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RESUMEN

En un modelo de crecimiento enddgeno, los funcionarios del gobierno tienen la tarea de
adquirir bienes publicos que se utilizan como insumos productivos en la produccién. Por tanto,
este documento evalla la contribucidn del gasto publico en infraestructura por sectores al
crecimiento econdmico de América Latina y el Caribe. También estudia si tanto los niveles
como el grado de cambio en la calidad de las instituciones influyen en el desempefio econémico
de la region. Considerando lo anterior, se evalUan los resultados del analisis econométrico, que
abarca 17 paises para el periodo 2000-2017, y sugieren que (1) el gasto publico en
infraestructura de transporte se materializa en un mayor impacto econémico en la regién; (2)
la calidad institucional es importante para el crecimiento de la regién; (3) las mejoras relativas
en la calidad regulatoria, control de la corrupcion, estado de derecho, y responsabilidad del
gobierno son un poderoso motor del crecimiento econémico. En particular, los paises de
América Latina y el Caribe se benefician méas de las mejoras en la calidad del gobierno, y al
contar con instituciones débiles, los motores tradicionales del crecimiento como las inversiones
en capital fisico, tienen un menor retorno en el crecimiento econdémico.

Palabras clave: Crecimiento econdémico, gasto publico, infraestructura, instituciones,
América Latina y el Caribe.
JEL: C23, H54, 043



1. Introduccién

Segun la teoria econdmica, el crecimiento econdmico es el resultado de una combinacion de
tres factores: capital fisico, capital humano y tecnologia, mas un factor residual o término de
error, que representa lo que no se conoce 0 no se puede explicar. El peso atribuido a cada uno
de los factores varia si se adopta un modelo de crecimiento neoclasico (Solow, 1956) o un
enfoque de crecimiento enddgeno (Lucas, 1988; Romer, 1986), pero siguen siendo los
impulsores fundamentales que conducen las politicas de desarrollo en todos los paises del
mundo. Las politicas aplicadas en América Latina y el Caribe no han sido una excepcion, ya
que la mayor parte de las inversiones se han canalizado para mejorar la dotacién de

infraestructura, asi como para reducir la desigualdad de la renta y la pobreza.

Sin embargo, en las Ultimas décadas, se ha evidenciado una disminucion de los retornos de
intervencion en los tres ejes principales de crecimiento (Rodriguez-Pose & Ketterer, 2019). En
particular, tanto el capital fisico como las infraestructuras estan explicando cada vez menos la
variacion del crecimiento economico de los paises por lo que el factor residual esta creciendo.
Esta capacidad explicativa en declive indica que falta un factor clave en la ecuacion de
crecimiento como el papel de las instituciones, en general y la calidad del gobierno, en
particular. (Charron & Lapuente, 2013).

El gasto publico es un tema crucial en el desarrollo econémico, especialmente en los paises en
desarrollo, caracterizado por una prestacion de servicios de infraestructura deficiente,
disminucion de la productividad, corrupcion de alto nivel e inestabilidad politica. La escasa
infraestructura en casi todos los paises en desarrollo ha generado un interés continuo en
investigar si el gasto publico en infraestructura ha arrojado resultados significativos con el

tiempo.

El presente estudio supone una contribucion a estudios anteriores ya que actualiza la
efectividad que ha tenido la inversion en infraestructura en el crecimiento economico en las
ultimas dos décadas en América Latina y el Caribe haciendo énfasis en el papel de las
instituciones. Ademas de centrar su esfuerzo en sectores individuales de la infraestructura
(transporte, energia y agua) como a nivel agregado, utilizando la primera base de datos de
gastos de inversion publica en infraestructura brindada por el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), en colaboracién con el Banco de Desarrollo de America Latina (CAF) y de

la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).



En este sentido, el objetivo del trabajo es investigar la importancia de la inversion en
infraestructura en el crecimiento del producto; asi como, la importancia de los factores
institucionales en el desempefio econémico de América Latinay el Caribe en el periodo 2000-
2017.

Los resultados muestran que un cambio en un 1% de la inversion publica en infraestructura
impacta positivamente en un 0.05% en el ingreso per cépita de la region. En términos
desagregados, la inversion publica en infraestructura en transporte y agua y saneamiento genera
efectos positivos en el crecimiento de la region, mientras que la inversion en energia no tiene
un efecto significativo. Segun las estimaciones, la calidad de las instituciones expresada en
cuatro dimensiones de la gobernanza (Calidad regulatoria; corrupcién; responsabilidad del
gobierno y voz; estado de derecho) explican una mayor parte del patrén del crecimiento

economico en América Latina y el Caribe que las dotaciones de capital fisico de los paises.

La estructura del trabajo es como sigue. En la seccidn 2 se muestra una sintesis de las teorias
explicativas del crecimiento econdmico. A continuacion, en la seccion 3, se presenta una
revision de literatura sobre el efecto de la infraestructura y la calidad de las instituciones en el
crecimiento econémico. En las secciones 4 y 5 se exponen las hipétesis y el método de
estimacion. Finalmente, en las secciones 6 y 7 se muestran los resultados y las principales

conclusiones.



2. Marco tedrico y conceptual

2.1.Teorias del crecimiento e infraestructura
Las discusiones sobre el crecimiento econémico pueden dividirse en dos etapas: los modelos
de crecimiento exdgeno y enddgeno. En la primera etapa, Solow (1956) sefiala que la
produccion se reparte entre ahorro e inversion, y la diferencia entre el ahorro y la inversion
necesaria para reponer el capital que se deprecia es lo que se conoce como el crecimiento del
capital. Sin embargo, los rendimientos del capital en la produccién son cada vez menores
alcanzando un estado estacionario con crecimiento nulo. Dado que el modelo no logra sustentar
el crecimiento econdmico a largo plazo surgen en adelante una serie de modelos diferentes que
abandonaran los supuestos neoclasicos en favor de modelos enddgenos para explicar los

patrones de crecimiento econémico.

En la segunda etapa, se discuten las funciones de produccién con capital fisico y capital
humano; asi como funciones que permiten conseguir bienes publicos a partir del gasto pablico.
Romer (1986) atribuyd a la acumulacion de capital fisico el rol de variable enddgena
determinante del crecimiento. Aschauer (1989) muestra que la inversion en infraestructura
publica mejora la productividad del sector privado y argumenta que el aumento de las
existencias de capital publico tiene un impacto positivo, pero a su vez decreciente en el
producto marginal de todos los factores de entrada. Barro (1990) argumenta que la inversion
publica tiene un efecto positivo sobre la sostenibilidad de la tasa de crecimiento de la economia,
y es considerada por los agentes privados como una variable que generara una externalidad

positiva sobre su nivel de produccion.

Sin embargo, en las Ultimas décadas, se ha evidenciado una disminucion de los retornos de
intervencion en los tres ejes principales de crecimiento: capital fisico, capital humano y la
tecnologia. Estos tres factores de produccidn estan explicando cada vez un menor porcentaje
de la variacién del crecimiento econdémico de los paises, por lo que el factor residual, atribuido
a la parte no explicada por las variables del modelo de crecimiento, estd aumentando
(Rodriguez-Pose & Ketterer, 2019). Esta falta de capacidad explicativa ha requerido la
identificacion de un factor clave adicional en el crecimiento econémico, como es la calidad de

las instituciones (Charron & Lapuente, 2013).



Asi también, Vazquez-Barquero (2005) respalda la relevancia estratégica del desarrollo
institucional como fuerza del crecimiento econdémico de la productividad y del desarrollo
endogeno al destacar su efecto positivo en los rendimientos de los factores de produccion.
Como sostienen Lewis y North en la segunda mitad del siglo XX, los procesos de desarrollo
tienen profundas raices institucionales y culturales, ya que de esto dependeran las relaciones
entre los agentes econdémicos y los actores politicos y sociales, junto con otros elementos como

los costes de transaccion y produccion.

El capital pablico, especialmente la infraestructura, se suele distinguir de otros tipos de capital
porque varias imperfecciones del mercado hacen que la acumulacion y el funcionamiento de
esos activos sean propensos a amplias intervenciones gubernamentales, dando lugar a un papel

especial para las caracteristicas institucionales.

2.2.Teoria de las instituciones

2.2.1. Institucionesy crecimiento
La nocion de instituciones es amplia y abarca una gran gama de cuestiones, especialmente en
el terreno econémico. Douglas North sentd las bases del efecto de las instituciones sobre el
crecimiento y desarrollo econémico. El define las instituciones como "restricciones que
estructuran las interacciones politicas, economicas y sociales" (North,1991:97). Es decir, las
directrices escritas y no escritas que guian las expectativas de comportamiento de las personas
y agentes. Estas reglas pueden ser formales (constituciones, leyes, derechos de propiedad) y
también pueden ser restricciones informales tales como costumbres, tradiciones, lenguajes o
etiquetas sociales; que generalmente ayudan a perpetuar el orden y la seguridad dentro de un

mercado o sociedad.

Otra aportacion de North es su entendimiento de instituciones como “reglas de juego” de la
economia y resalta su importancia para reducir los costes de transaccion que surgen durante los
intercambios de derechos de propiedad. Hodgson (2006:13) también define instituciones como
“sistemas de reglas sociales establecidas y prevalentes que estructuran las interacciones
sociales”. Sin embargo, estas afirmaciones son concebidas como estrechas y no existiria una
definicion universal valida de instituciones (Nunn & Trefler, 2014), lo que dificultaria su

estudio.



Segun Acemoglu y Robinson (2012), el factor institucional determina la prosperidad o el
fracaso econdmico de los paises mas alla de otras teorias explicativas tales como la geografia,
la herencia historica o de la cultura. Estos autores diferencian entre instituciones politicas y
econdmicas; donde surgen dos tipos de instituciones, inclusivas o extractivas, para cada uno de
esos campos, que determinan el desempefio economico de los paises. Las instituciones
economicas inclusivas ofrecen seguridad de la propiedad privada, un sistema juridico imparcial
e igualdad de condiciones para que las personas puedan realizar intercambios y firmar contratos
libremente; posibilitan y fomentan la tecnologia, la educacion y la participacion de la gran
mayoria de los ciudadanos en las actividades econdémicas que aprovechan mejor su talento.
Asimismo, la asignacion de derechos de propiedad facilita la provisidn de servicios publicos
por parte del Estado como la construccion de infraestructuras puablicas, desde carreteras,
canales, vias férreas, transporte aéreo y maritimo para trasladar las mercancias a un menor

coste. Por tanto, estas instituciones tienen un efecto positivo en la generacién de infraestructura.

Por el contrario, las instituciones extractivas tienen como objetivo extraer rentas y riqueza de
la sociedad para beneficiar a una élite formada por un nimero reducido de personas. Por tanto,
existen incentivos reducidos para garantizar los derechos de propiedad o proporcionar los
servicios publicos basicos como iluminacion en las calles y sistema de alcantarillado en las
ciudades que mejorarian la calidad de vida o, en general, impulsar el crecimiento econémico.
(Acemoglu & Robinson, 2012). Un ejemplo serian los gobiernos de turno que esperan ser
expulsados de sus cargos independientemente de si se desempefian bien, retienen los ingresos
de los impuestos para sus propios fines, tales como garantizar votos, en lugar de invertir en

infraestructura pablica de calidad para la poblacion.

Ademas de las instituciones econémicas, estan las instituciones politicas que estipulan quién
ostenta el poder en la sociedad y para qué fines puede utilizarse. Las instituciones politicas
extractivas concentran el poder en manos de una élite reducida y fijan pocos limites al ejercicio
de su poder. En cambio, las instituciones politicas inclusivas reparten ampliamente el poder en
la sociedad (pluralista), limitan su ejercicio arbitrario y velan por el cumplimiento de la ley y

el orden.

Si bien el desempefio de las instituciones es un factor capital determinante para explicar el
crecimiento economico a largo plazo, se requiere también del compromiso social de la
poblacion. Recientemente, El Pasillo Estrecho de Acemoglu y Robinson (2019) ha introducido

una teoria comparativa sobre el surgimiento de estados basada en la lucha constante entre el



Estado y la capacidad de la sociedad para competir, restringir y controlar el aparato estatal y
las élites politicas. Acemoglu y Robinson (2019) encuentran que en la historia surgieron tres
tipos de estados: 1) estados débiles con muy poca capacidad para imponer orden y un mayor
poder social que terminan en una anarquia irreversible; 2) estados despoticos que dominan la
sociedad civil y no periten el desarrollo de la libertada individual; y, 3) un caso intermedio
donde la sociedad civil juega un papel importante y el estado no es lo suficientemente fuerte
como parasilenciar a la sociedad civil, pero si tiene poder como para crear el estado de derecho.
En el ultimo caso, que representa estados inclusivos, se desarrolla una fuerte competencia entre
una sociedad civil fuerte y el aparato estatal, que conllevaria recorrer el pasillo estrecho hacia
el estado de libertad, que es el fin. Acemoglu y Robinson (2019) sostienen que la libertad s6lo
surge cuando se logra un equilibrio delicado y fragil entre el Estado y la sociedad, donde la
fuerza del estado se corresponde con el compromiso social de la poblacion. De esta manera se
logran sociedades prosperas, estables, bien gobernadas, respetuosas de la ley, democréticas y

libres.

