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ARTICULO

INSTITUCIONES Y VOLATILIDAD DEL CRECIMIENTO
ECONOMICO: UNA APROXIMACION A AMERICA
LATINAY EL CARIBE'

Yakira Fernandez-Torres
Julidn Ramajo-Hernandez
Juan Carlos Diaz-Casero

Fernandez-Torres, Y., Ramajo-Hernandez, J., & Diaz-Casero, J. C. (2019). Institu-
ciones y volatilidad del crecimiento econémico: una aproximacién a América Lati-
na y el Caribe. Cuadernos de Economia, 38(76), 81-108.

El objetivo de este trabajo es ofrecer una explicacién institucional a la acentua-
da volatilidad del crecimiento econémico de América Latina y el Caribe, dada su
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persistencia en el tiempo y las consecuencias dramadticas en términos de pobreza
para la regién. La aportacion consiste en realizar el primer andlisis para 28 paises
durante 2002-2010, mediante un modelo estatico de corte transversal por minimos
cuadrados en dos etapas. Los resultados avalan el impacto sustancial de las ins-
tituciones en la reduccion de la volatilidad, fundamentalmente las de naturaleza
politica, y ofrecen indicios de la necesidad de utilizacién de criterios de homoge-
neizacién muestral.

Palabras clave: instituciones, calidad institucional, volatilidad, crecimiento econdmico,
América Latina y el Caribe.
JEL: E02, N16, N26, 043

Fernandez-Torres, Y., Ramajo-Hernandez, J., & Diaz-Casero, J. C. (2019). Ins-
titutions and volatility of economic growth: An approach to Latin America and
the Caribbean. Cuadernos de Economia, 38(76), 81-108.

The aim of this paper is to provide an institutional explanation for the sharp vola-
tility of economic growth in Latin America and the Caribbean, given its persistence
over time and the dramatic consequences in terms of poverty for the region. The
contribution is to conduct the first analysis of 28 countries during 2002-2010, using
a static model of cross section by two-stage least squares. The results support the
substantial impact of institutions on reducing volatility, primarily political in nature,
and provide evidence of the need for use of sampling criteria homogenization.

Keywords: institutions, institutional quality, volatility, economic growth, Latin
America and the Caribbean.
JEL: E02, N16, N26, O43.

Fernandez-Torres, Y., Ramajo-Hernandez, J., & Diaz-Casero, J. C. (2019).
Institutions et volatilité de la croissance économique: une approche de I’ Amé-
rique latine et des Caraibes. Cuadernos de Economia, 38(76), 81-108

L’objectif de ce travail est d’offrir une explication institutionnelle a la volatilité
accentuée de la croissance économique d’ Amérique latine et des Caraibes, étant
donnée sa persistance dans le temps et les conséquences spectaculaires en termes
de pauvreté dans la région. Notre apport consiste a réaliser la premiere analyse
pour 28 pays pour la période 2002-2010, avec un modele statique de type trans-
versal de moindres carrés en deux étapes. Les résultats avalisent I’impact subs-
tantiel des institutions dans la réduction de la volatilité, fondamentalement celles
de nature politique, et offrent des indices du besoin de 1’utilisation de criteres
d’échantillons d’homogénéisation.

Mots-clés: institutions, qualité institutionnelle, volatilité, croissance économique,
Amérique latine et Caraibes.
JEL: E02, N16, N26, 043
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Fernandez-Torres, Y., Ramajo-Hernandez, J., & Diaz-Casero, J. C. (2019).
Instituicoes e volatilidade do crescimento econdmico: uma aproximacio a
América Latina e o Caribe. Cuadernos de Economia, 38(76), 81-108.

O objetivo de este trabalho é oferecer uma explicacdo institucional a acentuada
volatilidade do crescimento econdmico da América Latina e o Caribe, devido a
sua persisténcia no tempo e as consequéncias dramaticas em termos de pobreza
para a regido. A contribuicdo consiste em realizar a primeira analise para 28 pai-
ses durante 2002-2010, por meio de um modelo estitico de corte transversal por
minimos quadrados em duas etapas. Os resultados alavancam o impacto substan-
cial das institui¢des na redugdo da volatilidade, fundamentalmente as de natureza
politica, e oferecem indicios da necessidade de utiliza¢do de critérios de homoge-
neizagdo de amostragem.

