REevisTA DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO VOL.6 N°2, Juuo-Diciemsre 2023

https://doi.org/10.24265/raef.2023.v6n2.70

Evidencias del Impacto de la Competencia sobre
el Crecimiento Econémico de América Latina y el
Caribe

Evidence of the Impact of Competition on Economic Growth
in Latin America and the Caribbean

Juan Manuel Rivas Castillo !

ABSTRACT

The analysis of the contribution of Total Factor Productivity (TFP) to growth as well as of competition to economic growth through
the intensity of local competition is presented. The results indicate that of the total LAC countries, in eight of them the aggregate
contribution of the intensity of local competition on economic growth was positive, Chile and Paraguay standing out, and in the
others it was negative.

Keywords: Competition, Competition Policy, Economic Growth, TFP.

RESUMEN

Se presenta el analisis de la contribucion de la Productividad Total de Factores (PTF) al crecimiento asicomo de la competencia al
crecimiento economico a traves de la intensidad de la competencia local. Los resultados indican que del total de paises de ALC,
en ocho de ellos la contribucion agregada de la intensidad de la competencia local sobre el crecimiento economico fue positiva,

destacando Chile y Paraguay, y en los otros fue negativa.
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Introduccion

A fines de la década de los ochenta, Latinoamérica
se encontraba sumergida en una creciente inestabilidad
politica y econdmica como consecuencia de la alta
intervencion del Estado en la economfa y la aplicacion de
politicas economicas proteccionistas. Por ello, al inicio
de los noventa, diversos gobiernos buscaron restablecer
su crecimiento economico, mediante la apertura de sus
economfas y una mayor participacion econémica del sector
privado®.

Para lograr estos objetivos, los gobiernos de la region
implementaron, en mayor o menor medida, diversas
reformas estructurales, emprendieron un largo proceso
de privatizacion de empresas publicas e iniciaron la
desregulacion de ciertos sectores. Sin duda, la aplicacion
de este conjunto de medidas contribuyé a la rapida
recuperacion economica que exhibio la region en los anos
noventa.

Al respecto, es preciso indicar que, con el proceso de
reformas vy liberalizacion, un reto que emergio fue como
asegurar el adecuado funcionamiento de los mercados que
eran liberalizados y en donde los monopolios naturales
estatales eran reemplazados por monopolios privados®. En
este contexto, las politicas y leyes de competencia recobran
un nuevo impulso en la region, y nuevos paises incluyen
las politicas de competencia como parte de sus reformas de
mercado’.

Asi, es posible senalar que el objetivo de aplicar una politica
y ley de competencia es promover una competencia efectiva
en el mercado que permita contar con mercados dinamicos
y abiertos, asf como con empresas mas productivas e

innovadoras que produzcan bienes/servicios de alto valor
para los consumidores.

De esta manera, al haber mayor competencia en los
mercados, las empresas tienen mayores incentivos para
innovar y ser mas eficientes, permitiendo el incremento
de la productividad de los factores en la economia y con
ello contribuir al crecimiento econémico de largo plazol . Es
decir, una adecuada aplicacion de la politica de competencia
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“Entre los que se puede mencionar a Bolivia (1990), Colombia, (1990),
El Salvador (1990), Nicaragua (1990), Perti (1990), Guatemala (1991),
Honduras (1991), RepL'Jinca Dominicana (1991), Ecuador (1992) y
Argentina (1992), entre otros. Para mayor detalle, ver Lora (1997).
TEntre las principales reformas econdmicas que implementaron los
diversos gobiernos en dicho perfodo, destacan las reformas de politicas
comerciales, financiera, fiscal y laboral.

tEs importante mencionar que el proceso de privatizacion y
liberalizacion de los mercados permitio la llegada de un importante
flujo de inversiones y de empresas, que contribuyeron al crecimiento
econdmico de la region.

SEsta preocupacién se observaba en los sectores de energfa,
telecomunicaciones, hidrocarburos, agua y saneamiento, entre otros.
TPara un detalle respecto a la introduccién de las politicas y leyes de
competencia en la region, ver Alvarez y Horna (2007).

lEntre los autores que encuentran un vinculo, estadfsticamente
significativo, entre mayor competencia y crecimiento de la
productividad se pueden mencionar a: Nickell (1996), Disney et al.
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también puede contribuir indirectamente en el crecimiento
economico de los pafses.

Si bien, en la década de los noventas se aplicaron
diversas medidas que también contribuyeron al crecimiento
economico observado de la region, para diferenciar el
impacto que tuvo la aplicacion de la politica de competencia
de otras politicas, se toma como referencia el marco
metodoldgico desarrollado por Loayza et al. (2005), quienes
analizaron la tasa de crecimiento del Producto Bruto Interno
(PBI) per capita de cada pafs de la region en funcion a
variables economicas, politicas y sociales*.

De esta manera, los resultados que se han obtenido, para el
perfodo 2006 { 2011, indican que en ocho de los 16 pafses
evaluados, la contribucion agregada sobre el crecimiento
economico generada por la intensidad de la competencia
en el mercado habria sido positiva, destacando los casos de
Chile y Paraguay; mientras que en siete palses, incluyendo
al Perd, dicha contribucion agregada habria sido contraria,
explicado probablemente por cierta debilidad institucional y
apoyo a las politicas de apertura de mercado por parte de la
poblacion.

El contenido se encuentra organizado de la siguiente
manera: en la primera parte se explica el desempeno
economico y el impulso de las politicas de competencia
en los pafses de América Latina y el Caribe (ALC), en la
segunda parte se discute la relacion existente entre las
variables de competencia y crecimiento econémico; en la
tercera parte se presenta y analiza los resultados de las
estimaciones efectuadas para determinar la contribucion de
la competencia al crecimiento durante el perfodo 2006 {
2011.

Hechos estilizados

El crecimiento econdmico mundial, 1950-2011

Durante el perfodo 1950 { 2011, el PBI per capita mundial
aumento en 1.88%, explicado por el desempeno economico
de los pafses desarrollados (236%) y pafses en desarrollo de
Asia Oriental y el Pacifico (3.16%), Oriente Medio y Norte
de Africa (2.63%), y Europa§ y Asia Central (2.49%). En
tanto, el crecimiento del PBI per capita de los pafses de
Africay ALC result6 ser mucho mas modesto, 0.71%y 1.46%
respectivamente (ver Cuadro 1).