2.2.2. Efecto de las instituciones sobre la infraestructura
El rol de las instituciones juega un papel importante en el sector de infraestructura. Spiller
(1999) sefiala que la estabilidad politica facilita la inversion en infraestructura, pero que la
inestabilidad politica a su vez ralentiza o sesga la inversion en el sector. Enfatiza en la
necesidad de identificar los problemas de incentivos y costes de transaccién asociados con el
oportunismo del gobierno, esencialmente la capacidad de los gobiernos de cambiar las reglas
del juego y extraer cuasi rentas de las inversiones, asi como el oportunismo tanto de terceros

como el de la sociedad civil.

Asimismo, Shleifer (2001) sustenta que la ley, su origen y su implementacion resultan también
importantes en la resolucién de conflictos. ElI exceso de formalismo provoca procesos
judiciales mas lentos, en una menor consistencia y equidad en las decisiones, y también en mas
corrupcion aumentando el riesgo de la inversion. En particular, las instituciones definen el tipo
de regulacion y determinan el nivel de experiencia técnica, los recursos y el grado de autonomia
de los organismos reguladores. AUn mas importante, las instituciones afectan el grado de

flexibilidad, independencia, compromiso y discrecion de la regulacion.
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Es importante mencionar también el rol de los partidos politicos en la asignacién del gasto
publico en infraestructuras. Por un lado, los politicos se inclinan por satisfacer los deseos de
sus votantes y prometen inversion pablica en un estado o distrito para garantizar su eleccion,
prevaleciendo el factor politico antes que los criterios de eficiencia en la fase de priorizacion
de proyectos. Por otro, la busqueda burocratica de rentas del gobierno en turno tiende a
incrementar el gasto publico en infraestructura a la vez que se reduce la calidad de los servicios
publicos (Haque & Kneller, 2015). Los incentivos y las oportunidades para involucrarse en la
corrupcion son mayores en las areas de contratacion publica que implican gastos a gran escala,
tecnologias complejas y poder monopolistico. Bajo este contexto, la productividad de la

infraestructura publica se reduce.

Este resultado es coherente con el argumento de Acemoglu y Robinson (2012), donde un
pequefio grupo de personas extrae rentas y riqueza de un subconjunto de la sociedad para su
propio beneficio, haciendo uso de poder. En este sentido, el desempefio de la infraestructura
podria seguir estando influenciado por las instituciones extractivas, a pesar de las reformas
implementadas. Entre dichas reformas destaca la creacion de organismos reguladores cuya
funcidn entre otras es controlar el exceso de poder por parte de los titulares, asi como garantizar

la competitividad en el mercado.

Por otro lado, Ostrom (1990) introduce el factor social y cultural en la toma de decisiones de
inversion publica. Sefiala que los incentivos para la entrega de servicios de infraestructuras
claves pueden estar influenciados por las normas sociales y la cultura. Por tanto, se requieren
de instituciones fuertes que logren buenas relaciones con la poblacion afectada o beneficiada,
con el fin de evitar conflictos sociales e implementar los proyectos de inversion publica en el

tiempo programado y sin sobrecostes adicionales.

A partir de lo anterior, la efectividad del gobierno y el nivel de burocracia, la calidad
regulatoria, la estabilidad politica, el grado de conflicto y la arbitrariedad o la escala de
corrupcion son factores determinantes de los resultados del desempefio de la inversion en

infraestructura en el crecimiento econdmico sostenido.
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2.3.América Latinay el Caribe: Evolucién de las principales magnitudes econémicas
De cara a su estudio empirico, resulta fundamental considerar el contexto de condiciones
sociales y econdmicas bésicas en que los sistemas de inversion publica en infraestructura han

estado operando en los paises de la region América Latina y el Caribe (en lo sucesivo ALC).

2.3.1. Calidad de las instituciones

El crecimiento econdmico y avance hacia mayores niveles de desarrollo de paises de América
Latina y el Caribe, se ha visto limitado por diferentes factores, entro ellos la calidad de sus
instituciones (OECD et al., 2018). Los paises de ALC se encuentran en una etapa temprana de
desarrollo institucional con menos recursos disponibles, capacidades estatales limitadas, una
burocracia menos capacitada. En consecuencia, realizan menos tareas y brindan menos
servicios que los paises miembros de la OCDE, como lo refleja un indicador agregado de
Calidad de Gobierno (CG) que aglutina medidas de corrupcion, leyes y orden y calidad
burocréatica (OECD/IDB, 2014). El indice, que variaentre 0y 1, en ALC se situa por debajo de
los paises de la OCDE en 0,44 puntos para 2015.

Entre regiones, América Central presentd un mayor deterioro gubernamental entre 2000 y 2008
comparado a América del Sur cuyo indice también se redujo, pero en menor magnitud de 0,51
a 0,45 en dicho periodo. Sin embargo, entre 2008-2015, la capacidad gubernamental de paises
de América Central se ha recuperado como los casos de Guatemala, Honduras, Costa Rica o se
han mantenido como en El Salvador. Al contrario, los paises de América del Sur cuentan con
una capacidad gubernamental mas débil comparado al 2008, logrando un mayor deterioro de
la calidad institucional los paises como México, Argentina, Ecuador, Venezuela y Brasil

mientras que el Unico que fortalecid su capacidad gubernamental fue Uruguay.

Figura 2-1: Calidad de la gobernanza (CG) en América Latina y el Caribe, 2000, 2008 y 2015

Incice 12015 2008 2000

09 |
0.8 »

07 H ¢
0.6 H
05 H * * * *

S
* .
0.4 H P
0.3 H
0.2 H
0.1 H ﬂ
0.0
& &

vV
<

* & o

il

/O/? »

NN S X
g £ G S

4'?6‘
"-s

‘/@

4(0

Fuente: Elaboracion basada en los datos de la OCDE, 2015
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Las debilidades institucionales de larga data son temas relevantes en ALC; sin embargo, se han
profundizado desde la crisis mundial financiera como lo sugiere la amplia desconfianza en las
instituciones declaradas por los ciudadanos, la disminucién de la satisfaccion con los servicios

publicos y los altos niveles de percepcidn de corrupcion.

De acuerdo a los indicadores de gobernanza y bienestar propuestos por la OCDE que incluye
la complacencia de la gente con la democracia (confianza en la honestidad de las elecciones),
el compromiso politico (habiendo expresado una opinién a un funcionario), la corrupcién en
los servicios publicos (percepcion de corrupcion generalizada en el gobierno y las empresas),
la satisfaccion con los servicios (como la educacion y la atencion médica), y confianza en
instituciones publicas (confianza en el gobierno nacional, el sistema judicial y la policia local);
el grado de satisfaccion de la poblacion se ha reducido en ALC durante 2006-2016, y

especialmente desde el 2012.

Figura 2-2: Indicadores de bienestar en América Latina y el Caribe, 2006, 2012 y 2016.
ALC2016 = ====- ALC 2012 = = = ALC 2006 OCDE 2016
Confianza en la honestidad de las
elecciones
80%
) 70% . )
Seguridad en la calle 60% Libertad de expresion

Confianza en el gobierno nacional Control de la corrupcion

Confianza en la policia local Satisfaccion con el sistema educativo

Confianza en el sistema judicial Satisfaccion con el sistema de salud

Fuente: Elaboracion basada en los datos de Gallup World Poll (2017).

La débil aplicacion de la ley en ALC hace que el crimen y la corrupcion sea mas probable. En
una escala de 0 a 100 (0 significa corrupcién elevada y 100 transparencia elevada), la
percepcidn de corrupcion en la region se elevo especialmente desde el 2012 y registré un indice
de 37 puntos en 2017, por encima de América Central que registra una corrupcion mas elevada
en la mayoria de los paises siendo el escandalo de “los papeles de Panama” uno de los casos
mas conocidos. Mientras que América del Sur presenta una mayor transparencia que el
promedio de la regién ALC y se explica por los altos indices de Uruguay y Chile que oscilan

entre 67 y 70 puntos; no obstante, los demas paises que comprenden América del Sur tienen
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un resultado por debajo de 39 puntos en 2017, con un alto nivel de percepcion de corrupcion

luego de conocer el caso de Odebrecht y su red de corrupcion en ALC,

Figura 2-3: Indice de percepcion de corrupcion en América Latina y el Caribe, 2006-2017
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Nota: América del Sur incluye el promedio ponderado de Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Per(, Uruguay y
América Central incluye el promedio ponderado de Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panamé, Republica
Dominicana.

Fuente: Elaboracion basada en los datos de indice de Percepcion de corrupcion (2018).

Sin embargo, la mayor percepcién de la corrupcién no refleja necesariamente un aumento en
el nimero de casos de corrupcion, sino que se estan haciendo mas esfuerzos para combatirla,
haciendo més visible. De hecho, aunque todavia es insuficiente, el progreso en las reformas
legales e institucionales en ALC han allanado el camino para agencias procesales mas
efectivas, mientras que la supervision ciudadanay la incertidumbre politica y, en particular, los

retrasos en grandes proyectos de infraestructura afectaran la inversion y aumentaran los riesgos.

2.3.2. Crecimiento econémico
La situacion econdmica de los paises de América Latinay el Caribe fue relativamente favorable
durante la mayor parte de la década de los 2000. La tasa de crecimiento anual promedio del
PIB de ALC alcanzé el 5,1% en 2005-2007; mientras que los paises sudamericanos,
Centroamérica y México crecieron a una tasa anual promedio de 6% Yy 4,6%, respectivamente,

producto del auge de los precios de los productos basicos

Desde 2011, el crecimiento del PIB en ALC ha estado por debajo de las altas tasas de mediados
de la década de 2000 debido a las efectos macroecondmicos y sociales que estan relacionados
con la lenta creacién de empleo y el persistente desempleo. No obstante, el PIB real per capita
promedio de los 32 paises con informacion disponible aumentd desde aproximadamente US$
11.470 en 2000 hasta US$ 13.790 en 2010, para llegar a US$ 14.416 en 2018. (WEO, 2019)
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Los paises y regiones de ALC, presentaron diferencias en la exposicion a los shocks externos,
principalmente entre el 2015 y 2016 tras la caida de los precios internacionales de productos
bésicos. Mientras los paises de América del Sur, como principales exportadores de
commodities presentaron tasas negativas de crecimiento; los paises de América Central y el
Caribe crecieron a tasas del 2% y 3%, respectivamente. No obstante, la region en su conjunto
es vulnerable a un contexto economico global complicado y presentd una recesion en ambos
periodos, de la que se estuvieron recuperando debido a la estabilizacion de los productos
bésicos y la mejora econémica general de la actividad mundial.

En 2017, los paises de ALC se beneficiaron de una actividad econémica global sélida. Sin
embargo, la incertidumbre politica, las crecientes tensiones comerciales entre China y Estados
Unidos; vy, en particular, los retrasos en grandes proyectos de infraestructura afectaron la
inversion y la baja calidad de las instituciones aumentaron los riesgos (OECD et al., 2016). En
2020, la crisis sanitaria originada por la aparicion del virus SARS COVID 19 en China esta
teniendo graves repercusiones en la actividad econémica mundial. En ese contexto, el FMI
(2020) ha proyectado una brusca contraccion de -5,2% en 2020 para la region de ALC. Por
tanto, resulta crucial adoptar politicas eficaces y al tiempo fomentar la inversion publica en

capital fisico y humano de cara a estimular el crecimiento a largo plazo.

Figura 2-4: Crecimiento econdmico por grupo de paises, 2006-2017

A, del Sur /A delCentroy el Caribe @  Economias Avanzadas ¢  Mundo ALC

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Nota: América del Sur incluye el promedio ponderado de Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Perd, Uruguay,
Venezuela y América Central y el Caribe incluye el promedio ponderado de Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Nicaragua, Panamd, Republica Dominicana y las islas del Caribe.

