicada por
la variable X/PiB (World Development Indicator-World Bank), se
espera que el efecto sea positivo ya que estas suelen ser en bienes
para los que se posee ventajas comparativas, lo que estaria opti-
mizando la utilizacién de los factores y relocalizando mais factores
productivos en estas areas, ademas de los beneficios esperados del
tipo “learning by doing” y “spillovers” que se generan con un ma-
yor contacto con los mercados internacionales.

Por su parte, la relacién importaciones sobre el PIB, denotada
por la variable M/PIB (World Development Indicator-World Bank),
podria presentar cierta ambigiiedad respecto al signo esperado,

6 La serie de Brasil, desde
1971 hasta 1980, fue comple-
tada con el deflactor del PIB
por falta de informacién esta-
distica de la fuente indicada.

z 1 . . . . 2
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puesto que, por un lado, un aumento en la relacién M/PIB puede
generar una mejora en la PTF si esta produce un control sobre el
nivel de precios, regulando la competencia e incrementando la
oferta disponible, lo que podria estar induciendo una mejora la
capacidad productiva del pais. Sin embargo, un ingreso elevado de
importaciones, que genere un nivel de competencia desmesurado
en el mercado interno podria también afectar a amplios sectores
de la economia que reducirian el uso de su capacidad productiva
instalada provocando una caida de la productividad, lo que estaria
indicado por un impacto negativo en el parimetro estimado.

Se han incluido la variable T que resulta ser una variable de ten-
dencia temporal, con la cual se busca absorber el efecto tendencia
temporal presente en las series.

La variable reforma, representada por IR (Morley et al., 1999; se-
ries actualizadas por CEPAL hasta el ano 2000), que no solo mide el
efecto de la apertura econdmica y las reformas “pro-mercado”, sino
también del proceso de estabilizacién y reorganizacion productiva
que se produce por las reformas emprendidas, se esperaria que ten-
ga un efecto positivo en la medida que supone un reordenamiento
econémico hacia un escenario institucional ms eficiente. Utiliza-
remos el indice general que toma valores entre cero y uno (cuanto
mds se liberaliza la economia mis cercano a uno se torna el indice).
No obstante, como mencionabamos con anterioridad, podriamos
hallar un impacto no significativo o incluso negativo, en la medi-
da en que las reformas hayan generado un ambiente institucional
poco propicio en lo que respecta al buen funcionamiento de la eco-
nomia: Esto puede ser particularmente visible en economias con
alta concentracioén econémica y baja institucionalidad politica, en
el cual la reformas provocan mas que una mejora en la eficiencia
de la economia en general, un proceso de reasignacién de recursos
con fuertes sesgos sectoriales.

En la segunda ecuacién se ha incluido una variable dic6toma
conjugada con la variable reforma, (D, *IR, ), con el fin de captar el
posible impacto diferencial del proceso de reformas para cada una
de las economias.

En otras palabras, con la ecuacién 1 se analiza el efecto global
del los fundamentos del PTF para todo el grupo de paises analiza-
dos. Por su parte, con la ecuacién 2 se desagrega el efecto produci-
do por la variable IR para cada economia.

Metodologia, estimaciones y resultados

El estudio se realiza para el periodo 1971 a 2000 y 16 paises, con
un total de 480 observaciones agrupadas en un dato de panel ba-
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lanceado. En primer lugar, al trabajar con series temporales largas
resulta pertinente analizar la condicion de estacionariedad de las
mismas, lo cual realizaremos mediante la prueba de raices unita-
rias ADF-Fisher Chi-square, con la que se verifica el orden de in-
tegracion de las series. Esta prueba verifica la existencia de raices
unitarias individuales, permitiendo que el proceso de raices uni-
tarias varie entre las secciones transversales, asumiendo efectos
temporales comunes, asi la prueba ADF-Fisher resulta ser la mas
apropiada para el tipo de muestra con la que estamos trabajando.”
En los cuadros 1 a 7 se presentan los resultados de las pruebas de
raices unitarias, como se puede observar alli, todas las variables re-
sultan ser I( 1), de modo tal que se deberfa verificar una condicion
de cointegracién en el modelo para poder estar seguro de evitar
obtener un resultado espurio en la regresion estimada mediante
minimos cuadrados.