Al analizar el desempeno econdémico por décadas, es posible
verificar que entre el perfodo de post-guerra y la década
de los sesenta, todas las regiones del mundo disfrutaron
de un importante perfodo de expansion economica (3.44%
en los cincuenta y 3,33% en los sesenta), pero entre las
décadas de los setenta y ochenta (1.94% en los setenta
y 0.16% en los ochenta), debido a importantes crisis
mundiales’, el crecimiento econdmico se ralentiz6 de forma
significativa, incluso en regiones como ALC, Africa Sub-
sahariana, Medio Este/Norte de Africa y el Sur de Asia
evidenciaron importantes contracciones economicas (ver
Tabla 1).

Tabla 1

A partir de los anos noventa, el crecimiento econémico
mundial se recuperé en un entorno de mayor apertura
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comercial (globalizacion) y de implementacion de reformas
economicas de mercado (ver Tabla 1).

Es importante mencionar que el desempeno econémico
negativo de ALC durante los anos ochenta, estuvo explicado
por la aplicacion de un conjunto de politicas y medidas
econdmicas proteccionistas/ y por los altos niveles de
sobreendeudamiento financiero de varios de los paises de
la region (perfodo de la crisis de la deuda externa)**, que
derivo en la contraccion economica del PBI per capita de
estos pafses (ver Tabla 2).

Tabla 2

Por ello, en la siguiente década, la mayor parte de pafses de
la region aplicaron programas de estabilizacion economica
que consistieron en la implementacion de un conjunto de
politicas y reformas de mercado, inspiradas en el Consenso
de Washington, que permitieron la recuperacion economica
de la region, destacando los casos de Argentina, con el
nivel de crecimiento mas alto de la region (9.02%), Per(
(5.43%) y Brasil (4.25%). Es importante senalar que como
consecuencia de la implementacion de estas reformas, el
crecimiento economico de la region se extendio hasta la
primera década del siglo 21 (ver Tabla 2).

Sin embargo, las tasas de crecimiento promedio que
alcanzaron los distintos paises de la region en el periodo
1990 { 2011 no fueron igual de dinamicas que las
observadas en el periodo 1950 { 1970. Este menor
dinamismo probablemente se explique por el desarrollo de
continuas crisis economicas acontecidas entre las décadas
de 1990 y 2000, que golpearon en mayor o menor medida
a algunos paises de la region, incluso algunas de las crisis se
gestaron en la misma region, pero a comparacion de otras

(2003), Blundell et al. (1999), Januszewski et al. (2002), Aghion et al.
(2004, 2009), Ahn (2002), Tang y Wang (2005) y Lewis (2004).

*Es preciso senalar que los autores que han evaluado la contribucion de
las politicas de competencia al crecimiento econdmico de un pafs han
partido de contrastar la existencia o no de politicas de competencia, la
aplicacion efectiva de las leyes de competencia por parte de la autoridad
de competencia y/o la intensidad de la competencia efectiva observada
en los mercados.

fCuando se analiza la contribucién de una mayor competencia en los
mercados sobre el crecimiento economico anual, se observarfa que
solo en Chile el impacto es siempre positivo. Mientras que, en el caso
del Perd se observaron anos en los cudles la contribucion habria sido
positiva (2006 y 2009) y en otros negativa (2007, 2008 y 2011).

fEntre los que destacan EE.UU., Canada, Japén, Australia, Reino
Unido, Corea del Sur, Alemania, Francia, entre otros paises de Europa
Continental y Escandinavia.

SEn referencia s6lo a los palses de Europa Central y Europa Oriental.
Iperfodo en donde destacaron las crisis de 1971 (fin del sistema de
patron oro), de 1973 (embargo del petroleo en la guerra Arabe-lsrael)
y de 1981 (el Lunes Negro).

Il Algunos pafses de la region adoptaron politicas de industrializacién por
sustitucion de importaciones como medio para alcanzar el desarrollo
economico; sin embargo, dichas politicas no tuvieron mayor éxito y
solo generaron un mayor crecimiento del aparato estatal.

“*También conocida como la \década perdida de Latinoamérica", debido
a que varios pafses contrajeron importantes compromisos financieros
que no pudieron hacer frente hacia fines de los ochenta.

t*Como la crisis mexicana de 1994 (efecto tequila), la crisis brasilera de
1999 (efecto samba) y la crisis argentina de 2001 (efecto tango). Otras
crisis internacionales que se desarrollaron en este mismo perfodo fueron
la crisis asiatica de 1997, la crisis rusa de 1998, la burbuja financiera
\punto com" del 2000 y la crisis financiera internacional de 2008.



épocas la region pudo resistir mejor estas crisis y retomar
su senda de crecimiento como consecuencia de un mejor
manejo econdmico de las mismas apoyadas en las reformas
de mercado adoptadas en los anos noventa.

Las politicas de competencia en Ameérica Latina y
el Caribe (ALC)

De acuerdo con Loayza et al. (1997), el proceso de reformas
estructurales implementadas a principios de los noventa
en Latinoamérica se fundamento en dos principios: i) la
disciplina fiscal y monetaria y ii) la confianza en la fuerza
de los mercados para la asignacion y distribucion de los
recursos®. Es preciso mencionar que antes de las reformas,
la region estaba muy habituada al intervencionismo estatal
en la economfay a la alta concentracion de los mercados, en
donde las empresas estatales jugaban un rol preponderante.
Por ello, la promocion y aplicacion de politicas de
competencia iba a requerir importantes esfuerzos por parte
de cada pafs.

En este sentido, anos después de los importantes cambios
por los que ha atravesado la region, principalmente en el
marco de la aplicacion de politicas y leyes de competencia,
resulta importante conocer cual ha sido el resultado de la
aplicacion de estas normas en la region y qué tareas alin
quedan pendientes.

Para la OECD-BID (2013), las politicas de competencia
en América latina y el Caribe han evolucionado
positivamente desde los anos noventa. Principalmente
porque a partir de dicho perfodo, la mayorfa de
los pafses de la region implementaron una serie de
reformas estructurales, privatizando sus empresas estatales,
desregulando sus economias e introduciendo leyes en
materia de competencia. De esta manera, con el declive
del intervencionismo estatal comenzaron a diseminarse las
leyes de competencia en la region.

Es importante senalar que, a lo largo de estos anos, la region
se embarco también en profundizar sus politicas de apertura
comercial con la firma de tratados comerciales bilaterales o
regionales, principalmente con pafses desarrollados, como
Estados Unidos (EE.UU.) o la Uni6n Europea (UE). Estos
tratados comerciales contemplaron capftulos especificos
relacionados con la promocion y defensa de la competencia,
por lo que aquellos paises de la region que no contaban con
leyes de competencia debfan comprometerse a adoptarlas, y
los pafses que ya contaban con estas leyes adoptaron nuevos
estandares (Botta, 2011).