Fuente: Elaboracion basada en los datos de World Economic Outlook, octubre 2019.
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Indudablemente, la region ha registrado avances en términos de mayores ingresos per capita;
sin embargo, otros indicadores multidimensionales de desarrollo presentan resultados mixtos
en ALC. En adelante se analizara la desigualdad de la renta y pobreza, que vendrian a estar
estrechamente relacionadas por el impacto del nivel de ingresos en la condicién de pobreza

monetaria.

2.3.3. Desigualdad de la renta
Aunque el indice de desigualdad de ingresos se ha reducido durante las ultimas dos décadas,
contintia siendo alta, catalogando a Ameérica Latina y el Caribe como la regién con la mayor
desigualdad en la distribucion del ingreso a nivel mundial. Entre 2000 y 2014, el coeficiente
promedio de Gini cay6 de 53 a 47. En 2016, la desigualdad aumento ligeramente por primera
vez desde 2002 para luego descender a 46 en 2017, con una heterogeneidad significativa entre
los paises (CEPAL, 2019).

La reduccion de la desigualdad se debe a la mejora de las condiciones del mercado laboral tales
como los salarios minimos, la negociacion colectiva, la capacitacion vocacional derivadas del
crecimiento econdémico y la menor informalidad, que a su vez se complementan con politicas
de proteccion social orientadas a las transferencias de ingresos hacia los sectores mas
desfavorecidos de la poblacion (Martinez, 2017).

La heterogeneidad entre los paises del ALC es significativa. En Sudamérica, los paises mas
igualitarios son Argentina y Uruguay con un indice de Gini de aproximadamente 40, siendo a
su vez quienes también registran el mayor PIB per capita de la subregién, pero no pasa lo
mismo en Centroamérica. El pais mas igualitario de la subregion es El Salvador, que cuenta
con una de las mas bajas rentas per capita; mientras que Panama, es el pais con mayor renta
per capita y mayor desigualdad de la renta con un indice de Gini de 49 (Panel A, Figura 2-5,
izquierda).

Por nivel de ingresos, los paises de bajos ingresos en ALC poseen mejores registros que los
paises de ingresos medios e incluso de ingresos altos. Por ejemplo, Panaméa es un pais de
ingresos altos, y en 2017 presento una elevada desigualdad de ingresos, por encima de los
registrado por paises de ingresos medios altos y de ingresos medios bajos, como México y El

Salvador, respectivamente. (Panel B, Figura 2-5, derecha).
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Figura 2-5: Indice de Gini en ALC por regiones y grupo de ingresos.
Panel A: indice de Gini v crecimiento PIB per capita, 2000-2017  Panel B: indice de Gini por nivel de ingresos en ALC, 2017
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Nota: Panel A: América del Sur incluye el promedio ponderado de Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Perd,
Uruguay, Venezuelay América Central y el Caribe incluye el promedio ponderado de Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Nicaragua, Panama, RepUblica Dominicana y las islas del Caribe.

Panel B: ALC paises de ingresos medios bajos incluye Bolivia, El Salvador, Honduras and Nicaragua. Ingresos medios incluye Brasil,
Colombia, Costa Rica, Ecuador, Guatemala, México, Paraguay y Per(. ALC ingresos altos incluye Argentina, Chile, Panama, Puerto Rico,
Uruguay.

Fuente: Elaboracion basada en los datos del Banco Mundial y World Economic Outlook, octubre 2019.

2.3.4. Pobreza monetaria
Resulta esperable que una mejor redistribucion e incremento de los ingresos en las familias
contribuya a reducir la pobreza monetaria; sin embargo, al igual que la desigualdad de ingresos,

la reduccion de la pobreza se ha estancado en ALC en los ultimos afios.

La pobreza se ha relacionado con el ciclo econémico durante los Ultimos 15 afios en el extremo
de que durante la fase ascendente del ciclo econdémico se hizo evidente una mayor reduccion
de la pobreza, mientras que, en la fase descendente tuvo lugar una menor reduccién. Entre 2002
y 2008, cuando el PIB per capita crecio un 3,2%, el promedio de personas cuyos ingresos se
situaban bajo la linea de la pobreza disminuyé desde 44,5% a 33,6% en los paises de América
Latina. La disminucion de la pobreza fue mas aguda en los paises de América del Sur, donde
la tasa de pobreza se redujo en 14,3%. En América Central la tasa de pobreza s6lo disminuyd
del 46,5% al 43,4%. Dicha reduccién fue resultado de la creacion de nuevos empleos, aumentos

salariales y desarrollo del &mbito de la proteccion social.

La fase descendente del ciclo econdmico, que comprende el periodo 2008-2014, se puede
dividir en dos subperiodos. En el primero, hasta 2012, el PIB per cépita crecio a una tasa
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promedio de 1,7% Yy el nimero de personas spobres disminuyo de 33,6% al 28,8%. En el
segundo subperiodo, desde 2012 hasta 2014, el PIB per capita crecié a una menor magnitud

(0,8%), y la pobreza disminuy6 solo un 0,9%, principalmente en paises de América del Sur.

Desde 2014, el bajo crecimiento econdémico ha estado acompariado por aumentos de pobreza.
La tasa de pobreza del ALC aumentd 2,4 puntos porcentuales entre 2014 y 2016; aunque
permanecio constante en 2017. Por lo tanto, 135 millones de personas vivieron por debajo de
la linea nacional de pobreza en ALC en 2017, cifra que en porcentaje asciende al 30,2% de la
poblacion. A nivel regional este no es el caso de muchos paises de la region, ya que la reduccion
de la pobreza en Chile, Argentina y Colombia fue inferior al aumento de la pobreza en Brasil,
México, Ecuador, El Salvador y Paraguay.

Figura 2-6: Namero de pobres y PIB per capita en ALC, 2000-2017
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Nota: Incluye Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, RepUblica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras,
Meéxico, Nicaragua, Panama, Paraguay, Pert, Uruguay y Venezuela.
Fuente: CEPAL 2019

Los resultados del PIB percapita y los indicadores de igualdad, pobreza, capital humano
incrementan su desviacion gradualmente a medida que los paises se vuelven mas ricos en
términos de PIB per céapita. De hecho, la asociacion entre indicadores de bienestar y el PIB per
capita es mas del doble para los paises de bajos ingresos que para los paises de ingresos medios
altos, aunque esta cifra es casi tres veces mas fuerte que para las economias de altos ingresos
(CEPAL, 2019).
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La region todavia se caracteriza por un desempefio desigual en términos de exposicion a shocks
externos y opciones de politicas pablicas. El bajo crecimiento economico de la regién es
vulnerable a las conmociones externas que provienen de varios factores como las crisis
sanitarias, los precios de los productos basicos, un contexto global complicado o tensiones
comerciales cada vez mayores entre socios clave de la regién como Estados Unidos y China.
Como resultado del bajo crecimiento econdémico, las perspectivas de progreso socioeconémico
son menos claras. La reduccion de la pobreza y la desigualdad han quedado en suspenso, con
posibles cambios en sentido negativo en algunos paises. Para abordar los desafios estructurales
de cara al futuro, la region debe fortalecer las capacidades nacionales, asi como repensar la
estrategia de sus instituciones, tanto para el desarrollo y como para la cooperacion

internacional.

2.3.5. Inversion puablica en infraestructura
La media de la inversion publica en infraestructura en ALC en términos del PIB, es superior al
de paises avanzados, y tuvo una tendencia creciente hasta el 2013 donde alcanzé un maximo
del 5,5% del PIB, para luego descender a un 4,8% en 2016. Los niveles de inversion en América
del Sur fueron maés altos y fueron facilitados también por un mayor acceso a financiacion y
mejores perspectivas econdmicas. En cambio, América Central destina un menor presupuesto
a infraestructuras que el promedio de la regién, que ronda entre el 2% a 3% del PIB como es
el caso de El Salvador y Guatemala. Sin embargo, destinar un mayor gasto publico en

infraestructura no implica necesariamente una mayor eficiencia.

Figura 2-7: Gasto publico en infraestructura en ALC en % PIB- 2006-2016
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Fuente: Elaboracion basada en los datos de World Economic Outlook, octubre 2019.

Se analizé la eficiencia del gasto publico en infraestructura de una muestra de 17 paises de

ALC, utilizando los indicadores de calidad de infraestructura de The World Economic Forum

19



y de inversion puablica en infraestructura del Banco Interamericano de Desarrollo entre el
periodo 2006-2016, bajo el método Free Disposable Hull (FDH)?, que permite examinar qué
paises (o individuos) que utilizan un mayor nivel de insumos que el productor més eficiente

para lograr el mismo nivel de produccidn.

En la region de América Latina y el Caribe, paises como Guatemala, EI Salvador y Chile se
encuentran en la frontera de posibilidades de produccion en infraestructura en general?; es
decir, gastan menos que otros paises y obtienen mayores niveles de calidad general de sus
infraestructuras. En América del Sur, Bolivia y Ecuador son los paises que destinan un mayor
porcentaje del PIB a infraestructuras (entre el 10% y 11%). No obstante, los niveles de calidad
son inferiores al pais mas eficiente. Por el lado de América Central, a pesar de que Panaméa
tiene una calidad en infraestructura elevada, gasta méas que su par mas eficiente (EIl Salvador)
para obtener el mismo nivel de calidad. Es preciso sefialar que el grado de eficiencia del gasto
publico en infraestructura esta estrechamente relacionados con los indicadores de la calidad

regulatoria o la efectividad del gobierno (Herrera & Ouedraogo, 2018).

Figura 2-8: Frontera de infraestructura en América Latina y el Caribe

Calidad general de infraestructura

CHL

D 1
Inversion Publica en infraestructura ortogonalizada per capita
Data Source: Infralatam-BID/World Economic Forum

Respecto a las infraestructuras de transporte y energia, los paises mas eficientes son las
economias de ingresos altos como Chile, Uruguay y Panama. Dentro del grupo eficiente
también se encuentra El Salvador que, a pesar de ser un pais de ingresos bajos, ha invertido
363 millones de dolares en mas de 400 proyectos de reparacion y mantenimiento de carreteras,

obras de paso y de proteccion; y, otros 52 millones de dolares en la construccion de 100

1 Método no paramétrico utilizado para medir la eficiencia de unidades de produccidn.
Z Contempla infraestructura de transporte, portuaria, aérea e infraestructura en energia.
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kilometros nuevas de carreteras y caminos rurales en los ultimos 5 afios, alcanzando un nivel

de calidad significativo. Dentro del grupo ineficiente, se encuentra la mayoria de los paises de

ALC a excepcion de México y Republica Dominicana que tienen un mejor desempefio en

infraestructura de transportes y Colombia en energia.

Figura 2-9: Frontera de infraestructura en transporte y energia en ALC

Panel A: Frontera de infraestructura en transporte en
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Data Source: Infralatam-BID/World Economic Forum
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Data Source: Infralatam-BID/World Economic Forum

Los resultados muestran que los paises podrian lograr niveles de calidad de infraestructura

sustancialmente superiores: en promedio, los paises de ALC alcanzaron una eficiencia del gasto

publico de alrededor de 0,32 en infraestructura en general, 0,29 en energia y 0,25 en transporte®.

Esto significa que, para los mismos niveles de calidad similares, los paises pares asignan menos

recursos, siendo la infraestructura en transporte el area con mas potencial de mejora. Cabe

destacar que las cifras varian segun los paises, por lo que resulta crucial identificar cuales son

los factores institucionales o econdmicos asociados a que algunos paises sean mas eficientes

gue otros en la prestacion de servicios.

Incluso si un pais se identifica como un pais de referencia "eficiente”, es muy posible que aln

necesite ampliar sus niveles de gasto publico para alcanzar un nivel objetivo de infraestructura.

Tal es el caso de los paises con bajos niveles de gasto, cerca del origen de la frontera eficiente

como Guatemala y El Salvador. Lo importante es que los paises amplien su escala de operacion

a lo largo de la frontera eficiente. Lo anterior contribuiria a elevar los retornos de la inversion

en infraestructura en el crecimiento econémico.

31 representa maxima eficiencia y 0 ineficiente.
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3. Revision de la Literatura

3.1.Efecto de la inversion en infraestructura sobre el crecimiento
Los efectos economicos generados por las infraestructuras en la literatura académica difieren
en términos cuantitativos. Esto se debe al hecho de que se utilizan diferentes datos, periodos
temporales y metodologias. Sin embargo, la mayoria de los estudios estan de acuerdo en que
la infraestructura publica tiene un impacto positivo sobre el empleo, la productividad del sector

privado, la productividad total de factores y, por lo tanto, sobre crecimiento econémico.