Palavras-chave: instituicdes, qualidade institucional, volatilidade, crescimento
econdmico, América Latina e o Caribe.
JEL: E02, N16, N26, 043
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INTRODUCCION

Con la evolucién de la Nueva Economia Institucional, en las dltimas décadas ha
sido cada vez mds importante tener en cuenta a las instituciones para explicar el
desempeiio de las economias. Aunque a lo largo de la historia muchos autores han
prestado atencién a los factores institucionales, se destacan dos corrientes funda-
mentales (Caballero, 2002): el “viejo” y el “nuevo” institucionalismo. Siguiendo a
Toboso (1997) y Caballero (2002), podemos situar el origen del “viejo” institucio-
nalismo a finales del siglo XIX. Esta corriente se caracteriza por una clara oposiciéon
a la teoria neocldsica y, frente al individualismo metodoldégico adoptado por esta,
construye sus fundamentos siguiendo el andlisis sistémico u holistico, y rechaza el
supuesto motivacional del homo economicus, adoptando en su lugar el del homo
sociocultural. Contrario al “viejo”, el “nuevo” institucionalismo surge con la
intencién de complementar la teoria neocldsica, mas no es una alternativa, por lo
que no se deriva uno del otro. Para ello, el “nuevo” institucionalismo cuestiona el
criterio de racionalidad perfecta, la conducta maximizadora y el caricter egoista
del homo economicus, asi como el de la informacién perfecta ofrecida por la eco-
nomia tradicional, a la vez que reconoce la existencia de costes de transaccién
positivos (Caballero, 2002). Una contribucidn trascendental ha sido el trabajo de
North (1990), al destacar el papel del marco institucional, definiéndolo como el
conjunto de limitaciones creadas por el hombre con el objetivo de reducir la incer-
tidumbre mediante el establecimiento de una estructura estable a la interaccién
humana, condicionando la productividad de las actividades de los individuos.

Lo anterior es apoyado por Acemoglu y Robinson (2012) quienes, basandose en
un andlisis histérico de sociedades que han evolucionado de manera distinta, atri-
buyen el fracaso econdémico de los paises a la existencia de instituciones extrac-
tivas, es decir, instituciones que impiden la senda del crecimiento econémico
porque estan concebidas y dominadas por élites que las disefian con el objetivo
de enriquecerse y perpetuarse en el poder a costa de la gran mayoria de la socie-
dad. Por tanto, los autores proponen como solucién transformar las institucio-
nes extractivas en inclusivas, distinguiendo el efecto que podrian producir segiin
sean econdmicas o politicas. En el caso de las instituciones econdémicas inclusivas,
que hacen respetar los derechos de propiedad, crean igualdad de oportunidades y
fomentan la inversién en habilidades y nuevas tecnologias, estas promueven mas
el crecimiento econdémico que las extractivas, las cuales no protegen los derechos
de propiedad ni crean incentivos para la actividad econdmica, al estar enfocadas en
la extraccidén de recursos de la mayoria para beneficiar a las élites dominantes. A
su vez, las instituciones politicas inclusivas, que garantizan la pluralidad del poder
politico y el grado de centralizacién politica necesario para establecer la ley y el
orden, constituyen la base para garantizar unos derechos de propiedad seguros y
una economia de mercado inclusiva.

Asi, desde los afios noventa han proliferado los trabajos que corroboran la influen-
cia sustancial de las instituciones en el crecimiento econdmico, tanto de manera
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directa ( Aixald y Fabro, 2007; Beekman, Bulte y Nillesen, 2013; Hall y Jones,
1999; International Monetary Fund, 2003;entre otros), como indirecta a través
de multiples variables econémicas (Aisen y Veiga, 2006; Buchanan, Le y Rishi,
2012; Fabro y Aixald, 2012; Giavazzi y Tabellini, 2005; entre otros).