Por otro lado, para Sokol (2015) la efectividad de las
politicas y leyes de competencia en la region ha tenido
resultados mixtos en estas dos décadas. Limitaciones o
retrocesos evidenciados por algunos pafses explicarfan el
menor desarrollo de las politicas de competencia en la
region. Al respecto, Alvarez y Horna (2007) indicaban que
la competencia efectiva requiere de instituciones que son
a menudo demasiado complejas y costosas de constituir
en pafses que carecen de recursos financieros y humanos,
como suele ser en el caso de Latinoamérica.

En ese mismo sentido, Alvarez y Horna (2007) senalaban
que cuando no se cuenta con un sistema legal y un entorno
institucional s6lido, la aplicacion de las politicas y leyes de
competencia no podran alcanzar su objetivo de mejorar el
bienestar de los consumidores.

Juan Manuel Rivas Castillo

Al respecto, Sokol (2015) senala algunas razones para
explicar la menor efectividad de las polfticas y leyes de
competencia en algunos paises de la region: (1) bajas
multas, (2) restricciones en la autonomifa o accionar de las
autoridades de competencia, (3) el diseno de las agencias,
(4) elevados plazos para la resolucion de los casos, y (5) la
migracion del personal al sector privado.

Es preciso senalar también que luego de las crisis financieras
de fines de los anos noventa, el proceso de reformas perdio
fuerza en la region, incluso en algunos casos hubo un viraje
hacia la adopcion de politicas proteccionistas y con mayor
protagonismo del Estado en la economfa. De esta manera,
la aplicacion de las politicas de competencia en dichos casos
perdio fuerza. No obstante, hubo otro grupo de pafses que
si logro consolidar el rol de sus agencias y de las politicas
de competencia en sus economfas durante esta etapa.

Por ello, dado el tiempo transcurrido desde la modernizacion
o introduccion de las politicas y leyes de competencia en la
region y los cambios politicos que ha sufrido la region desde
1990, resulta importante evaluar cual ha sido el resultado de
la aplicacion de las normas de competencia en el desempeno
economico de la region.

Fundamento Teorico

Segun Dube (2008), a través del proceso de defensa de
la competencia y del libre acceso a los mercados, la
politica de competencia alcanzarfa su fin dltimo que es
promover el crecimiento econémico. En este sentido,
para analizar la relacion entre la aplicacion de politicas de
competencia y el crecimiento econémico habria que tener
en cuenta, por un lado, el conjunto de instrumentos que
las autoridades tienen para hacer efectivas dichas politicas

y, por otro lado, identificar como se materializan los
resultados de la aplicacion de las politicas de competencia
(en términos de eficiencia productiva, dinamica y asignativa)
en el crecimiento econdmico.

Dutz y Hayri (2000) brindan evidencia empirica de la
existencia de una correlacion positiva entre la efectividad y
cumplimiento (enforcement) de las politicas de competencia
con el crecimiento econémico de largo plazo. En la misma
linea, la OCDE (2014) afirma que los efectos de las acciones
de una autoridad de competencia en el mercado, suelen
promover mejoras en la productividad y capacidad de
innovacion de las empresas, y de esta manera genera un
impacto en el crecimiento economico de los pafses.

“Respecto a ello, Loayza et al. (2004) hace notar que si bien las reformas
emprendidas en la region compartieron los mismos principios estas se
diferenciaron en el tiempo de inicio, en el alcance y la profundidad de
las mismas, siendo Chile, a mediados de 1970, el pionero en impulsar
reformas orientadas al mercado; luego de ello, Bolivia, a mediados de
1980, dio pasos importantes para asegurar la estabilidad monetaria y
fiscal, liberalizando su sistema financiero; luego de ello, México, a fines
de 1980, adoptd medidas similares. Argentina, Per( y Nicaragua lo
hicieron a inicios de 1990, siendo en todos estos casos que las reformas
se implementaron en tiempos de crisis.

*Hasta antes de 1990, solo cinco pafses en la regién contaban con
legislacion en materia de libre competencia (Argentina, 1919; México,
1934; Chile, 1959; Colombia, 1959; y Brasil, 1962).

TPor ejemplo, ley de competencia, control de fusiones, polftica de
liberalizacion comercial, ayudas estatales, medidas impuestas a un
sector especffico, entre otras.

RevisTA DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO 6(2) 15



EvIDENCIAS DEL IMPACTO DE LA COMPETENCIA SOBRE EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

No obstante, Ellersgaard Nielsen et al. (2013) indican que
en realidad pueden existir varios factores que, de forma
conjunta o individual, impulsen el crecimiento econémico.
Estos factores pueden estar asociados al aumento de la
productividad y las inversiones, las mismas que pueden ser
inducidas por la competencia. En este sentido, el vinculo
entre la competencia, la productividad y la inversion, y en
dltima instancia con el crecimiento, se presentarfa a través
de tres medios: (1) con la eficiencia de los recursos , (2) la
entrada y salida , y (3) la innovacion.

De esta manera, la competencia contribuirfa al crecimiento
econdmico, en lamedida que su impacto se materializarfa en
un incremento de la productividad de los factores, y a mayor
productividad mayor crecimiento economico. La literatura a
nivel tedrico y empfrico ha permitido verificar esta relacion
entre competencia (efectiva) y productividad.

Por ejemplo, Fabrizio et al.  (2004) en un estudio
para el sector eléctrico de EE.UU. demuestra que la
productividad de los generadores privados que enfrentan
competencia es 20% mayor a la de los servicios publicos
sin competencia y un 5% mayor a la de los generadores
privados sin competencia. En la misma linea, McKinsey
Global Institute (1994) indica que cuando las empresas estan
expuestas a competencia internacional, la productividad de
las empresas tiende a incrementarse, y segun Nickell (1996),
la competencia, medida por el incremento del nimero de
competidores o por bajos niveles de renta, se encuentra
asociada con incrementos en la productividad total de los
factores.

Asimismo, existe literatura que demuestra la existencia de
una relacion positiva entre mayores niveles de productividad
y mayores niveles de crecimiento econdémico. Por ejemplo,
un estudio de la Comision para la Productividad Nacional
de Australia indica que los cambios en productividad y en
los precios observados en los servicios de infraestructura
contribuyeron al incremento del PBI de Australia en un 2.5%
(Corden, 2009).