En paises desarrollados de la OCDE, Romp y Hann (2005) encuentran que 32 de 39 estudios
registran un efecto positivo de la infraestructura en ciertas combinaciones de produccion,
eficiencia, productividad, inversion privaday empleo. En paises de América de América Latina
y el Caribe, Rioja (2001) a través de un modelo de equilibrio general computable para Brasil,
México y Perl, demuestra que los paises invirtieron cantidades reducidas en infraestructura
durante los afios setenta y ochenta. Sus simulaciones sugieren que la infraestructura puede
impactar positivamente en la produccion, la inversion privada y el bienestar. Sin embargo,
aumentar la inversién en infraestructura pablica méas alla de cierto umbral puede ser perjudicial,
ya que se podrian registrar rendimientos decrecientes. Los beneficios de una politica de
infraestructura 6ptima son mayores para Per(, que es el pais con gasto de infraestructura mas

bajo.

También Calderon y Servén (2010) ofrecen una evaluacion empirica de la contribucion
potencial de la infraestructura al crecimiento econémico en la region de América Latina y el
Caribe a través de regresiones de series temporales, empleando para tal fin técnicas de variables
instrumentales para controlar la endogeneidad de la infraestructura y de otros determinantes
del crecimiento no relacionados con la infraestructura. En general, muestran evidencias sélidas
de que el desarrollo de la infraestructura, medido por un mayor volumen de existencias de
infraestructura 'y una mejor calidad de los servicios de infraestructura, tiene un impacto positivo
en el crecimiento economico a largo plazo. Ademas, concluyen que el desarrollo de la
infraestructura ofrece un potencial considerable de cara a acelerar el ritmo de crecimiento y la

reduccién de la pobreza en América Latina.

En una contribucion reciente, Calderon et al. (2015) utilizan un enfoque de series temporales
de panel heterogéneo en un gran conjunto de datos para 66 paises; y, estima que un aumento
del 10 por ciento en la provision de infraestructura que comprende transporte, energia y

telecomunicaciones aumenta la produccion por trabajador en aproximadamente un 1% a largo
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plazo. Ademas, sefialan que la contribucion potencial de la produccién de capital humano y

capital fisico no relacionado con la infraestructura son igualmente significativas.

En cuanto a tipos de infraestructura, algunos estudios utilizan datos especificos sobre redes de
transporte para observar su impacto en la actividad econdémica y, en general, obtienen
resultados consistentes. Jedwab y Storeygard (2016) se centran en la inversidn en transporte en
Africa desde 1960 y muestran que un mayor acceso al mercado tiene un efecto positivo en el
crecimiento de las ciudades, favoreciendo la urbanizacion. Asimismo, un andlisis de los
ferrocarriles en Ghana y Kenia muestra que la inversion en infraestructuras puede producir
ganancias econdmicas a largo plazo al reducir los costes comerciales e integrar los mercados,
transformando potencialmente el panorama econémico en las regiones pobres y remotas con

altos costes comerciales y de accesibilidad (Jedwab et al., 2017).

Considerando una voluminosa literatura empirica sobre la relacion entre infraestructura y
crecimiento econémico, Vélila (2020) encuentra tres causas de la heterogeneidad de los
resultados empiricos de dicho vinculo: i) Diferencias obvias en la medicion de las variables de
interés, ii) especificacion y estimacion del modelo empirico como resultado del entendimiento

tedrico, iii) la falta de datos relevantes de alta calidad.

La investigacion empirica sobre las infraestructuras se ha visto obstaculizada por la escasa
disponibilidad de datos, especialmente para paises en desarrollo. Por un lado, los datos de series
temporales de cuentas nacionales a largo plazo sobre el gasto de inversion del gobierno han
estado siempre disponibles para paises desarrollados; pero no para los paises en vias de
desarrollo. Por tanto, varios estudios en paises emergentes han empleado alguna medida fisica
de infraestructura tal como kilometros de caminos pavimentados o uso de energia en kw, en
lugar del gasto publico en infraestructuras. Por otro lado, esta falta de datos también ha
obstaculizado el analisis de la infraestructura a nivel desagregado o por tipo de intervencion

incluso en paises desarrollados.

3.2.Efecto de las instituciones sobre el crecimiento
Hay un acuerdo generalizado entre los economistas que estudian el crecimiento econémico,
que confirmar que la calidad institucional es la clave para prevalecer los patrones de
prosperidad en todo el mundo (Rodrik, 2004). Especificamente, Easterly et al. (2006) sefialan
que es mas probable que el crecimiento econdmico se asocie con instituciones publicas

efectivas y que esas instituciones, a su vez, sean mas propensas a encontrarse en sociedades

23



socialmente cohesionadas, lo que podria depender de algunos accidentes historicos exogenos

como la magnitud de las divisiones de idioma o clases, entre €lites y masas.

La literatura econdmica también se ha centrado en el debate sobre si las instituciones de calidad
alta son quizas tanto el resultado de la prosperidad econdmica como su causa. Por ejemplo,
Glaeser et al. (2004) encuentran que los niveles iniciales de capital humano son fuertes
predictores del crecimiento econémico y apoyan la proposiciéon de la primacia del capital

humano para explicar el crecimiento y la democratizacion.

Sin embargo, crear capital fisico y capital humano sin buenas instituciones sugiere cierto
escepticismo sobre su viabilidad toda vez que la investigacion econémica sostiene que el papel
de las instituciones influye en el desempefio del capital fisico, impulsor del crecimiento
economico. Esfahani y Ramirez (2003) mediante ecuaciones simultaneas demuestran que la
contribucion de los servicios de infraestructura al PIB en paises de la OCDE es sustancial y, en
general, excede el coste de proporcionar estos servicios. La investigacion de Esfahani y
Ramirez (2003) identifica también los factores que determinan la respuesta de un pais en cuanto
a sus necesidades de infraestructura; y, muestra que la propiedad privada de la infraestructura,
la democracia, la igualdad de ingresos, y la credibilidad del gobierno (bajo riesgo de
incumplimiento de contratos) son importantes para el crecimiento de la infraestructura, pero
principalmente para acelerar la tasa de ajuste mas que las relaciones de activos en estado

estacionario.

Cavallo y Daude (2011) concluyen que la correlacion parcial entre la inversion publica (como
una parte del PIB) y las instituciones (medida por el indicador de riesgo politico de la base de
datos ICRG-PRS) es insignificante, mientras que la correlacion es negativa y significativa
considerando la inversion publica como una parte de inversion total. Concluyen que las
instituciones débiles distorsionan la efectividad de las inversiones publicas, de modo que, en
una economia con altos niveles de corrupcién y busqueda de rentas, cada délar invertido por el
sector publico produce menos servicios publicos en comparacion con una economia que

presenta buenas instituciones.

También, existe evidencia empirica de que la baja calidad de las instituciones incrementa el
nivel de gasto en proyectos de capital publico. Keefer y Knack (2007) encuentran que la
inversion publica (como una fraccion del PIB y como la participacion de la inversion total) es
mayor en paises que no tienen elecciones competitivas y cuentan con una baja calidad

gubernamental. Al respecto, argumentan que los gobiernos utilizan la inversion publica como
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un vehiculo para aumentar su busqueda de rentas. Otro estudio en la India muestra que la
participacion de la inversién publica en el gasto publico total es significativa en los estados con

niveles més bajos de gobernanza. (Khemani, 2010)

Haque y Kneller (2015), mediante el método de minimos cuadrados de tres etapas en un
conjunto de paneles para un sistema de cuatro ecuaciones sobre crecimiento, inversion publica,
corrupcion e inversion privada, encuentran que la corrupcién aumenta la inversion publica,
mientras que la calidad de esta inversion tiende a disminuir, o que se hace evidente por el
nimero de carreteras pavimentadas en mal estado y fallos en el suministro eléctrico.
Demuestran también que la corrupcion reduce los rendimientos de la inversion publica y la

hace ineficaz para aumentar el crecimiento econémico.

El efecto de las instituciones sobre el crecimiento se ha explorado también a nivel regional.
Rodriguez-Pose y Ketterer (2019) analizan el papel de la calidad del gobierno como factor de
crecimiento regional en las areas rezagadas de Europa, sumado a indicadores de dotaciones e
inversiones en accesibilidad, educacion y formacion e innovacion. Mediante un modelo de
datos panel de efectos fijos para una muestra de 249 regiones de la Union Europea (UE),
sostienen que para que las regiones rezagadas de Europa superen las barreras del desarrollo,
los agentes de politicas pablicas tienen que elaborar estrategias que combinen las inversiones
tradicionales destinadas a mejorar la infraestructura, los recursos humanos y la innovacion con

un mayor enfoque en cuestiones institucionales.

En ese contexto, se parte de la escasa evidencia detectada sobre el efecto de la infraestructura
y las instituciones para el caso de la region de Ameérica Latina y el Caribe, que constituye el
hueco objeto de investigacion. Asi, la aportacion de este trabajo es centrar su esfuerzo tanto en
sectores individuales de la infraestructura como a nivel agregado en la regién de América
Latina y el Caribe, utilizando la primera base de datos de gastos de inversion publica en
infraestructura de la region elaborada desde el 2016 por el Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), en colaboracion con el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) y de la Comisién

Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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4. Hipotesis de investigacion y modelo empirico

De acuerdo con estudios previos, el presente estudio investiga si la inversion publica en
infraestructura influye positivamente en el crecimiento econémico de América Latina y el
Caribe, teniendo en cuenta las diferencias en los tipos de infraestructura, calidad de las
instituciones y factores socioecondmicos tales como la pobreza y desigualdad de ingresos. En
primer lugar, se demuestra si los impactos de las inversiones publicas en infraestructura en el
crecimiento econdémico varian segun el tipo de infraestructura. En segundo lugar, se investiga
si el efecto de la calidad de las instituciones sobre el crecimiento varia por tipo de indicadores

de gobernanza. Nuestras hipotesis de investigacion especificas son las siguientes:

HO: El impacto de la inversion publica en infraestructura sobre el crecimiento econdémico

difiere segun el tipo de infraestructura en América Latina y el Caribe.

H1: El impacto de las instituciones sobre el crecimiento econémico difiere segun el tipo de

indicadores de gobernanza en América Latinay el Caribe.

Para contrastar ambas hipotesis, se propone un modelo de crecimiento endégeno basado en
Barro (1990), que ha sido ampliamente utilizado para investigar el efecto de los flujos del
capital fisico en el crecimiento econdmico. La ecuacion (1) refleja el modelo de crecimiento
enddgeno aumentado con variables adicionales y expresado en forma logaritmica lineal. La

ecuacion se define de la siguiente manera:

LnPIBpta;; = p1 + B2 LnINFRA; + B3 LnIND;, + B4 INST; + B5I1G; + P6 POV, +
B7REGION; + B8EPOCA; + v; + o, + a; + e;; (1)

Donde In denota variables en logaritmos naturales y los subindices i y t denotan el pais y afio,
respectivamente. La variable dependiente, PIBptait, representa el PIB percéapita del pais i en
dolares estadounidenses actuales de PPA en el afio t. INFRAIt es la inversion pablica en
infraestructura en el pais i en el afio t. INDit es el porcentaje de industria respecto al PIB en el
pais i en el afio t. INSTit es la calidad de las instituciones del pais i en el afio t. IGit y POVit
son el indice de Gini y el % de pobreza en el pais i en el afio t, respectivamente. EI modelo
también incluye variables ficticias (dummy) para controlar la ubicacion geografica (REGIONI)
y controlar los eventos internacionales y choques tecnolégicos (EPOCAI). Finalmente, el
término yi que denota el efecto fijo del pais para controlar las caracteristicas particulares de

cada pais, mientras que ot representa los efectos temporales para controlar los factores ciclicos
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temporales que afectan a todos los paises. El efecto especifico a; representa las caracteristicas

particulares de cada pais no observables y 4¢;; denota el término de error idiosincrasico.

El crecimiento economico medido por el nivel de ingreso per capita es también utilizado en
otros estudios empiricos (Esfahani y Ramirez, 2003; Bergara et al., 1998). La variable INSTit
se incluye bajo el supuesto que el ingreso per cépita esta estrechamente relacionado con la
calidad de las instituciones existentes (Hall y Jones, 1997; Acemoglu y Robinson, 2012)
ademas que las instituciones débiles distorsionan la efectividad de las inversiones publicas en
el crecimiento econémico (Cavallo & Daude, 2011). El conjunto de indicadores de gobernanza
contempla voz y responsabilidad; estabilidad politica y ausencia de violencia; efectividad del
gobierno; calidad regulatoria; estado de derecho y control de la corrupcion; y, se espera que

contribuyan al crecimiento de los ingresos del PIB percapita.