Cuadro 1. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable Ln"™

Variable Ln"™" Prueba en niveles P|:ueba ef’ v
diferencias
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square 22,4057 0,8962 130,053 0.0000
ADF - Choi Z-stat 1,14255 0,8734 -7,85983 0.0000

Fuente: estimacién incluyendo intercepto. Seleccién de rezagos: criterio Akaike
modificado.

Cuadro 2. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable Ln'-

Variable Ln' Prueba en niveles Pr.ueba efl v
diferencias
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square 20,3336 0,9452 182,421 0.0000
ADF - Choi Z-stat 1,64250 0,9498 -10,3676 0.0000

Fuente: estimacién incluyendo intercepto. Seleccidn de rezagos: criterio Akaike
modificado.

NesTor A. LE CLECH
Reformas econémicas y productividad total de los factores

7 También se han verificado la
presencia de rafces unitarias
con otros test llegandose al
mismo resultado que con la
prueba propuesta.

5 5 | revista de ciencias sociales, segunda época
1 N° 19, otofio de 2011, pp. 47-65



Cuadro 3. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable Ln™®

Variable Ln"® Prueba en niveles Pr.ueba ef‘ v
diferencias
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square | 24,6370 0,8205 76,5401 0.0000
ADF - Choi Z-stat 0,80248 0,7889 -4,29019 0.0000

Fuente: estimacion incluyendo intercepto y tendencia. Seleccién de rezagos: crite-
rio Akaike modificado.

Cuadro 4. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable Ln"

Variable Ln" Prueba en niveles Pr‘ueba erl r
diferencias
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square 37,3395 0,2370 191,773 0,0000
ADF - Choi Z-stat 0,37972 0,6479 -9,77941 0,0000

Fuente: estimacién incluyendo intercepto y tendencia. Seleccion de rezagos: crite-
rio Akaike modificado.

Cuadro 5. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable LnX/"®

Variable Ln(X/""®) Prueba en niveles F:lri:eelii:\i;;:
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square | 46,3305 0,0486 188,706 0,0000
ADF - Choi Z-stat -1,59204 0,0557 -10,5983 0,0000

Fuente: estimaci6n incluyendo intercepto y tendencia. Seleccién de rezagos: crite-
rio Akaike modificado.
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Cuadro 6. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable LnM/"®

Variable Ln(M/""®) Prueba en niveles :Iri::;ani?a:
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square | 46,3305 0,0486 217,234 0,0000
ADF - Choi Z-stat -1,59204 0,0557 -10,7790 0,0000

Fuente: estimacién incluyendo intercepto y tendencia. Seleccién de rezagos: crite-
rio Akaike modificado.

Cuadro 7. Prueba ADF-Fisher Chi-square de raiz unitaria
sobre la variable Ln*®

Variable Ln® Prueba en niveles Pr.ueba en v
diferencias
Método Estadistico Prob. Estadistico Prob.
ADF - Fisher Chi-square | 14,6902 0,9962 78,1625 0,0000
ADF - Choi Z-stat 1,68434 0,9539 -3,63624 0,0000

Fuente: estimacién incluyendo intercepto y tendencia. Seleccion de rezagos: crite-
rio Akaike modificado.

A fin de verificar la condicién de cointegracion para el grupo de
variables en las dos estimaciones que realizaremos (ecuacién 1y 2,
respectivamente) utilizaremos la prueba de cointegracién desarro-
llada por Kao (1999), la cual es una extensi6n de las pruebas de coin-
tegracion del tipo Engle-Granger aplicadas a estimaciones de datos
de panel. Esta prueba realiza un anilisis de los residuos del modelo
basico de efectos fijos en la dimensién transversal y tendencias co-
munes para la dimension temporal. En los cuadros 8 y 9 se presentan
las pruebas correspondientes a las ecuaciones 1 y 2, respectivamente,
cuyos resultados estarian rechazando la hipétesis nula de no cointe-
gracion, de modo tal que se verifica que las series estan cointegradas
evitando asi caer en el fenémeno de regresion espuria. En otras pala-
bras, los pardmetros estimados mediante minimos cuadrados seran

consistentes.
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Cuadro 8. Prueba Kao (1999) de no cointegracion para la ecuacién 1

Hipétesis nula: No cointegracién. Seleccién de rezagos: automatica
utilizando el criterio Akaike. Newey-West bandwidth selection
utilizando Quadratic Spectral kernel