Por otro lado, Bayoumi et al. (2004) muestran que
las diferencias en el uso de polfticas estructurales que
promuevan la competencia en los mercados de trabajo y
produccion explicarfan mas de la mitad de la brecha actual
del crecimiento del PBI per capita entre los pafses de la
zona Euro y los EE.UU. Asimismo, Gutmann y Voigt (2014)
encuentran que la adopcion de las leyes de competencia
habrian permitido que la tasa anual de crecimiento del PBI
aumente -en promedio- entre 2 y 3 puntos porcentuales
en 105 pafses analizados. Mientras que, Petersen (2013)
encuentra que las leyes de competencia impactarfan
positivamente en los niveles del PBI per capita y crecimiento
economico luego de 10 anos.

Mientras que otros autores hacen referencia a la existencia
de una relacion de tipo no lineal (asimétrica) entre las
variables de competencia (intensidad de la competencia
y politicas de competencia) y el crecimiento econémico.
Por ejemplo, Ma (2011) empleando una muestra de 101
pafses plantea que el efecto de la ley de competencia
sobre el crecimiento de la productividad presenta un patron
asimétrico dependiente del nivel de desarrollo de cada pafs.
Por ejemplo, una politica de competencia fuerte podria no
tener el efecto esperado sobre el crecimiento econémico si
no se cuenta con un esquema eficiente para ejecutarla.
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Complementariamente, Bucci (2004), a nivel tedrico, indica
que la competencia podria tener dos efectos diferenciados
sobre el crecimiento econdmico: (1) partiendo de un
nivel con poca competencia, una mayor intensidad en
la competencia implicarfa una mejor reasignacion de los
recursos y con ello un impulso al crecimiento de la
productividad en el largo plazo (efecto de la asignacion
de recursos); sin embargo, (2) cuando el nivel de
competencia efectivo ya es importante o fuerte, una mayor
competencia disminuirfa los incentivos para la investigacion
y el desarrollo, pudiendo impactar de manera negativa sobre
el crecimiento economico futuro (efecto del incentivo de los
beneficios).

Es decir, existirfa un rango en el cual la intensidad de la
competencia es beneficiosa para el crecimiento econdémico;
mientras que un excesivo nivel de competencia podrfa
generar efectos negativos sobre el crecimiento economico.
Por lo que, para Bucci (2004), estos dos efectos determinan
que la relacion entre competencia y crecimiento economico
tenga la forma de una U invertida.

Evidencia Empirica
Crecimiento y desempeno econémico

Una metodologfa cominmente empleada para analizar la
relacion entre competencia y crecimiento econémico es la
contabilidad del crecimiento. Seg(in Loayza et al. (2005), si
bien los ciclos econémicos explicarfan parte del desempeno
econdmico de la ALC, los cambios en la tendencia
detras de dichas fluctuaciones econdmicas sugerirfan que
los componentes estructurales del crecimiento deben ser
analizados para comprender el comportamiento economico
de la region. En este sentido, la aproximacion mediante la
contabilidad del crecimiento permite la descomposicion de
las fuentes de crecimiento economico seglin la acumulacion
de los factores de produccion y del ratio de la productividad
total de los factores (PTF).

No obstante, los calculos efectuados referidos a la
contabilidad de crecimiento deben ser entendidos desde un
punto de vista meramente descriptivo, pues la metodologfa
de la contabilidad de crecimiento no brinda mayores
ideas respecto de los factores que se encontrarfan detras
del componente de la PTF. Al respecto, Loayza et al.
(2005) senalan que la metodologia de la contabilidad
del crecimiento presentarfa tres limitaciones: (1) el
componente de crecimiento de la PTF es, por definicion,
un residual , por lo que cualquier error de medicion en
la cuantificacion de las variables trabajo y capital seran
imputadas a la PTF; (2) la contabilidad del crecimiento
es una metodologfa descriptiva; y, (3) los resultados
dependen en parte del supuesto de independencia entre las
variables de crecimiento, empleo, acumulacion de capital
y productividad. Estas limitaciones sugieren ser cautos en
la interpretacion de los resultados de la contabilidad del
crecimiento.

En el Cuadro 3 se presenta el detalle de la contribucion
de la PTF al crecimiento econémico, observandose que
durante el perfodo 1950 { 2011 la PTF habrfa contribuido
en promedio con 0.30 puntos porcentuales sobre el
crecimiento econdomico mundial del mismo perfodo (1.88%,
ver Tabla 1). No obstante, entre las décadas de 1950 y 1960,
la contribucion de la PTF sobre el crecimiento economico



fue mucho mayor, explicando entre el 49.71% y 57.06% de
la tasa de crecimiento promedio anual del PBI per capita
de dichas décadas, respectivamente. En tanto, entre las
décadas de 1970, 1980 y 1990, la contribucion promedio
de la PTF al crecimiento economico fue negativa, pero
recuperandose de forma significativa en la primera década
del 2000.

A nivel de bloques regionales, la contribucion del
crecimiento promedio de la PTF al crecimiento del PBI
per capita no fue distinta, sin embargo, se aprecia que la
incidencia de la PTF fue mucho mayor en el caso de los
pafses del Este de Asia y Pacffico como en el caso de los
pafses de Europa (Central y del Este) y Asia Central. En
tanto, en el caso de ALC se observa que luego de la cafda
observada en los anos ochenta, la contribucion de la PTF ha
sido importante para la recuperacion econdmica de la region
a partir de la década de 1990 en adelante (ver Tabla 3).

Tabla 3

Al analizar en mayor detalle las fuentes del crecimiento
economico de ALC por décadas durante el perfodo 1950 {
2011, se observa en la Figura 1 que la PTF fue negativa en las
décadas de 1970 y 1980, recuperandose durante la década
de los noventa, pero sin alcanzar los valores previos de las
décadas de 1950 y 1960. En este sentido, una explicacion
citada por Loayza et al. (2005) es la formulada por Barro
en 1999 quién senalaba que las ratios negativas en la PTF
observados en muchos pafses de ALC resultaban dificiles de
interpretarse como un retroceso técnico en el sentido de un
literal olvido del uso de la tecnologia, sino que reflejaba
la perdida en eficiencia asociada a los sectores publico
y privado debido a la aplicacion de incorrectas politicas
publicas e instituciones débiles.