La heterogeneidad en la forma de las disparidades de ingresos puede ser una fuente de conflicto
e inestabilidad politica potencial que desalienta la inversion y, por ende, el crecimiento
econémico. Por tanto, la presencia de buenas instituciones puede ser importante para mitigar o
exacerbar los efectos de la heterogeneidad del ingreso. Sin embargo, tal y como han
argumentado Persson y Tabellini (1994), también es posible que la supresion de las demandas
redistributivas bajo las dictaduras pueda motivar que la desigualdad sea menos relevante para
el crecimiento, mientras que, en presencia de la democracia, la desigualdad pueda manifestar
efectos negativos de crecimiento. Por lo tanto, la direccion de los efectos netos en estos casos
es una cuestién empirica, que examinaremos al incluir un indice de concentracién de ingresos

(el coeficiente de Gini) y sus interacciones con los indicadores de gobernanza.

Un factor econdmico y tecnoldgico importante, especialmente en relacion con los sectores de
infraestructura, esta capturado por la estructura sectorial de produccion. Es probable que la
industrializacion (medida por la participacion de la industria en el PIB) se asocie con un mayor
crecimiento porgue conlleva diversidad de actividades y habilidades que deberian hacer que la

economia sea mas capaz de formar activos.

Por otro lado, la pobreza ha sido incluida por diferentes autores como una variable explicativa
asociadas al capital humano en un modelo de crecimiento endégeno (Barro, 1990). McArthur
y Sachs (2000) sostienen que la geografia también es importante a largo plazo por lo que la
variable ficticia REGION toma el valor de O si el pais de encuentra en América del Sury 1 si

el pais se encuentra en América Central. También incluimos una variable ficticia de EPOCA
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para controlar eventos internacionales y choques tecnoldgicos que afectan a todos los paises, y

toma el valor de 0 para el periodo 2000-2008 y el valor de 1 para el periodo 2009-2017.

5. Datos y métodos de estimacion

5.1. Datos
La base de datos del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), del Banco de Desarrollo de
Ameérica Latina (CAF) y de la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
es la principal fuente de datos de inversién por tipo de infraestructura. Sin embargo, se cuenta
con valores a partir del afio 2007 en adelante, que junto con la dificultad de compatibilizar el
gasto publico en infraestructura entre paises y por tipos, dan como resultado paneles no

balanceados al contar con algunos valores perdidos en el conjunto de datos.

En particular, consideramos las relaciones entre inversion publica en infraestructura y el PIB
per capita disponible para 17 paises en desarrollo de América Latina y el Caribe entre 2000 y
2017; asi como el rol de las instituciones como impulsores de crecimiento econémico en la
region. Los datos de los indicadores de gobernanza se extraen de The Worldwide Governance
Indicators (WGI) del Banco Mundial. Esta base de datos, que se elabora a partir de encuestas
a la poblacién sobre sus percepcion de la calidad de gobierno, considera seis indicadores que
corresponden a seis dimensiones de gobernanza: i) Voz y responsabilidad (VA) que captura las
percepciones de la medida en que los ciudadanos de un pais pueden participar en la seleccion
de su gobierno (asi como la libertad de expresion, libertad de asociacion y medios libres); ii)
Estabilidad politica y ausencia de violencia (PV) que mide las percepciones de la probabilidad
de inestabilidad politica y / o violencia por motivos politicos (incluido el terrorismo); iii)
Efectividad del gobierno (GE) que representa las percepciones de la calidad de los servicios
publicos, la calidad del servicio civil y el grado de independencia de las presiones politicas, la
calidad de la formulacién e implementacién de politicas y la credibilidad del compromiso del
gobierno con dichas politicas; iv) Calidad regulatoria (CR) que captura las percepciones de la
capacidad del gobierno para formular e implementar politicas y regulaciones solidas que
permitan y promuevan el desarrollo del sector privado; v) Estado de derecho (RL) captura las
percepciones de la capacidad del gobierno para formular e implementar politicas y regulaciones
solidas que permitan y promuevan el desarrollo del sector privado; y, vi) Control de la
corrupcion (CC) que registra la percepcion de la medida en que se ejerce el poder publico para
beneficio privado, incluidas las formas menores y grandes de corrupcién asi como la "captura™

del estado por parte de las élites y los intereses privados.
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Estos indicadores agregados varian de —2,5 (peor) a 2,5 (mejor) y combinan las opiniones de
un gran numero de empresas, ciudadanos y encuestados expertos en paises industriales y en
desarrollo. Asimismo, el Banco Mundial es la principal fuente de datos de variables sociales
como la tasa de pobreza monetaria y el indice de igualdad de la renta.

La disponibilidad de un gran conjunto de datos de panel nos permite explotar la variabilidad
entre paises y lograr una identificacion. EI conjunto de datos se resume en las tablas Al, A2 'y
A3, que se pueden encontrar en el apéndice. La tabla A1 muestra los paises, mientras que la
tabla A2 proporciona la definicién, la fuente de todas las variables clave y sus unidades de
medida. Por Gltimo, latabla A3 muestra los estadisticos descriptivos entre medias, desviaciones
estandar (entre paises), y sus valores minimos y méaximos. Se puede ver que todas las variables,
incluidas las de inversion y calidad de la gobernanza, muestran una variacion entre paises que

podrian generar diferencias sistematicas.

5.2.Método de estimacion
Abordamos este problema en la econometria al evaluar el uso de diferentes técnicas de
estimacion de datos de panel estaticos: i) modelos que no consideran heterogeneidad entre
individuos, como minimos cuadrados ordinarios (en adelante MCQ), o ii) modelos que asumen
la existencia de heterogeneidad entre individuos, lo que implica elegir entre un modelo de

efectos fijos (en adelante EF) o efectos aleatorios (en adelante EA).
La especificacion original del modelo de datos de panel lineal es
Yie =X B+a;+ e (2)

Donde vyit es el registro del PIB per cépita del pais i en dolares estadounidenses actuales de
PPA en el afio t, Xit es un vector de k regresores, [ es el vector de pardmetros a estimar, ai es
el efecto individual no observable o heterogeneidad inobservable y e;; es el término de error
idiosincrasico.

La distincion crucial es si el componente latente, a;, estd o no correlacionado con las variables
explicativas observables, X';;. Si los efectos individuales a; se correlacionan con los controles,
el problema de endogeneidad se resuelve con el enfoque tradicional de efectos fijos. Sin

embargo, esta clara ventaja del modelo de efectos fijos tiene algunos inconvenientes, ya que

cualquier variable invariante en el tiempo es expulsada del modelo.
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Mientras que el modelo de efectos aleatorios, si, permite incluir variables relevantes invariantes
en el tiempo; sin embargo, asume el supuesto de que los regresores no estan correlacionados
con los efectos no observables de cada uno de los paises, supuesto que resulta muy restrictivo.
En ese sentido, el modelo estimado por EA obtiene estimaciones consistentes y mas eficientes

que el estimador de efectos fijos, dado que utilizas mas informacion.

Partiendo de Greene (2012), el modelo de efectos aleatorios parte de la base de, en lugar de
denominar a @ como fija, se considera que es una variable aleatoria con un valor medio a y
una desviacion aleatoria «; de este valor medio. Sustituimos a; = a + «; en la ecuacion (2) y

el modelo se expresa como:
Yie =Xy Bta+u +e; 3)

Donde al término «; + e;; se le suele llamar error compuesto y tiene un componente fijo

(efecto invariable en el tiempo) y otro que cambia en el tiempo.

El uso de un modelo de efectos fijos no es apropiado en nuestro contexto, ya que esta técnica
excluiria nuestras variables de regidn y periodo, que son invariantes en el tiempo. Sin embargo,
el modelo de efectos aleatorios también podria ser inconsistente si algunas de las variables
explicativas se correlacionan con los efectos aleatorios. Por lo que, el modelo de efectos

aleatorios se validara utilizando las pruebas de Breusch y Pagan (1979) y de Hausman (1978).

Una preocupacion importante es la endogeneidad, que se puede originar por el sesgo de
variables omitidas o por la direccion de causalidad entre la infraestructura y la produccion
agregada, lo que se conoce como causalidad reversa: si bien la infraestructura puede afectar la
productividad y la produccidn, el crecimiento econémico también puede moldear la demanda
y la oferta de servicios de infraestructura, lo que probablemente cause un sesgo al alza en los
rendimientos estimados a la infraestructura si no se aborda la endogeneidad. Sin embargo,
algunos de los estudios han examinado este sesgo y descartan que sea significativo (Flores de
Frutos y Perira, 1993; Fernanld, 1999).

Asimismo, las instituciones de alta calidad son quizas tanto el resultado de la prosperidad
econdémica como su causa. Pero por muy importante que sea la direccidon inversa de la
causalidad, un creciente cuerpo de investigacion empirica ha demostrado que las instituciones
ejercen un efecto determinante muy fuerte sobre los ingresos agregados (Rodrik, 2004). No
obstante, se procedera a rezagar un periodo las variables con endogeneidad potencial, a fin de
verificar la robustez de los resultados obtenidos.
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6. Resultados

6.1 Seleccion del modelo base

Para el analisis se realizaron regresiones bajo tres modelos utilizando como variable
dependiente el logaritmo de PIB per cépita (Ipibpta) y diferentes combinaciones de variables
de controles independientes (las variables que no cambiaron fueron inversién puablica en
infraestructura y calidad institucional, ya que son las variables objeto de estudio). En la primera
columna (modelo [1]) se utiliza el modelo empirico base descrito en el apartado 4, que incluye
ademas de las variables de estudio, un factor econémico y tecnoldgico, la estructura sectorial
de produccion, asi como la heterogeneidad de ingresos y pobreza como factores sociales y

humano. Finalmente, incluye las variables ficticias region y época.

Los modelos [2] y [3], ademas del indicador de gobernanza de calidad regulatoria, incluye el
grado de cumplimiento del contrato que mide la credibilidad por parte de los inversores y
contratistas sobre los compromisos del gobierno. Lo anterior se explica, porque es probable
que las tasas de crecimiento del PIB sean menores cuando el pais carece de un mecanismo de

formulacion de politicas efectivas y creibles.

La apertura de una economia es otra variable incluida en las regresiones [2] y [3] de
crecimiento, con presuntos efectos positivos. Sin embargo, Rodriguez y Rodrik (1999)
(Rodriguez & Rodrik, 1999) han cuestionado esos resultados, argumentando que hay poca
evidencia al respecto.

El modelo [3], ademas del grado de industrializacion, incluye otros factores econémicos y
tecnoldgicos como el grado de urbanizacion y la densidad de la poblacion. Para medir el grado
de urbanizacion, utilizamos el indicador “superficie rural” porque disminuye cuando aumenta
la superficie urbana; y, para medir la densidad de la poblacion utilizamos la poblacion por
kilometro cuadrado. Ambas variables son importantes para determinar el efecto de las

economias de escala sobre el crecimiento econémico.

Se estimaron los tres modelos bajo la técnica agrupada de MCO, efectos aleatorios y de efectos
fijos con la intencién de compararlos como hipdtesis contrastantes, para decidir cuél se ajusta
mejor a los datos. Para la decision, utilizamos la prueba de Breusch y Pagan (B-P) para las
regresiones [1], [2] y [3]. La prueba B-P, que compara el modelo agrupado MCO con el de EA,
con la hipétesis nula de que los efectos aleatorios son estadisticamente significativos muestra
la no existencia de un componente inobservable de la varianza asociada a cada pais y en

consecuencia la tecnica MCO es relevante. Este resultado es razonable debido a que la region
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de analisis es América Latina y el Caribe y tiene caracteristicas similares. En ese sentido,
aplicar una regresion agrupada MCO no generaria un estimador insesgado; no obstante, la
técnica de efectos aleatorios, utilizada por Albalate et al., (2012) puede corregir la

autocorrelacion del término de error, ademas de generar un estimador insesgado mas eficiente.

Para decidir si el modelo se explica mejor por el método EF o el método EA, se aplica la prueba
de Hausman con la hipotesis nula de que no hay diferencias entre los modelos de efectos
aleatorios y fijos. Claramente habrd diferencias entre ellos, porque nuestros modelos
consideran variables explicativas que son invariables en el tiempo que son incluidas en el
modelo de efectos aleatorios, pero no en el de efectos fijos. En ese sentido, se procede a
comparar los modelos sin considerar las variables invariantes en el tiempo y se concluye que
la técnica EA es la mas precisa para el andlisis de la regresion [1], mientras que los EF para el
analisis de las regresiones [2] y [3]. No obstante, tal como se explico en el apartado anterior el

uso de un modelo de efectos fijos no es apropiado en nuestro contexto.