Dentro de este campo de investigacion, también se han llevado a cabo estudios
que demuestran que la calidad institucional representa un elemento indispensa-
ble para lograr un crecimiento econémico estable. Tal es el caso de International
Monetary Fund (2003), trabajo en el que se corrobora la relacion inversa y robusta
entre la calidad del marco institucional y la volatilidad del crecimiento. O tam-
bién cabria mencionar el de Mobarak (2005), que constata la importancia de la
democracia para garantizar un crecimiento econdémico estable, lo cual es apoyado
posteriormente en el trabajo de Klomp y De Haan (2009), asi como el de Altug y
Canova (2014), al demostrar que el capital social condiciona la persistencia y vola-
tilidad de las fluctuaciones econémicas. No obstante, al centrarnos en este tipo de
andlisis, enfocados en explicar los efectos institucionales en las fluctuaciones del
crecimiento econdémico, es posible concluir que estos han sido bastante menores
respecto a los que estan orientados a explicar los niveles de renta y su variacion.
A la vez, resultan atin insuficientes en los paises subdesarrollados y en desarro-
llo, que carecen de marcos institucionales de calidad'. Esto refleja la necesidad de
continuar fomentando el estudio de las implicaciones institucionales teniendo en
cuenta estas carencias.

En apoyo alo anterior y tal como sefiala Mobarak (2005), en muchos paises en desa-
rrollo, a pesar de haber disfrutado de largos periodos de crecimiento econémico,
sus efectos se han visto neutralizados por posteriores periodos de decline. Esto jus-
tifica la importancia de la estabilidad del crecimiento en estas economias, maxime
cuando la oscilacién de tal crecimiento es superior a la que muestran las econo-
mias desarrolladas, siendo mds volatil en las mds pobres y existiendo, ademds,
evidencia de que la volatilidad del crecimiento hace que este disminuya (Moba-
rak, 2005; Ramey y Ramey, 1995). Un caso claro lo constituyen América Latina y
el Caribe, ya que al aproximarnos a la evolucién de las fluctuaciones de su creci-
miento econdmico en las tltimas décadas, es posible afirmar la presencia y persis-
tencia de una alta volatilidad, muy superior a la existente en paises desarrollados
(Cepal, 2010). Todo esto se manifiesta en frenos al crecimiento, inestabilidad del
empleo, de la distribucién del ingreso y de las politicas publicas; efectos especial-
mente intensos para este conjunto de paises, dado que la volatilidad del consumo
ha sido mayor a la del ingreso, haciendo m4s fluctuante la pobreza, proceso exacer-
bado por el gran nimero de hogares con ingresos per cdpita que apenas alcanzan

! Hamadi, Rihab y Lotfi (2009) llaman la atencion sobre que la mayor parte de los trabajos que rela-
cionan crecimiento econdémico y calidad de la gobernanza se han centrado en paises desarrollados.
North (1990) reflexiona sobre la carencia de una estructura formal en el marco institucional de
los paises del Tercer Mundo que sustente los mercados eficientes, siendo mucho mas elevados los
costes de realizar transacciones en estos que en los paises de industria avanzada. No obstante,
plantea que en los paises del Tercer Mundo, existen con frecuencia sectores informales que inten-
tan proporcionar una estructura a los intercambios.
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los niveles minimos de subsistencia. Tal volatilidad refleja las oscilaciones del
financiamiento externo y de las condiciones de intercambio con el exterior, deri-
vados de los ciclos de precios de productos basicos, asi como el patrén proci-
clico que ha marcado la politica macroeconémica de los paises latinoamericanos
(Ocampo, 2015).

En consecuencia, el objetivo fundamental de este trabajo es ofrecer una explica-
cién institucional, desde una perspectiva general, a la inestabilidad del crecimiento
de la renta de Latinoamérica y el Caribe, dada la vulnerabilidad de la regién en
las oscilaciones persistentes de su crecimiento y a la importancia del marco insti-
tucional en la reduccion de la incertidumbre del entorno (North, 1990). Tal como
se constata en el Grafico 1, si observamos la evolucion de la tasa de crecimiento
de la renta per cdpita y su inestabilidad para el conjunto de paises de la regién
desde 1961 al 2010 (en tramos quinquenales), es posible afirmar que las etapas de
mejor/peor desempefio econdémico, estdn asociadas a los niveles mas bajos/altos
de volatilidad macroeconémica. A la vez, se evidencia la tendencia creciente de
la volatilidad del crecimiento econémico desde finales de los afios ochenta hasta la
actualidad, indicando la necesidad de prestar atencion en esta direccion, debido a
su persistencia en el tiempo, asi como a la exposicién de las economias del terri-
torio a tales fluctuaciones.