Por otro lado, para Cole at al. (2005), las diferencias
en el crecimiento econdmico de ALC con respecto de
otras regiones del mundo se deben a las diferencias en
el crecimiento de la PTF. Explicado por el incremento
sistematico de las barreras a la competencia entre las
décadas de 1970y 1980 por la implementacion de politicas
proteccionistas, evidenciandose principalmente en: i) altos
costos para ingresar a competir en los mercados , ii) pobre
funcionamiento del mercado de capitales, iii) altos costos
laborales y falta de trabajadores especializados.

Figura 1

Modelando el efecto causal de la competencia
sobre el crecimiento

Para modelar el efecto causal entre la competencia y el
crecimiento, empleamos la especificacion desarrollada por
Loayza etal. (2005)*, de un modelo estandar de crecimiento
neoclasico donde Y representa el logaritmo del producto
per capita, X es el conjunto de variables consideradas
como determinantes del crecimiento y e es el residuo de
la regresion (ver Ecuacion 1). Bajo este modelo se prevé
que solo cambios de variables estructurales tengan efectos
permanentes en los niveles de crecimiento.

n
In Y,'t =0In Yit—l + Z b]Xﬂt +a; + qbt + ej (1)
j=1
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El modelo se hace operativo a partir de la construccion
de una estructura de datos de tipo panel en el que se
relaciona el crecimiento econémico de los pafses y un
conjunto de variables determinantes del crecimiento (Xj;),
las cuales se agrupan de la siguiente manera: i) politicas
de estabilizacion y condiciones externas, ii) politicas
estructurales e institucionales; asimismo, se controla por
efectos fijos individuales (a;) y temporales (phi).

La inclusion de variables asociadas a politicas de
estabilizacion se debe a que estas impactan sobre el ciclo y
el crecimiento econoémicos de largo plazo, y las condiciones
externas tienen influencia en el corto y largo plazo sobre el
desempeno economico interno. Por ello, se ha considerado
variables como la inflacion, el tipo de cambio, los términos
de intercambio, la apertura comercial y un findice de
globalizacion.

En tanto, la inclusion de variables referidas a politicas
estructurales e institucionales se debe a que los gobiernos
pueden y suelen influenciar el crecimiento en el largo
plazo. Por ello, entre las variables estructurales se ha
considerado la educacion, el tamano del gobierno y el grado
de restricciones polfticas. Asimismo, en esta categoria se
incorporan variables asociadas a la competencia. Es decir,
el efecto casual que tendrian las polfticas de competenciay la
intensidad de la competencia en el crecimiento econémico.

Estadisticas descriptivas

A continuacion, la Tabla 4 presenta las estadisticas
descriptivas de las variables que se emplean para estimar
la relacion causal entre el crecimiento econdmico y sus
determinantes (Ecuacion 1) considerando informacion de
90 pafses para el perfodo 2006 { 2011.

Es preciso mencionar que entre las variables determinantes
se incluyen las variables de competencia, es decir, la variable
intensidad de la competencia, que hace referencia a la
percepcion de los agentes econdmicos sobre el nivel de
rivalidad que se percibe dentro de sus mercados; y la
variable aplicacion de la politica de competencia, que hace
referencia a la aplicacion de la ley de competencia y todas
aquellas leyes o normas que permitan el fomento de la
competencia, faciliten la inversion, la creacion de empresas,
entre otras. Ambas variables fueron tomadas del indice
De Competitividad Global (ICG) elaborado por el Foro
Econémico Mundial (WEF, por sus siglas en inglés) , los
cuales toman valores entre 1y 7; donde el valor mas alto (7)
indica una alta intensidad de la competencia en el mercado
local o una alta eficacia en la aplicacion de las politicas de
competencia respectivamente.

Tabla 4

Luego en la Tabla 5, se presenta la matriz de correlaciones
de las variables empleadas en el modelo a estimar, de ello
se obtiene que las variables que miden las dimensiones de
competencia que se encuentran relacionadas de manera
positiva con el PBI per capita. Del mismo modo, el PBI
per capita mantiene un fuerte grado de asociacion con las

“El modelo desarrollado por Loayza et al. (2005) parte del enfoque
planteado por Barro y Lee (1994) y Easterly et al. (1997) y consiste
en relacionar la ratio de crecimiento econdmico con variables de tipo
econdémico, politico y social para un conjunto de pafses.
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variables de suscripcion de lineas moviles por cada 100
habitantes, tasa de escolaridad del nivel secundaria y el
indice de globalizacion.

De la Tabla 5 se puede identificar que las dimensiones
de competencia mantienen una alta correlacion lineal
positiva (84%); es decir, una mayor efectividad de las
politicas de competencia se asocia con mayores niveles de
intensidad de la competencia local y viceversa. Asimismo,
ambas dimensiones de la competencia presentan una
correlacion lineal positiva superior al 60% con el crecimiento
economico.

Tabla 5

En la Figura 2 se presentan las dos dimensiones de la
competencia empleadas y se trazan dos lineas para mostrar
sus valores promedios mundiales durante el perfodo 2006
{2011. De esta manera, se agrupan a los pafses segiin sus
puntuaciones obtenidas. Por ejemplo, el cuadrante inferior
izquierdo agruparfa a los pafses con una baja intensidad
de competencia y baja efectividad en la aplicacion de las
politicas de competencia frente al promedio de pafses;
mientras que el cuadrante superior derecho identifica a
los pafses con altos niveles de intensidad y efectividad en
las politicas de competencia con respecto al promedio de
pafses.

En el caso de los paises de ALC, se puede observar que en
el cuadrante superior derecho se ubicarfa Chile , Panama y
Costa Rica; mientras que el Per( se ubicarfa en el cuadrante
inferior derecho junto con El Salvador y Guatemala. No
obstante, la mayor parte de paises de ALC se ubicarian
dentro del cuadrante inferior izquierdo donde los niveles
de efectividad de las politicas de competencia e intensidad
de la competencia local se perciben inferiores a los valores
medios registrados a nivel mundial. Dentro de estos paises
se encuentran: Venezuela, Bolivia, Paraguay, Ecuador,
Colombia, Uruguay, Argentina, Jamaica y México.

Figura 2

Es preciso indicar que una percepcion baja sobre la
efectividad de la polftica de competencia podria estar
asociada a la existencia de una debilidad institucional,
caracteristica com(n de algunos pafses de la region, donde
los esfuerzos en la aplicacion de las politicas de competencia
se han visto limitado y por ende su contribucion al
crecimiento. Por ejemplo, Owen (2003) senala la diferencia
entre el éxito de las polfticas de competencia en Chile con
la de Argentina, donde en el primero habrfa una actitud mas
favorable hacia las reformas de mercado; mientras que en
la segunda, que lleva mas ano aplicando las politicas de
competencia, la preocupacion econémica principal siempre
apunto a otra direccion distinta al de la competencia.