Estadistico t Probabilidad

-2,207933 0,0136

Cuadro 9. Prueba Kao (1999) de no cointegracion para la ecuacién 2

Hipétesis nula: No cointegracién. Seleccion de rezagos: automatica
utilizando el criterio Akaike. Newey-West bandwidth selection
utilizando Quadratic Spectral kernel

Estadistico t Probabilidad

-6,3338920 0,0000

Una vez confirmada la relacion de cointegracion entre las series
de las dos ecuaciones a estimar daremos paso ala estimacion y al
andlisis de los resultados. Las estimaciones se realizan mediante
minimos cuadrados, aplicados a un dato de panel con efectos fi-
jos transversales y coeficientes temporales comunes, imponiendo
ademds una ponderacion sobre el corte transversal del tipo SUR
(Seemingly Unrellated Regresion), la cual elimina la posible hete-
rocedasticidad transversal y correlacion contemporanea.

Nuestra primera estimacion se realiza sobre la ecuacién 1, cu-
yos resultados se reportan en el cuadro 10. Como se puede apreciar
se ha conseguido un muy buen ajuste de regresion, expresado en
un R2 ajustado de 0,97. Al mismo tiempo, todos los coeficientes
estimados son significativos a un nivel de confianza superior al
99%, y la prueba de normalidad Jarque-Bera estaria indicando nor-
malidad en la distribucion de los residuos. Este Gltimo estadistico
estaria convalidando los hallazgos de cointegracién presentados
anteriormente en el sentido de asegurar consistencia.

Al analizar el impacto de las variables definidas como deter-
minantes de la evolucién de la PTF encontramos que la inversion,
junto con la evolucién del PiB, reportan un efecto positivo sobre la
PTF, siendo ademds los determinantes mas importantes. Lo que im-
plica que los factores internos de inversion, consumo y produccion
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son los principales determinantes para la mejora de la productivi-
dad total de los factores en la region analizada. Las exportaciones
también estarfan produciendo un efecto positivo sobre la PTF, aun-
que su efecto es mucho menor que las dos anteriores, con lo que el
efecto “export-led-growth”, como potencial de crecimiento, pierde
importancia frente al potencial que posee el desarrollo del merca-
do interno y el fomento de la inversién.

Los procesos de inestabilidad econémica, captados por la tasa
de inflacién, habrian provocado un efecto negativo sobre la evolu-
cién de la PTF de la regién. No obstante, el pardmetro estimado da
cuenta de un efecto neto muy bajo.

Por su parte, las importaciones habrian presionado negativa-
mente sobre la evolucién de la PTF, probablemente debido a los
fuertes procesos de reestructuracion econémica observados en va-
rios paises de la region, y a la fuerte competencia soportada sobre
el sector manufacturero, lo que habria provocado una caida en el
uso de la capacidad instalada en varias economias de la region. En
esta linea, la variable de reformas estarfa indicando que el efecto
neto habria sido negativo. Es decir que, en general, para toda la
region analizada y para el periodo de anilisis estudiado, el efecto
neto de las reformas de liberalizacién econémica habria provocado
una merma en la dinimica de la PTF de la economia regional. En ge-
neral, durante todo este periodo, la tendencia (variable T) ha sido
de una caida continua en la PTF para la economia regional, siendo
este un hallazgo similar al sefalado en Lugones et al. (2007).

Cuadro 10. Ecuacion 1. Variable dependiente Inptf.
Parametros estimados mediante Minimos Cuadrados Ponderados
(sur Cross-Section)

Var.
Cc
In"
InP®
In”
Ln(X/P)
Ln(M/piB)
Ln®
T

Coef.| 3,009 0,185 0,260 | -0,008 | 0,048 | -0,036 | -0,031 | -0,010

Prob | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000 | 0,0000

Notas: R2 ajustado 0,97. Errores estandar y covarianza estimados a partir del mé-
todo White diagonal. Estadistico JB 0,029, Prob. 0,986.

Una vez analizado el efecto regional, y observado que las reformas
econdmicas habrian provocado sobre la economia de la regién un
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efecto negativo sobre la PTF, resulta interesante poder estudiar su
efecto individual sobre cada una de las dieciséis economias ana-
lizadas. Con este fin se ha estimado la ecuacion 2, la cual capta el
efecto de las reformas para cada una de las economias mediante
un esquema multiplicativo entre la variable reforma y una variable
dic6toma indicativa de las observaciones de cada pais.