A partir de los anterior, la Tabla 6.1 presenta las estimaciones de efectos aleatorios para los 17
paises de América Latina y el Caribe incluidas en el analisis, en el marco de los tres modelos.
Los resultados del andlisis subrayan que algunos de los factores que explican el cambio en el
crecimiento econémico de América Latinay el Caribe en las Gltimas dos décadas estan en linea

con las predicciones de la teoria del crecimiento neoclasico.

El modelo [1] destaca un nexo significativo entre infraestructura y crecimiento econémico,
pero su relevancia para la toma de decisiones es limitada debido a que un incremento del 1%
en inversion publica en infraestructura, incrementaria el PIB per capita en solo un 0.05%. Esto
se explica por el alto grado de ineficiencia del gasto publico en infraestructura que presenta la

region, que fue analizado anteriormente.

Segun las estimaciones, la calidad de las instituciones expresada en una dimension de la
gobernanza como la calidad regulatoria explica una mayor parte del patrén del crecimiento
economico en Ameérica Latina y el Caribe que las dotaciones de capital fisico de los paises. Es
decir, la incidencia de politicas de competencia poco amigables con el mercado, tales como
practicas competitivas desleales, medidas proteccionistas, impuestos discriminatorios; asi
como, la efectividad y amplitud de la regulacion financiera y del derecho comercial son un
determinante importante para el crecimiento de la region. Sin embargo, el efecto positivo de

un alto indice de calidad regulatoria tiende a disminuir en sociedades mas heterogéneas en
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términos de renta por ser una fuente de conflicto e inestabilidad politica potencial que

desalienta la inversion y, por tanto, el crecimiento econdémico.

Tabla 6.1: Los impulsores del crecimiento en la region de America Latina y el Caribe (2000-
2017). Estimacion de efectos aleatorios.

Anélisis de efectos aleatorios

VARIABLES (@) (2 (3)
Inversion en infraestructura 0.052*** 0.028*** 0.044***
(0.010) (0.008) (0.010)
Calidad regulatoria 0.616*** 0.501*** 0.764***
(0.142) (0.109) (0.131)
Desigualdad de ingresos 0.000 -0.007*** -0.002
(0.003) (0.002) (0.002)
Desigualdad x Calidad regulatoria -0.011%** -0.009*** -0.014%***
(0.003) (0.002) (0.003)
Participacion de la industria 0.194*** 0.228***
(0.039) (0.027)
Pobreza -0.073***
(0.020)
Apertura econémica 0.186*** 0.195***
(0.031) (0.041)
Cumplimiento del contrato -0.111*** -0.186***
(0.040) (0.053)
Crecimiento de la participacion de la
industria /%PIB 0.002**
(0.001)
Densidad de la poblacion 0.003
(0.002)
Superficie rural 0.018***
(0.005)
Region (América Central) 2.419%** 2.699*** 1.889***
(0.043) (0.050) (0.483)
Periodo (2009-2017) 0.164%*** 0.099%** 0.223%**
(0.021) (0.018) (0.027)
Constante 8.843*** 5.771%** 7.764%**
(0.172) (0.451) (0.524)
Observaciones 124 116 116
NUmero de observaciones 17 17 17
Efectos fijos por tiempo M| Sl Sl
Efectos fijos por pais Sl Sl Sl
R2 overall 0.9999 0.9999 0.9999

Error estandar en paréntesis
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Por otro lado, el esfuerzo en reducir la pobreza monetaria ha tenido un impacto positivo en el
crecimiento de la region en sefial de una mejora del capital humano. Mientras que el coeficiente
de desigualdad de la renta tiende a ser cero, no obstante, es negativo para paises con una
combinacion de altos ingresos e indices de calidad regulatoria. En ese sentido, se alinea a los
resultados de otros autores que sefialan que la heterogeneidad de ingresos tiene efectos

negativos en el ingreso per cépita, aunque tales efectos tienden a disminuir en presencia de
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buenas instituciones (Collier, 1998). En definitiva, el esfuerzo de redistribucion de ingresos en
ALC hasta ahora no ha contribuido a un notable aumento del crecimiento econémico en los

altimos afios.

Por otro lado, el grado de industrializacién muestra una asociacion positiva con el crecimiento
economico de ALC. La diversidad y complejidad productiva conlleva a desarrollar capacidades
tecnoldgicas y a demandar recursos humanos mas cualificados, acelerando el proceso de
convergencia respecto a paises desarrollado. Sin embargo, a pesar del progreso de América
Latina y el Caribe en las ultimas décadas, la regidn adn tiene dificultades para mantener una
senda de cambio productivo a medida que crecen porque tienen una especializacion productiva
basada en recursos primarios y mano de obra no cualificada. Fortalecer este proceso, es
complejo, mucho mas en un contexto de instituciones débiles, por lo que se convierte en un
desafio, pero tienen la ventaja de ser una region enormemente dotada de energia, que les puede

permitir desarrollar una industria energética, siempre que no sea dependiente del carbono.

Finalmente, se incorpor6 al modelo una variable ficticia (dummy) para controlar la ubicacién
geografica, cuyo efecto ha resultado ser significativo. Ello muestra una evidencia adicional del
efecto positivo que la estructura econémica y su exposicion a los shocks externos de las

regiones tuvieron sobre el crecimiento.

El coeficiente significativo y positivo de la variable ficticia 2009-2017 en el crecimiento
econdmico puede estar reflejando la mejora de la actividad global en este Gltimo periodo a
pesar de la crisis financiera presentada en el 2008, que América Latina y el Caribe supo
enfrentar, en particular América Central por no depender de los precios internacionales de las

materias primas.

Cabe sefialar que, los resultados de efectos aleatorios del modelo [1] fueron respaldados por
los resultados de la técnica agrupada MCO y efectos fijos que se muestran en la Tabla A4 del
Apéndice, proporcionando evidencia adicional para la nocion de que la calidad de las
instituciones es un determinante importante para explicar el crecimiento econémico, asi como

el capital fisico y humano en menor medida.

En las regresiones [2] y [3] de la Tabla 1, la medida de apertura econdmica muestra importancia
sistematica en el crecimiento econdmico de la region. Sin embargo, la principal consecuencia
de la introduccion de esta variable es que el indicador de pobreza pierde su importancia
mientras que los coeficientes estimados para otras variables permanecen en general sin

cambios.
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El efecto negativo del cumplimiento de contrato puede reflejar el aumento de los problemas de
coordinacion que introduce en el proceso de ejecucion de contrato, aumento de costes y tiempo
que retardaria la puesta en operacion de la inversion. En ese sentido, el ejercicio de

cumplimiento de contratos no ha contribuido en el crecimiento econémico.

Si bien la solidez de los coeficientes de la igualdad de ingresos depende de las especificaciones
del modelo, en los casos en que los resultados son significativos, muestran un efecto negativo
en el crecimiento y cercano a cero. Este resultado se contrasta con algunos estudios de Esfahani
y Ramirez (2003).

En la regresion 3, la superficie rural gana un coeficiente positivo y significativo pero cercano
a cero, mientras que la densidad de la poblacion es insignificante. Estos resultados sugieren
que el efecto de la escasa presencia de las economias de escala no es relevante en el crecimiento

econémico.

En resumen, la inclusion de otras variables estudiadas en los modelos 2 y 3 de la Tabla 1 no
han mejorado considerablemente la regresion 1, a excepcién de la participacion sistematica de
la apertura econémica. No obstante, su introduccién hizo que el factor de capital humano
medido por la pobreza pierda importancia y significatividad. Bajo este contexto, resulta
apropiado contrastar las hipotesis del estudio bajo el modelo 1 (base), toda vez que la lucha
contra la pobreza forma parte de la senda de crecimiento de la regién de América Latina y el
Caribe.

6.2 Analisis por tipos de infraestructura

La Tabla 6.2 presenta las estimaciones de efectos aleatorios del modelo base para los paises de
América Latinay el Caribe incluidas en el analisis, destacando la descomposicion de la variable
de infraestructura por tipos: transporte (regresion 2), energia (regresion 3) y agua (regresion 4).
Los resultados del andlisis subrayan que cada tipo de infraestructura es inherentemente
diferente. La inversion publica en infraestructura en transporte (construccion, mantenimiento
y rehabilitacion de caminos) y agua y saneamiento (plantas de tratamiento, mejoray ampliacion
de las redes de distribucidn) genera efectos positivos en el crecimiento de la region ALC,
mientras que la inversion en energia (generacién y trasmisién) no tiene un efecto significativo.
Esto confirma la hipétesis de que el impacto de la inversion publica en infraestructura sobre el

crecimiento econdémico difiere segun el tipo de infraestructura en América Latina y el Caribe.
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Tabla 6.2: Los impulsores del crecimiento en la regién de America Latina y el Caribe
(2000-2017), por tipo de infraestructura

Efectos aleatorios

VARIABLES (1) (2 (3) 4

Participacion de la industria 0.194***  0.209***  0.251***  0.187***
(0.039) (0.038) (0.042) (0.043)

Calidad Regulatoria 0.616***  0.471***  0.459***  (0.456***

(0.142) (0.138) (0.165) (0.144)
Desigualdad x Calidad Regulatoria -0.011*** -0.007***  -0.007**  -0.007**
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)

Pobreza -0.073***  -0.084*** -0.082*** -0.089***
(0.020) (0.020) (0.022) (0.021)
Region (América Central) 2.419*%**  2.408***  2.315%** 2 .374%**
(0.043) (0.042) (0.043) (0.042)
Periodo (2009-2017) 0.164***  0.166***  0.191***  0.167***
(0.021) (0.022) (0.023) (0.023)
Infraestrcutura general 0.052***
(0.010)
Infraestructura en transporte 0.041***
(0.009)
Infraestructura en energia 0.002
(0.004)
Infraestrcutura en agua y
saneamiento 0.015***
(0.004)
Desigualdad de ingresos 0.000 -0.001 0.001 0.000
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Constant 8.843***  8.957*** 9 (Q70***  9.213***
(0.174) (0.171) (0.189) (0.180)
Observaciones 124 124 124 124
NUmero de observaciones 17 17 17 17
Efectos fijos por tiempo Sl Sl Sl Sl
Efectos fijos por pais Sl Sl Sl Sl
R2 overall 0.9999 0.9999 0.9999 0.9999

Error estandar en paréntesis
*kk p<0.0:|_7 *k p<0_057 * p<0.l

La elasticidad observada en la infraestructura de transporte es en promedio mas alta que la
estimada para otros sectores. En particular, el crecimiento del PIB per capita muestra un cambio
porcentual de aproximadamente 0,04% causado por un aumento de 1% en inversion en
infraestructura de transportes. Una posible explicacion de estos resultados es la persistente
participacion del estado en el sector transporte en la region de ALC que, sin embargo, es el
area con mas espacio para mejorar en cuanto a eficiencia. De una muestra de 231 proyectos
financiados por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y por el Banco Mundial (BM)
entre 1985 y 2012 en ALC, los proyectos de transporte presentaron sobrecostes ligeramente

mas altos que los de agua y saneamiento y energia (BID, 2018). Por otro lado, el estado ain
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tiene una deficiencia en la provision de infraestructura de transporte y baja cobertura sobre todo

en aquellas zonas con una notable dispersion geogréfica.

El impacto de la inversion pablica en infraestructura en agua es menor porque la mayoria de
los paises de América Latina y el Caribe tienen el servicio de agua privatizado. No obstante, la
tasa de acceso a agua en ALC aln esta lejos de la cobertura universal observada entre las
economias exitosas, presentandose un déficit de inversion por parte del sector publico y
privado. Segun Serebrisky et al. (2017), 34 millones de personas no tienen acceso a agua
potable y 106 millones carecen de saneamiento mejorado en America Latina y el Caribe. El
déficit de inversion en agua en paises en desarrollo se ha atribuido al riesgo percibido en los
proyectos de infraestructura, en cuanto al oportunismo del gobierno de cambiar las reglas que
afectan la recuperacion de costos después de que una empresa de servicios publicos haya

realizado inversiones irreversibles en forma de costos hundidos (Aral, 2010).

El coeficiente de la inversion publica en infraestructura en energia es insignificante. Por tanto,
la presencia del sector pablico en dicho sector no ha contribuido en el crecimiento econémico.
Lo anterior se explica por la complejidad de los proyectos de electrificacion y la presencia de

inversores privados debido a la alta rentabilidad econdmica que genera.

Se procedi6 a rezagar un periodo la variable de infraestructura, potencialmente endogena, para
abordar el problema de endogeneidad con la variable dependiente de PIB per cépita. Los
resultados muestran que la orientacion y la significancia de los coeficientes de indicadores de
infraestructura no se han visto modificados en signo ni en significatividad y que las variaciones
en cuantia han sido leves, por lo que se descartaria la endogeneidad entre estas variables (Ver
Tabla 5 del Apéndice).