Por otro lado, teniendo en consideracion que los resultados
de la aplicacion efectiva de las politicas de competencia,
como senala Marcos (2006), dependen de instituciones
fuertes e independientes, y que sus efectos se suelen
materializar en el largo plazo, de acuerdo con Petersen
(2013) luego de 10 anos. En este sentido, puede resultar
mas conveniente analizar el impacto sobre el crecimiento
econdmico empleando la percepcion de la intensidad de la
competencia local durante el perfodo 2006 { 2011.
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Estimacion econométrica

En la Tabla 6 se presenta los resultados de las estimaciones
obtenidas de la relacion causal entre el crecimiento
econdmico y sus determinantes para 90 pafses. En ese
sentido, se incluye la variable intensidad de la competencia
y el valor al cuadrado de esta variable como parte de las
variables explicativas determinantes del crecimiento, con
el fin de recoger los efectos no lineales en el crecimiento
economico de los pafses.

Tabla 6

Las distintas especificaciones consideradas dentro de
las estimaciones presentadas en la Tabla 6 resultaron
estadisticamente significativas de manera conjunta, el
estadfistico Chi-cuadrado registra una probabilidad de
aceptacion de la hipotesis nula menor al 1%. Asimismo,
no se rechaza la hipotesis del cumplimiento de las
condiciones de ortogonalidad de los instrumentos, es
decir, los instrumentos empleados en este modelo ante
posibles problemas de endogeneidad de los determinantes
del crecimiento economico resultan validos.

De manera general se encuentra, en todas las
especificaciones planteadas, un efecto negativo y altamente
significativo en la variable dependiente rezagada, valor que
puede ser interpretado como una fuerte persistencia de
los shocks en los niveles del PBI per capita, el cual se
podria traducir como una reversion en el crecimiento para
converger al estado estacionario, resultado consistente con
lo encontrado por Araujo et al. (2014). Respecto al resto
de variables, estas en su mayorfa, muestran los signos
esperados segun la literatura economica.

Con respecto a los términos de intercambio y el indice de
globalizacion, ambos factores relacionados a las condiciones
externas, se obtienen efectos positivos sobre el nivel del
PBI per capita con una significancia individual a un nivel de
confianza del 95% y 99%, respectivamente. Esto significarfa
que en un contexto externo favorable con incremento en
los términos de intercambio y una mayor participacion en el
mercado global son factores que ayudan al crecimiento del
PBI per capita.

Por otro lado, la mayoria de los factores estructurales
mantienen el signo esperado segun la literatura econémica
pero no son estadisticamente significativos, como es el
caso de la tasa de escolaridad de secundaria, el tamano de
gobierno y el tipo de cambio real. Mientras que, en el caso
del factor relacionado a la variable de politica, se obtiene un
signo contrario entre los modelos estimados; sin embargo,
resulta estadisticamente no significativo.

Respecto al efecto causal de la intensidad de Ia
competencia local sobre el PBI per capita el estimado
resulta estadisticamente significativo en casi todas las
especificaciones propuestas. Asimismo, los signos resultan
ser los esperados, es decir, positivo para el efecto directo y
negativo para el efecto cuadratico. Ello evidenciarfa que en
un primer momento la intensidad de la competencia local
contribuirfa al crecimiento econémico, pero conforme la
intensidad es mayor, la contribucion de la competencia al
crecimiento econoémico tiende a ser menor, por lo que el
impacto de la competencia al crecimiento tendrfa un limite.



El resultado obtenido podrfa explicar la relacion tedrica que
formulo Bucci (2004) sobre el efecto diferenciado que podria
tener la competencia sobre el crecimiento econdémico, es
decir, en forma de una U invertida, que significarfa que
cuando se promueve la competencia, partiendo de un
nivel bajo de competencia local, la mayor promocion de la
competencia tendra un mayor impacto sobre el crecimiento
econdmico; mientras que, en el escenario en el cual los
niveles de competencia local son ya importantes o intensos,
el impacto de una mayor promocion de la competencia
sobre el crecimiento econémico sera menor, incluso podria
ser perjudicial si es que extingue las rentas necesarias que
incentiven la innovacion.

A partir del modelo base estimado (Modelo 6), se calculan
los efectos agregados de cada una de las variables sobre
el crecimiento econémico de los paises de ALC. Tal
como se puede apreciar en la Figura 3, uno de los
principales conductores del crecimiento econémico han
sido los términos de intercambio, seguido del indice de
globalizacion, mientras que los efectos de la intensidad de
la competencia local en el crecimiento aparecen en tercer
lugar.

Figura 3

Al analizar el efecto de la intensidad de la competencia local
sobre el crecimiento econdmico, considerando el efecto
total del término lineal y el efecto cuadratico , se aprecia
un efecto neto positivo sobre el crecimiento econémico de
los pafses de ALC, lo cual evidencia los beneficios agregados
que ha generado la competencia en el mercado de bienes
impulsando los niveles de crecimiento de los pafses.

Conclusiones

Luego de mas de 20 anos desde el proceso de reformas,
que incluyo la implementacion de politicas de competencia,
y por el que atravesaron la mayor parte de paises de
América Latina y el Caribe, resulta importante realizar un
balance sobre los resultados que han tenido las politicas de
competencia en la region, principalmente sobre su aporte al
crecimiento economico.

Diversos estudios senalan la existencia de una relacion
positiva entre la competencia y el crecimiento econémico,
mientras que otros estudios senalan que en realidad
el impacto de la competencia se materializa a través
del incremento en la productividad, que resulta ser el
determinante Gltimo del crecimiento en el largo plazo.

Por ello, en la investigacion, se presenta el andlisis de
la contribucion de la Productividad Total de Factores
(PTF) al crecimiento, como también la contribuciéon de
la competencia al crecimiento economico siguiendo los
desarrollos de Loayza et al. (2005), quienes vinculan
la tasa de crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI)
per capita con variables de tipo economico, politico y
social. Dicha aproximacion nos ha permitido incorporar
en la especificacion del modelo variables asociadas a la
competencia, efectividad de las politicas de competencia
e intensidad de la competencia local; asimsimo, variables
recogidas dentro del indice Global de Competencia del Foro
Econdmico Mundial (WEF, por sus siglas en inglés).