Los resultados se presentan en el cuadro 11. En este caso el ajus-
te de regresion observa una mejorfa respecto a la estimacién ante-
rior, indicada en un R2 ajustado igual a 0,98, superior al observado
en la estimacién de la ecuacién 1. También se constata, mediante
el estadistico Jarque-Bera, distribucién normal en los residuos de
regresion.

Se observa ademas una fuerte consistencia en los resultados ob-
tenidos para todo el grupo de variables comunes (1L, PIB, X/PIB, M/PIB
y T), las cuales obtienen en todos los casos la misma tendencia de
impacto (iguales signos) y coeficientes aproximadamente iguales a
los estimados con la ecuacién 1.

Al analizar la informacion presentada en el cuadro 11 nos
encontramos con resultados dispares respecto a los efectos indi-
viduales de la variable reforma. En algunos casos la variable de
reformas institucionales no resulta ser significativa, lo que estaria
indicando un efecto neutro sobre la PTF de esas economias. En esta
situacién nos encontramos con Costa Rica, Guatemala, Venezuela,
y Paraguay si se exigiese un nivel de confianza superior al 95%. Sin
embargo, en este Gltimo caso estamos con un nivel de significati-
va muy cercano al 5,29%, con lo que probablemente el efecto neto
podria ser evaluado come positive, aunque resulta evidente que el
nivel de impacto, aun siendo positivo, es relativamente reducido al
haberse obtenido un coeficiente de 0,051.

En un segundo grupo de resultados nos encontramos con aque-
llas economias para las cuales el proceso de reformas instituciona-
les habria producido un impacto negativo sobre la evolucion de la
PTF de cada economia. Estos resultados corresponden a las econo-
mias de Repiblica Dominicana, Honduras, México, Per y El Sal-
vador. Al respecto deben notarse las diferencias en el nivel de im-
pacto que han tenido las reformas sobre la PTF de estas economias.
Por ejemplo, entre las economias mas afectadas nos encontramos
con Honduras, Pert y El Salvador, con un pardmetro estimado de
-0,520, -0,330 y -0,266 respectivamente. Luego México (-0,168) y
Republica Dominicana (-0,135).

Finalmente nos encontramos con varias economias para las
cuales el proceso de reformas econémicas tendientes hacia la li-
beralizacion ha significado un aporte positivo para la mejora de la
PTF. Aunque nuevamente se deben destacar las diferencias en los
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niveles de impacto que estas han tenido. En este sentido se pue-
de diferenciar un grupo de paises para los cuales las reformas ha-
brian tenido un impacto relativo importante, como en los casos de
Uruguay, Argentina, Bolivia y Colombia, con valores estimados de
0,286, 0,219, 0,243 y 0,207, respectivamente. Le siguen, con un me-
nor grado de importancia, Chile, Ecuador y Brasil cuyos valores son
de 0,085, 0,073 y 0,055, respectivamente.

Cuadro 11. Ecuacion 2. Variable dependiente Inptf.
Parametros estimados mediante Minimos Cuadrados Ponderados
(sur Cross-Section)

Variable Coef. Prob. Variable Coef. Prob.
C 2,612 0,0000 LnIR*CHL 0,085 0,0000
LniL 0,176 0,0000 LnIR*DOM -0,135 0,0000
LnPiB 0,299 0,0000 LnIR*ecu 0,073 0,0002
Lnpi -0,006 0,0000 LnIR*GT™ 0,010 0,6829
Ln(X/PIB) 0,030 0,0000 LnIR*HND -0,520 0,0000
Ln(M/PiB) -0,026 0,0000 LnIR*MEX -0,168 0,0000
T -0,012 0,0000 LnIR*PER -0,330 0,0000
LnIR*ARG 0,219 0,0000 LnIR*PRY 0,051 0,0529
LnIR*BOL 0,243 0,0000 LnIR*sLv -0,266 0,0000
LnIR*BRA 0,055 0,0000 LnIR*urY 0,286 0,0000
LnIR*coL 0,207 0,0000 LnIR*VEN 0,028 0,4326
LnIR*CRI -0,003 0,8404

Notas: R2 ajustado 0,98. Errores estandar y covarianza estimados a partir del mé-
todo White diagonal. Estadistico JB 1,697, Prob. 0,428.