En conclusidn, el impacto de la inversion publica en el crecimiento econdémico difiere por tipo
de infraestructura, lo que confirma la hipétesis HO; no obstante, en todos los casos el retorno
es limitado. Por lo tanto, el foco deberia centrarse en aumentar la eficiencia de las inversiones
en infraestructura mediante tres fuentes: mejorar la seleccion de proyectos y optimizar las
carteras de infraestructura, mejorar el ciclo de construccion de infraestructura reduciendo los

sobrecostos y retrasos, y aprovechar al maximo los activos existentes (BID, 2018).
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6.3 Analisis por tipo de indicador de calidad institucional

La Tabla 6.3 presenta las estimaciones de efectos aleatorios para los paises de América Latina
y el Caribe incluidas en el andlisis, destacando la descomposicion de la variable
institucionalidad en sus seis componentes principales: calidad regulatoria (regresion 1),
corrupcion (regresion 2), responsabilidad del gobierno (regresion 3), voz y estado de derecho
(regresion 4), estabilidad politica y ausencia de violencia (regresion 5) y efectividad del

gobierno (regresion 6).

Los resultados muestran como mejoras en cuatro de las seis dimensiones de gobernanza
(Calidad regulatoria; corrupcién; responsabilidad del gobierno y voz; estado de derecho;
estabilidad politica y ausencia de violencia; y, efectividad del gobierno) estan asociadas
positiva y significativamente con el crecimiento econémico de ALC. En particular, los altos
indicadores de calidad regulatoria y de responsabilidad del gobierno prevalecen como los
factores institucionales mas importantes. En cambio, la alta probabilidad de cambios en el
gobierno y escaso compromiso en la continuidad de las politicas no han contribuido a explicar
el crecimiento econémico. Asimismo, la efectividad del gobierno ha resultado ser una
importante barrera en el crecimiento durante el periodo de analisis. Esto confirma la hipétesis
de que el impacto de la calidad de las instituciones sobre el crecimiento economico difiere

segun el tipo de indicadores de gobernanza en América Latinay el Caribe.

Es preciso sefialar que, el efecto positivo de las dimensiones de gobernanza tiende a disminuir
en diferentes magnitudes en sociedades mas heterogéneas en términos de renta, y que este
efecto varia segun el tipo de indicador, lo que confirma la hip6tesis H1. El impacto del estado
de derecho se ha visto amortiguado en mayor medida por la alta desigualdad de la renta de la
region y descontento de la sociedad, confirmando el importante rol que juega la sociedad civil
en la busqueda del equilibrio entre el poder estatal y el poder social o popular, tal como lo

sefiala Acemoglu y Robinson (2019).

El impacto de la inversion en infraestructura es mayor cuando se considera el capital fisico
junto a la dimensién de Calidad Regulatoria (CR), lo cual puede reflejar que el desempefio de
la regulacion en ALC, a pesar de sus limitaciones, viene fomentando el ingreso de empresas
competitivas en las inversiones de la region contribuyendo con el retorno del capital fisico en

el crecimiento econémico.
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Tabla 6.3: Los impulsores del crecimiento en la regién de America Latina y el Caribe (2000-

2017), por indicador de gobernanza

Anélisis de efectos aleatorios

VARIABLES Q) (2) (3) (4) (5) (6) (7
Inversion en Infraestructura 0.052***  0.046***  0.055***  0.051*** (0.038*** (.046*** (.052***
(0.010) (0.010) (0.011) (0.011) (0.0112) (0.011) (0.012)
Participacion de la industria 0.194***  (0.212***  (0.210*** 0.204***  0.194*** (0.210***  (0.203***
(0.039) (0.042) (0.041) (0.042) (0.041) (0.043) (0.047)
Pobreza -0.073***  -0.075*** -0.055**  -0.056**  -0.054** -0.064*** -0.053**
(0.020) (0.022) (0.023) (0.022) (0.022) (0.022) (0.027)
Region (América Central) 2.419*** 2 B54%** 2 L7g***  2520%**  2.495%**  Q5AQ*** 2 5AG***
(0.043) (0.034) (0.037) (0.034) (0.034) (0.035) (0.039)
Periodo (2009-2017) 0.164***  0.182***  0.166*** 0.172*** 0.179*** 0.171*** (0.190***
(0.021) (0.023) (0.023) (0.023) (0.023) (0.024) (0.027)
Calidad regulatoria CR 0.616***
(0.142)
Desigualdad x
Calidad regulatoria -0.011***
(0.003)
Control de la corrupcion (CC) 0.340**
(0.142)
Desigualdad x CC -0.006**
(0.003)
Voz y responsabilidad VA 0.510**
(0.225)
Desigualdad x VA -0.007
(0.004)
Estado de derecho RL 0.503***
(0.188)
Desigualdad x RL -0.010%***
(0.004)
Estabilidad politica PV 0.131
(0.137)
Desigualdad x PV -0.002
(0.003)
Efectividad del Gobierno GE 0.410
(0.259)
Desigualdad x GE -0.008
(0.005)
Indices de Democracia DEM 0.187
(0.160)
Desigualdad x.DEM -0.003
(0.003)
Desigualdad de ingresos 0.000 0.001 0.002 -0.005 0.002 -0.001 0.021
(0.003) (0.003) (0.003) (0.004) (0.003) (0.004) (0.020)
Constante 8.843***  8.679***  8.437*** 8.929*** 8. 700*** 8.738***  7.269***
(0.174) (0.186) (0.182) (0.220) (0.181) (0.206) (1.047)
Observaciones 124 124 124 124 124 124 110
Namero de observaciones 17 17 17 17 17 17 17
Efectos fijos por tiempo Sl ] ] Sl Sl Sl Sl
Efectos fijos por pais Sl ] ] Sl Sl Sl Sl
R2 overall 0.9999 0.9999 0.9999 0.9999 0.9999 0.9999 0.9999

Error estandar en paréntesis
Kk p<0.01, *k p<005’ * p<01
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Asimismo, el impacto de la inversion en infraestructura es mayor cuando se considera el capital
fisico junto a la dimension de Voz y Responsabilidad (VA) cuyo coeficiente también es
significativo y el mas alto entre los indicadores de calidad de las instituciones. Este resultado
es de esperarse, porque la democracia y la libertad de la poblacién de ejercer sus derechos
humanos y civiles (que caracteriza a los paises de América Latina y el Caribe incluidos en el
estudio), contribuye en el rendimiento de los factores de produccién y por tanto al crecimiento

econdmico de la region.

Por otro lado, el retorno de la inversion pablica en infraestructura es menor junto a la dimension
de control de corrupcion y efectividad del gobierno. De esta forma, en una economia con altos
niveles de corrupcion y busqueda de rentas, cada dolar invertido en infraestructura por el sector
publico produce menos servicios publicos en comparacion con una economia con buenas
instituciones (Cavallo & Daude, 2011). Ademas, que la busqueda de rentas del gobierno en
turno tiende a incrementar el gasto publico en infraestructura y reducir las calidades de los
servicios publicos que son necesarios para la produccion (Haque & Kneller, 2015) afectando

el rendimiento del capital fisico en el crecimiento econdémico.

Finalmente, como la literatura econdmica se ha centrado en el debate sobre si las instituciones
de alta calidad son quizas tanto el resultado de la prosperidad econémica como su causa, se
procedio a rezagar un periodo las variables de institucionalidad, potencialmente endogena, para
abordar este problema. Los resultados muestran que la orientacién y la significancia de los
coeficientes de indicadores de gobernanza no se han visto modificados en signo ni en
significatividad y que las variaciones en cuantia han sido leves, por lo que se descartaria la

endogeneidad entre estas variables (Ver Tabla 6 del Apéndice).

7. Conclusiones

Este estudio tuvo como objetivo analizar el impacto de la inversion publica en infraestructura
en el crecimiento econémico, considerando no sélo factores econdémicos y sociales, sino
también institucionales. Primero, se prueba la hipotesis de que el impacto de la inversion
publica en infraestructura en el crecimiento econémico puede diferir segun los tipos de
infraestructura. Segundo, se ha demostrado la hipotesis de que el impacto de la calidad de las
instituciones sobre el crecimiento econdmico difiere segun el tipo de indicadores de
gobernanza en América Latina y el Caribe. Utilizando un enfoque de efectos aleatorios con
datos panel para el periodo 2000-2017, se ha podido obtener estimaciones para las variables

invariantes en el tiempo que son usuales en los modelos de crecimiento enddgeno. Los
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resultados muestran que un cambio en un 1% de la inversion publica en infraestructura impacta
positivamente en un 0.05% en el ingreso per capita de la region. Sin embargo, es factible elevar
el retorno del factor capital en el crecimiento econdmico mejorando la eficiencia del gasto

publico en infraestructura.

Los resultados también muestran que los impactos varian segun los tipos de infraestructura.
Las estimaciones sugieren que la inversion publica en infraestructura en transporte es mayor
en el crecimiento econdémico, comparado a la inversion en energia y agua; no obstante, el
retorno también es limitado, porque es el sector con mayor necesidad de intervencion en
términos de eficiencia del gasto publico. Cabe resaltar, que la calidad de las instituciones
explica més el patron del crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe que las
dotaciones de capital fisico de los paises y capital humano rico. Los resultados confirman la
hipétesis de que las diferentes aristas de la gobernanza en los paises de América Latina y el

Caribe impactan de manera significativa y diferente en el crecimiento econémico.

Este trabajo sugiere diversas recomendaciones de politica publica a implementar. Las
estrategias de desarrollo requeririan abarcar una combinacion adecuada de acciones destinadas
a corregir los déficits de infraestructura, junto con la mejora activa de los recursos humanos y
pobreza, un cambio productivo y la mejora del entorno institucional. La combinacion de todas
estas intervenciones se espera que varie de un pais a otro, dependiendo de las condiciones
iniciales y los niveles de desarrollo. EI momento de cada accion también es crucial. Bajo estas
circunstancias es probable que las condiciones institucionales se conviertan en una barrera mas
importante y visible para el desarrollo (Rodriguez-Pose & Ketterer, 2019). Se necesitan
estrategias de desarrollo integrales y oportunas y sensibles al lugar para mejorar su capacidad
para adoptar nuevas tecnologias, retener y atraer talento, generar y simular nuevas inversiones
y, por ultimo, aprovechar al maximo el potencial econdmico en toda la regién de América

Latina y el Caribe.

Este trabajo sugiere limitaciones tales como nuestra capacidad limitada de desenredar la red de
causalidad entre instituciones, infraestructura e ingresos, asi como el papel de la inversion
privada. Por lo que deberan ser abordadas en futuros estudios, mediante la utilizacion de
técnicas mas sofisticada como ecuaciones simultaneas o datos panel dindmicos, entre otros,
que logren analizar las interacciones entre crecimiento, inversion publica, calidad institucional
e inversion privada. En particular, seria de interés estudiar el rol de la corrupcion y otros

indicadores de gobernanza en la asignacion de gasto publico en América Latina y el Caribe,
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toda vez que el capital publico, especialmente el sector de la infraestructura es propenso a
intervenciones gubernamentales extensas y la mejora de las instituciones podria aumentar
considerablemente la eficiencia (es decir, el "valor por dinero") de la inversion publica (Dabla-
Norris et al., 2012).
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9. Apéndices

Apéndice Al: Paises

Abreviatura Paises Region Sub-region
ARG Argentina América Latina y el Caribe América del Sur
BOL Bolivia América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
BRA Brasil América Latina y el Caribe América del Sur
CHL Chile América Latina y el Caribe América del Sur
COL Colombia América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
CRI Costa Rica América Latina y el Caribe América Central
ECU Ecuador América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
SLV El Salvador América Latina y el Caribe América Central
GTM Guatemala América Latina y el Caribe América Central
HND Honduras América Latina y el Caribe América Central
MEX México América Latina y el Caribe América Central
NIC Nicaragua América Latina y el Caribe América Central
PAN Panama América Latina y el Caribe América Central
PRY Paraguay América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
PER Pert América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
DOM Republica Dominicana | América Latinay el Caribe Ameérica Central
URY Uruguay América Latina y el Caribe Ameérica del Sur
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Apendice A2: Descripcion de variables