Juan Manuel Rivas Castillo

De las dos variables de competencia identificadas, se optd
por emplear la variable de intensidad de la competencia local
en lugar de la efectividad de la politica de competencia,
debido a que en el periodo de andlisis, los resultados
de las acciones emprendidas por las distintas agencias de
competencia podfan no ser recogidos por el tiempo que
toman en hacerse efectivas las medidas de la autoridad, pero
también en otros casos por diferencias en los objetivos de
los pafses respecto a la pertinencia de promover la aplicacion
de las leyes de competencia.

Asimismo, siguiendo a Bucci (2004), no solo se incorporc'),
dentro de la especificacion del modelo de crecimiento, la
variable intensidad de la competencia local, sino también
el cuadrado de esta variable, con el objetivo de probar
si conforme existe mayor rivalidad entre empresas en los
mercados, la contribucion de la competencia presentarfa
una menor relevancia sobre el crecimiento econdmico,
especfficamente porque una mayor competencia disminuirfa
los incentivos para la investigacion y el desarrollo,
pudiendo impactar de manera negativa sobre el crecimiento
economico futuro.

De los resultados obtenidos, se determino que del total
de pafses analizados , en ocho de ellos la contribucion
agregada de la intensidad de la competencia local sobre
el crecimiento econémico fue positiva, sobresaliendo por
sus mayores contribuciones Chile y Paraguay ; mientras
que, en los paises restantes, la contribucion fue negativa,
siendo Venezuela y Bolivia los que presentan las mayores
contribuciones negativas.
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Figura 1: ALC: mediana del crecimiento del PBI, factores de produccion y PTF, por decadas
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Figura 2: Relacion entre la intensidad de competencia local y la efectividad de la politica de competencia

—

o
L

(%))
L

IS
L

Efectividad de las politicas de competencia
w
L

N

4 5 6
Intensidad de la competencia local

©® RestoALC A ALC

Fuente: World Economic Forum (WEF)

REeviSTA DE ANALISIS ECONOMICO Y FINANCIERO 6(2) 21



EviDENCIAS DEL IMPACTO DE LA COMPETENCIA SOBRE EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Figura 3: Efectos sobre el crecimiento economico de ALC durante el periodo 2006 — 2011 (Coeficientes estimados
multiplicados por una desviacion estandar)
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Tabla 1: Tasa de crecimiento del PBI per capita, por region, 1950—-2011

Regones Paises 1950-11 1950-60 19%61-70 197180 1981-90 199100 2AH1-11
Todos los paises 166 1.88% J44% II% 1.94% 0.16% 1.14% 281%
Paises Desanullades 2 2.36% 5% 4.27% 278% 0.14% J09% 1.28%
Paises en Desamllo
Este de Asia y Pacilico 12 3.16% I65% 281% 294% 313% 255% 4M%
Ewupa y Asta Central 12 24%% 4 89% 6.7T0% J98% 24T% 1.11% 4 57%
Latinoamérica y el Carbe 7 1.46% 275% J0% 18/% H.87% 1.46% 163%
Meddo Este y Nmle de Afiica 12 263% nd. 434% 3I55% -1.30% 285% 407%
Sur de Asia 7 221% nd. 2.33% -1.880% 3.3% 2.60% 285%
Afiica Sub-sahariana 44 071% nd. 153% 4.38% 1.68% 0.08% 27T0%

Nota: Para la conformacion de regiones se empleo la clasificacion historica elaborada por el Banco Mundial, tomandose como paises desarrollados a los de altos ingresos
en 1987 y en desarrollo al resto de paises.
Fuente: Penn World Table (PWT), Version 8.1.
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Tabla 2: Tasa de crecimiento del PBI per capita, por pais, en America Latina y el Caribe, 1950—-2011

Reguin/Pais 1950-11 1950-61 1961-7i 1971-80 1981-90 1991-01) 201-11
A Amcgica del Sax

Amentng 33M% 145% 219% 210% 2.09% 9,02% 2.68%
Bolma 193% 1.95% 2.59% 2.06% -1,18% 3,05% 2.98%
Brasd 211% 3.62% 4.91% 3.27% 0.42% 4.5% 0.88%
Chile 1,68% 1.21% 3.98% 0.82% -1.51% I1T% 2.30%
Colombia 1,34% 1.99% 221% 2. 1% 0,05% -0,69% 1.71%
Fcuador 1.98% 3.26% 215% 5 16% -2 7% 40,05% 3,76%
Parogquay 1.13% nd nd 4. 74% -1,15% -2 00% 287T%
Peni 24T% 293% 4 % 0% -3,66% LAI% 4. 9%5%
Surmam 0.28% nd nd -1427% 2.21% 0.54% 0,33%
Usnuguay 0,68% nad 1.28% 1.86% -2 45% 3.23% . 40%
Venezuela 0,.90% 2.98% 2711% -0,.88% 2.10% -2.89% L1I%
B. América Cemtral

Beélze 0.95% nad nad nad 1.25% 0. 40% 1.18%
Costa Rica 143% 4 85% 2.25% 0.7r% 0.73% 1.13% 0,39%
H Sabwador 4.13% nad nad 0.49% -2.62% 1,719% 0.48%
Guatemala 0,711% 1.4% 2.80% 0.82% -1.58% 0,69% 0,06%
Honduras 4, 15% nad nad 2 88% 0,34% -3,66% 40, 16%
Meéxicn 147% 4. 1% 33M% 167% 2.71% 1.15% 1.05%
Panama 1,69% nad nad 243% 4.53% 2311% 1.55%
C. H Casibhe

Anbpua y Barbada 3.10% nd. nd. nd. nd. nd. 3.10%
Barbados 1,08% nad 5012% -3, 10% 21% 2.59% -1.24%
Domanica 3.50% nd. nd. nd. nd. 2.20% nd.
Granaida 4.4M% nd. nd. nd. nd. 348% nd.
Jamaica 0,02% nd 3.3% -4 31% 0, 75% 2.16% 0.49%
Remiblica Dominicana 1.82% nad 152% 33 -1.52% 297T% 2 66%
Santa Lucia 142% nd nd LA8% 141% 0, 13% 146%
San Vicenle y Granadinas 1,67% nad nad nad 2 88% 1.M4% 0,34%
Las Bahamas 0.84% nd nd 1% -1.453% 1,62% 1, 727%
Tinidad y Tobago 145% nad 3.58% 7% 557% 243% 3 711%

n.d.: No se encontraron datos o el numero de observaciones era pequeno.
Fuente: Penn World Table (PWT), Version 8.1.