Conclusiones

Del anilisis general de los resultados surgen varias cuestiones
de sumo interés. En primer lugar se observa que los determinan-
tes mds importantes de la PTF son la inversion y la evolucion del
mercado interno, seguido por la evolucion relativa de las expor-
taciones, aunque con un nivel de impacto relativamente bajo. Re-
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ferido también al comercio internacional hemos encontrado que
la relacion importaciones/PIB indican un efecto negativo sobre la
evolucién de la PTF. Como lo habriamos sefialado, el aumento de
la inversién por trabajador y el desarrollo del mercado interno
afectardn positivamente a la PTF a través de los mecanismos de in-
corporacion de tecnologia y nuevos procesos de aprendizaje por
la practica y debido a las mejoras en la utilizacion de las capacida-
des instaladas de produccién y a los incentivos de inversién que
estas generan. Asimismo en un plazo mis alargado de tiempo se
podria esperar que esto provoque un efecto difusién en toda la
economia, con lo que el impacto sobre le productividad seria ex-
pansivo. Las exportaciones también afectarian positivamente a la
PTF al optimizar la localizacién de los recursos hacia los sectores
productivos con ventajas comparativas. En el caso de la relacion
importaciones/PIB, se ha hallado un impacto negativo, producido
probablemente por una reduccién en el uso de la capacidad ins-
talada de cada economia. La inflacién presenta un resultado débil
respecto a su nivel de impacto neto, aunque resulta en una indica-
cién clara que la estabilidad de precios es un factor determinante
de las mejoras en la PTF al influir directamente en las expectativas
de consumo e inversion de los agentes.

Respecto al impacto de las reformas de liberalizacién hemos
visto que en varios casos el indice de reformas ha arrojado un co-
eficiente de signo negativo. Se debe recordar que este indice, dada
su construccién, estaria reflejando la dindmica institucional, lo
que nos estaria indicando que el marco institucional habria gene-
rado un ambiente negativo para el desemperio de la PTF para estas
economias.

Por otro lado, hemos podido observar que en algunos casos, el
nuevo impulso de reformas habria afectado positivamente a la pro-
ductividad, o al menos habria brindado un marco de desempefio
mas positivo. Esto seria a raiz del ambiente de estabilidad inducido
por tales procesos los cuales estarian ampliando el horizonte de
decisiones para los agentes econémicos, eliminando ademds mu-
chas distorsiones y negocios emprendidos por sefiales de mercado
incorrectas, a raiz de las distorsiones inducidas por las politicas
econdmicas.

La region ha promovido algunos cambios importantes respecto
al marco institucional que rige su funcionamiento. Sin embargo, es
notorio que este movimiento reformista no ha provocado el mis-
mo resultado para todas las economias. En aquellos casos en los
que se ha podido observar un impacto neutro o incluso negativo
se deberian revisar los mecanismos de reformas impulsados ya que
parecen ser insuficientes, probablemente de baja calidad institu-
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cional o sencillamente inadecuadas dado el marco institucional del
pais. En otras palabras, no se puede asegurar que una determina-
da orientacion de politica econdmica asegure el éxito buscado. Por
ello, se deberia revisar cuidadosamente el proceso de reformas ins-
trumentado en cada economia, teniendo siempre presente que las
reformas deben lograr mejoras reales en el &mbito institucional en
el que la economia se desenvuelve. Este dmbito institucional debe
ser comprendido como un todo, por cuanto debe ser inclusivo a to-
dos los actores de la sociedad a la cual se aspira a cambiar. En tal
caso, las “mejoras” deben considerar el conjunto de interrelaciones
que conforman la sociedad, y trasmitirse de manera cohesiva y no
coercitiva. En un esquema politico de tipo democrético esto seria
verdadera calidad institucional. Asi, las reformas econémicas debe-
rian ser sencillamente solo una parte de un grupo de reformas de
politica més generales y profundas, comprendidas en dmbitos de
reformas més complejas, que aporten transparencia, cohesion y me-
joras tanto en los derechos contractuales como en los denominados
derechos sociales.
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