Variable Definicién exacta Unidad Fuente
PIB percépita PIB percépita (precios constantes) Uss$ WEO, IMF
Inversién en Inversion publica en infraestructura Millones Infralatam/
: (agua, energia, transporte y uss$ BID/CAF/CEPAL
infraestructura o
telecomunicaciones)
Inversién en Inversion publica en infraestructura Millones Infralatam/
infraestructura de sector transporte uss$ BID/CAF/CEPAL
transportes
Inversion en Inversion publica en infraestructura Millones Infralatam/
infraestructura de energia | sector energia US$ BID/CAF/CEPAL
Inversion en Inversion publica en infraestructura Millones Infralatam/
infraestructura de agua sector agua US$ BID/CAF/CEPAL
Inversion en Inversion publica en infraestructura Millones Infralatam/
infraestructura de sector telecomunicaciones US$ BID/CAF/CEPAL
telecomunicaciones
indice de Gini indice de Gini 0-100 WDI, World Bank
% de la poblacion en situacién de % (0-100) | WDI, World Bank
Pobreza monetaria pobreza (ingresos inferiores a US$ 5.5
por dia)
Valor agregado de la Participacion de la industria respecto al % (0-100) | WDI, World Bank
industria PIB en %
Mide el ejercicio del poder publico para -2.5-2.5 WGI, World Bank
., beneficio privado, incluida la
Control de corrupcion It
corrupcién menor y mayor y la captura
del estado
Mide la competencia de la burocracia 'y -2.5-2.5 WGI, World Bank
Efectividad del Gobierno la calidad de la prestacion del servicio
publico
- L Mide la probabilidad de amenazas -2.5-2.5 WGI, World Bank
Estabilidad politica y iolent bi | aobiern
ausencia de violencia Violentas, 0 camblos €n el gobierno,
incluido el terrorismo.
. . Mide la incidencia de politicas poco -2.5-2.5 WGI, World Bank
Calidad regulatoria X
amigables con el mercado
Voz y responsabilidad del | Mide los derechos politicos, civiles y -2.5-25 WGI, World Bank
Gobierno humanos
Mide la calidad de la ejecucion del -2.5-2.5 WGI, World Bank
Estado de Derecho contrato, la poIi_cfa y los trib_unales, fasi
como la probabilidad de delincuencia y
violencia.
indice de Democracia Satisfaccion de la democracia 0-10 Latinbarémetro
Apertura Comercial Valor de importaciones y exportaciones WNDI, World Bank
Densidad de la poblacion II(D_epsidad de poblacion (personas por Personas/km | WDI, World Bank
ilbmetro)
Esfuerzo de cumplimiento | Puntajes de cumplimiento de Contratos 0-100 WDI, World Bank
de contrato (metodologia DB04-15) 2004-2015
- Poblacion rural (% de la poblacion % (0-100) | WDI, World Bank
Poblacion rural total)
Valor agregado percépita | Valor agregado de la industria percapita uss$ WDI, World Bank
de la industria (precios constantes)
Crecimiento anual del Crecimiento anual en % del valor % (0-100) | WDI, World Bank

valor agregado de la
industria

agregado de la industria




Apendice A3: Estadisticos descriptivos de las variables

VARIABLES

PIB per capita

Inversion en infraestructura

Inversion en infraestructura_transportes
Inversion en infraestructura_energia
Inversion en infraestructura_agua
indice de Gini

Pobreza monetaria

Valor agregado de la industria % PIB
Control de Corrupcion

Efectividad del Gobierno

Estabilidad Poitica

Calidad Regulatoria

Responsabilidad del Gobierno

Estado de Derecho

Region: América del Sury Central
Periodo;(2000-2008) y (2009-2017)
Apertura comercial

Densidad de la poblacién

Esfuerzo de cumplimiento de contrato

Poblacion rural %

Valor agregado por trabajador de la
industria

Crecimiento anual del valor agregado de la
industria

Estadisiticos descriptivos

Obs

306
152
152
152
152
248
259
306
306
306
306
306
306
306
306
306
306
306
218
306

306

306

Media

5625.32
4098.17
1890.07
1455.74
646.84
49.62
15.09
27.84
-0.26
-0.19
-0.23
-0.004
0.20
-0.39
0.5
0.5
95595.61
68.46
54.31
29.52

19882.17

3.15

Desviacion

Standar
3963.09
5854.59
2072.99
3653.47
947.45
4.68
10.15
5.10
0.69
0.53
0.62
0.59
0.49
0.64
0.5
0.5
170853.5
74.25
8.38
13.37

10657.66

4.40

Minimo
914.96
186.410
93.38
3.13
0.047
38
0.4
17.74
-1.39
-1.16
-2.37

-1.29
-1.08
-1.25

0
0
3034.69
1.77
32.43
4.76

4338.89

-11.36

Maximo
17046.21
39204.04

8861.78
32357.97

5881.68

61.6
50
42.17
1.59
1.28
1.09
154
1.29
1.43
1
1
893099.9
308.31
67.01
54.67

50736.59

20.89
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Apéndice A4: Estimacion MCO, Efectos fijos y aleatorios de los modelos.

Modelo 1
1) @) @)
VARIABLES MCO Efectos aleatorios 1  Efectos fijos
Inversion en Infraestructura 0.052*** 0.052*** 0.052***
(0.010) (0.010) (0.010)
Participacion de la industria 0.194*** 0.194*** 0.194***
(0.039) (0.039) (0.039)
Calidad regulatoria 0.616*** 0.616*** 0.616***
(0.142) (0.142) (0.142)
Desigualdad x Calidad regulatoria  -0.011*** -0.011*** -0.011***
(0.003) (0.003) (0.003)
Desigualdad de ingresos 0.000 0.000 0.000
(0.003) (0.003) (0.003)
Pobreza -0.073*** -0.073*** -0.073***
(0.020) (0.020) (0.020)
Regién (América Central) 2.419%** 2.419%**
(0.043) (0.043)
Periodo (2009-2017) 0.164*** 0.164***
(0.021) (0.021)
Constante 8.843*** 8.843*** 10.425***
-0.174 -0.174 (0.174)
Observaciones 124 124 124
R-squared 1.000 0.909
Numero de observaciones 17 17
Error estandar en paréntesis
*** pn<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Test de Hausman: Prob>chi2 = 1.0000
Modelo 2
1) ) 3)
VARIABLES MCO Efectos aleatorios 1  Efectos fijos
Inversién en Infraestructura 0.028*** 0.028*** 0.028***
(0.008) (0.008) (0.008)
Apertura econémica 0.186*** 0.186*** 0.186***
(0.031) (0.031) (0.031)
Cumplimiento del contrato -0.111*** -0.111*** -0.111%**
(0.040) (0.040) (0.040)
Participacion de la industria 0.228*** 0.228*** 0.228***
(0.027) (0.027) (0.027)
Calidad regulatoria 0.501*** 0.501*** 0.501***
(0.109) (0.109) (0.109)
Desigualdad x Calidad regulatoria  -0.009*** -0.009*** -0.009***
(0.002) (0.002) (0.002)
Desigualdad de ingresos -0.007*** -0.007*** -0.007***
(0.002) (0.002) (0.002)
Periodo (2009-2017) 0.099*** 0.099***
(0.018) (0.018)
Region (América Central) 2.699*** 2.699***
(0.050) (0.050)
Constante 5.775*** 5.775%** 7.752%**
(0.446) (0.446) (0.415)
Observaciones 116 116 116
R-squared 1.000 0.954
Nimero de observaciones 17 17
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Modelo 2

1) ) @)
VARIABLES MCO Efectos aleatorios 1  Efectos fijos
Error estandar en paréntesis
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Test de Hausman: Prob>chi2 = 0.0000
Modelo 3
1) ) @)
VARIABLES MCO Efectos aleatorios 1  Efectos fijos
Inversion en infraestructura 0.044*** 0.044%** 0.044***
(0.010) (0.010) (0.010)
Apertura econémica 0.195*** 0.195*** 0.195***
(0.041) (0.041) (0.041)
Cumplimiento del contrato -0.186*** -0.186*** -0.186***
(0.053) (0.053) (0.053)
Densidad de la poblacion 0.003 0.003 0.003
(0.002) (0.002) (0.002)
Crecimiento de la participacion
de la industria /%PIB 0.002** 0.002** 0.002**
(0.001) (0.001) (0.001)
Superficie rural 0.018*** 0.018*** 0.018***
(0.005) (0.005) (0.005)
Calidad regulatoria 0.764*** 0.764*** 0.764***
(0.131) (0.131) (0.131)
Desigualdad de ingresos -0.002 -0.002 -0.002
(0.002) (0.002) (0.002)
Desigualdad x Calidad
regulatoria -0.014*** -0.014*** -0.014***
(0.003) (0.003) (0.003)
Regién (América Central) 1.889*** 1.889***
(0.483) (0.483)
Periodo (2009-2017) 0.223*** 0.223***
(0.027) (0.027)
Constante 7.764%** 7.764*** 9.107***
(0.524) (0.524) (0.613)
Observaciones 116 116 116
R-squared 1.000 0.931
NUmero de observaciones 17 17
Error estandar en paréntesis
**% n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Test de Hausman: Prob>chi2 =  0.0000
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Apéndice A5: Regresiones con indicadores de infraestructura rezagados.

Efectos aleatorios

VARIABLES (1) 2 (3) 4
Participacion de la industria 0.205***  0.208***  (0.272***  (.180***
(0.049) (0.045) (0.048) (0.050)
Lag 1 Calidad regulatoria 0.435** 0.292* 0.215 0.270
(0.182) (0.168) (0.200) (0.171)
Desigualdad de ingresos x Lag 1 Calidad regulatoria  -0.008** -0.005 -0.003 -0.004
(0.004) (0.003) (0.004) (0.004)
Desigualdad de ingresos -0.002 -0.003 -0.001 -0.003
(0.003) (0.003) (0.003) (0.003)
Pobreza -0.062**  -0.063*** -0.073*** -0.068***
(0.025) (0.024) (0.026) (0.024)
Region (América Central) 2.511***  2504***  2.403***  2.473***
(0.054) (0.048) (0.047) (0.046)
Lag 1 Inversion en infraestructura 0.044***
(0.014)
Lag 1 Infraestructura en transporte 0.043***
(0.010)
Lag 1 Infraestructura en energia -0.003
(0.005)
Lag 1 Infraestrcutura en agua 'y
saneamiento 0.017***
(0.005)
Constante 8.993***  9,039***  9.152*** 9 3G4***
(0.195) (0.184) (0.200) (0.196)
Observations 118 118 118 118
Number of id 17 17 17 17

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Apendice A6: Regresiones con indicadores de gobernanza rezagados.

Analisis de efectos aleatorios

VARIABLES (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
Lag 1 Inversion en
Infraestructura 0.044***  0.036***  0.041*** 0.042*** 0.030** 0.040*** (.043***
(0.014) (0.013) (0.013) (0.013) (0.013) (0.013) (0.014)
Participacion de la industria 0.205***  0.208***  0.226*** 0.220*** 0.207*** 0.217*** (0.201***
(0.049) (0.050) (0.050) (0.050) (0.049) (0.050) (0.052)
Pobreza -0.062**  -0.070*** -0.058** -0.066** -0.050* -0.065** -0.087***
(0.025) (0.025) (0.026) (0.026) (0.026) (0.025) (0.028)
Region (América Central) 2.511***  2575%** D BBI*** 2 5GA***k 2 523*** D BEGF*X D G14*r*
(0.054) (0.042) (0.044) (0.042) (0.043) (0.042) (0.045)
Lag 1 Calidad regulatoria CR 0.435**
(0.182)
Desigualdad x Lag 1
Calidad regulatoria -0.008**
(0.004)
Lag 1 Control de la corrupcién
(CC) 0.126
(0.153)
Desigualdad x Lag 1 CC -0.001
(0.003)
Lag 1 Voz y responsabilidad
VA 0.317
(0.245)
Desigualdad x Lag 1 VA -0.004
(0.005)
Lag 1 Estado de derecho RL 0.239
(0.192)
Desigualdad x Lag 1 RL -0.005
(0.004)
Estabilidad politica PV 0.013
(0.1512)
Desigualdad x Lag 1 PV 0.001
(0.003)
Efectividad del Gobierno GE 0.163
(0.261)
Desigualdad x Lag 1 GE -0.004
(0.005)
Indices de Democracia DEM 0.158
(0.158)
Desigualdad x Lag 1 DEM -0.004
(0.003)
IG -0.002 -0.000 -0.001 -0.004 -0.001 -0.002 0.021
(0.003) (0.003) (0.003) (0.004) (0.003) (0.004) (0.021)
Constante 8.993***  8.938*** 8. 776*** 8.996*** 8.975*** 8.915*** 7.912***
(0.195) (0.194) (0.199) (0.218) (0.192) (0.212) (1.062)
Observaciones 118 118 118 118 118 118 107
NUmero de observaciones 17 17 17 17 17 17 17

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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