Tabla 3: Contribucion promedio de la PTF al crecimiento economico, segun region

Regiomes Pabes 195011 195060 196170 197180 198190 199100 200111
Todos los paises 166 0,30 171 1.90 025 426 242 053
Paises Desamullados 7] 0,59 168 212 0.28 422 144 492
Paises en Desanolio 13 0,21 176 1,80 046 228 0,61 0,88
Este de Asia y Paciico 12 0,69 14 1.3 0.55 178 058 063
Furupa y Asia Central k7] 0,20 37 323 .06 049 237 1.81
Lalincamerica y el Carbe b 0,27 1.2 2.4 473 492 0.23 (% |
Medio Este y Node de Afiica 12 0,08 nd 2.9 128 2,06 01,69 057
Sur de Asia T 0,28 7.51 143 218 125 0.18 0.09
Afiica Sub-sahariana 43 0,06 nd. 1.29 -1,68 043 2432 112

Nota: Para la conformacion de regiones se empleo la clasificacion historica elaborada por el Banco Mundial, tomandose como paises desarrollados a los de altos ingresos
en 1987 y en desarrollo al resto de paises.
Fuente: Penn World Table (PWT), Version 8.1.
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Tabla 4: Estadisticos Descriptivos

Desviacion

Variables Media estandar Minimo Maximo  Observaciones
Ln (PBI per capita) 10,05 1,15 7.03 12,20 401
Ln (PBI per capita)., 10,02 1,16 7.03 12,20 401
Ln (Tasa de escolaridad secundaria) 4.1 0,48 217 4,60 401
Politica 6,11 5.31 -10,00 10,00 401
Ln (Tamaiio del gobierno) -1.81 0,44 -2,83 0,94 401
Ln (Tipo de cambio real) 2,37 2,72 -1,26 9,27 401
Inflacidn 5.57 4.99 -4.86 28,19 391
Wariacidn del indice de términos de intercambio 213 13,32 -104,60 47,35 401
Apertura comercial 0,56 0,72 2,11 3,69 401
indice de globalizacidn 65,54 15,09 31,68 92,29 401
Intensidad de la competencia local 4,90 0.67 3.19 6.11 401
Efectividad de las politicas de competencia 4,09 0,93 2,50 6,12 401
Fuentes: Banco Mundial, Foro Economico Mundial (WEF), Penn World Table (PWT), ETH Zurich.
Tabla 5: Matriz de correlaciones lineales
_ % :E 3 22
= a9 = £ 2= g 5 =g SE
Variables § § . =z i 3 = g S 2= 3 E
2 2 S8 . % % . £. = = 3E EC
m m o 2 o = o =] T 2 E o =& =3
L L E3 = E & 3 2 5 e SE SE
5 5 58 & 5 5 E t= < £ E8 T2
Ln (PBI per capita) 1,00
Ln (PBI per capitajt-1 1,00 1,00
Ln (Tasa de escolaridad secundaria) 080 080 100
Politica 024 024 026 1,00
Ln (Tamafio del gobierno) 000 000 003 0M 1.00
Ln (Tipo de cambio real) -0,55  -0,55 -047 -012 -019 1,00
Inflacién 042 -042 -027 -027 -013 023 100
Variacién del indice de términos de intercambio 0,09 -012 -0,08 -007 -0056 011 0N 1,00
Apertura comercial 03 03% 037 029 050 -046 -031 -010 1,00
indice de globalizacidn 084 0B84 070 049 013 -060 -049 -013 0861 1.00
Intensidad de la competencia local 063 084 047 032 047 -033 -049 014 041 068 100
Efectividad de las politicas de competencia 066 067 043 033 008 -035 -050 -010 038 073 084 100

Fuentes: Banco Mundial, Foro Economico Mundial (WEF), Penn World Table (PWT), ETH Zurich.
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Tabla 6: Resultados del modelo de regresion La estimacion en ambos modelos se obtuvieron empleando el Metodo Generalizado de Momentos (GMM).

Variable dependiente: Ln {PBI per capita)

Variables
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Ln {PBI per capita)t-1 0,891 0,877 0,871 0,791 0,800 0,816
(0,036) (0,041) (0,041) (0,049) (0,048) (0,047)
Variacion del indice de términos de intercambio 0,002 0,002 0,002 0,002 0,002 0,002
{(0,000) (0,000) (0,000} (0,000) (0,000) (0,000}
indice de globalizacién 0,003 0,003 0,004** 0,005 0,005** 0,004**
{(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Intensidad de la competencia local 0,625 0,704** 0,693 0,386 0,866 0,849
(0,451) (0,356) (0,240) (0,217) (0,295) (0,291)
Intensidad de la competencia local al cuadrado 0,065 0,072 -0,070** -0,041 0,090 -0,088**
(0,047) (0,037) (0,035) (0,032) (0,031) (0,030)
Ln (Tasa de escolaridad secundaria) 0,202 0,138 0,007 0,022 0,012 0,017
(0,154) (0,151) (0,091) (0,071) (0,078) (0,078)
Politica 0,002 -0,001 0,000 0,000 0,001
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Ln {Tamaric del gobierno) -0,060* -0,080*** 0,075* -0,085**
(0,033) (0,031) (0,034) (0,041)
Ln (Tipo de cambio real) -0,086** 0,072 -0,067**
(0,035) (0,030) (0,031)
Inflacion 0,003 0,003**
(0,001) (0,001)
Apertura comercial 0,003
(0,034)
Constante 1,375 1,082 -0,608 1,065 0,000 0,486
(1,277) (1,208) (0,956) (1,015) (0,000} (0,832)
Observations 421 402 402 402 382 392
Numero de paises 96 9 91 91 a0 a0
Efectos Fijos de paises Si 3i 3i Si 3i 3i
Efectos Fijos temporales Si 3i 3i Si 3i 3i
Chi2 statistic
p-value 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Test de Sargan
p-value 0,11 14,40 0,09 0,45 0,18 0,11
Test Ar(1), p-value 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Test Ar(2), p-value 0,19 0,10 0,10 0,37 0,07 0,06

Los resultados de las estimaciones se redondearon a tres decimales y los errores estandar se presentan entre parentesis. Nota: * significativo al 10 %, ** significativo al

5%, *** significativo al 1 %.

Fuente: Estimaciones propias.
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