Hasta donde conocemos, no se ha hecho estudio similar pues, si bien se han tenido
en cuenta paises de América Latina y el Caribe en trabajos previos que tratan la
relacion instituciones-volatilidad del crecimiento, lo que se ha hecho es incorpo-
rarlos dentro de una muestra mds amplia compuesta por economias de regiones
varias (Acemoglu, Johnson, Robinson y Thaicharoen, 2003; Klomp y De Haan,
2009; Mobarak, 2005). Este trabajo es el primero en mostrar la evidencia de la
influencia institucional en las fluctuaciones del crecimiento econémico de esta
regién en concreto, constituyéndose la aportacion pretendida en esta investiga-
cidn, todo lo cual reviste gran importancia ya que, como afirma North (1990),
los modelos econémicos y las organizaciones responden a limitaciones institu-
cionales particulares que varfan radicalmente en el tiempo y entre economias. Tal
como argumenta Chang (2006), la imitacién de instituciones formales que pare-
cen funcionar bien en los paises desarrollados no seria la solucién para generar un
resultado econémico satisfactorio en los menos desarrollados, ya que este buen
funcionamiento estaria condicionado a las instituciones informales, las cuales son
dificiles de observar y, por tanto, dificilmente podrdn ser reproducidas en los pai-
ses importadores. No es posible, entonces, ofrecer una tinica respuesta institucio-
nal para las diferentes regiones del mundo, sino que en cada caso el impacto puede
ser diferente ante la existencia de multiples caracteristicas y circunstancias que lo
condicionen.
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Grifico 1.

Evolucién de la tasa de crecimiento del PIB per cdpita real anual (USD, base:
2005) y su volatilidad, expresados en periodos quinquenales, durante 1961-2010,
para la regién de América Latina y el Caribe
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Fuente: elaboracidn propia a partir de la base de datos Indicadores del Desarrollo Mundial
del Banco Mundial (World Bank, 2014). El indicador de volatilidad representa la desvia-
ci6n estdndar de las tasas de crecimiento del PIB per cdpita real anual.

El andlisis se llevard a cabo mediante un modelo estético de corte transversal y
estimacién por minimos cuadrados ordinarios en dos etapas, dada la necesidad de
corregir los problemas de endogeneidad, derivados de la relacién causal bilateral
entre instituciones y crecimiento econdémico, ampliamente abordada en la litera-
tura. La muestra abarca 28 paises de la regién durante el periodo 2002-2010, segtin
la disponibilidad de los datos. Se emplearan como medidas institucionales los seis
indicadores agregados de gobernabilidad del Banco Mundial (Kaufmann, Kraay
y Mastruzzi, 2012) y el indice de libertad econdmica en el mundo del Fraser Ins-
titute (Gwartney, Lawson y Hall, 2012). Como principal resultado, se destaca la
importancia de los elementos institucionales de naturaleza politica para lograr un
crecimiento econémico estable en estas economias.

Nuestro estudio se estructurard de la siguiente manera. En el préximo apartado se
realizard un recorrido por los fundamentos tedricos que sustentan la relacion insti-
tuciones-volatilidad del crecimiento. En seguida, se hard una breve caracterizaciéon
de la volatilidad macroeconémica de América Latina y el Caribe en las dltimas
décadas, asi como las consecuencias de tal inestabilidad que permitan ofrecer una
visién de su importancia para la evolucion de la region. Posteriormente, se hard
referencia a la metodologia econométrica, procedimientos y variables empleadas,
lo que llevard a la presentacion de resultados y su discusidn, asi como a las con-
clusiones fundamentales derivadas de todo el trabajo.
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INSTITUCIONES Y VOLATILIDAD DEL
CRECIMIENTO: FUNDAMENTOS TEORICOS

La volatilidad del crecimiento es un problema acentuado en los paises en desarro-
llo y genera una incertidumbre que puede conducir a una menor inversién (Bekoe
y Adom, 2013) y crecimiento econdémico. Segin Malik y Temple (2009), se trata
de una situacién endémica para estos paises, incluso a largo plazo, superando sig-
nificativamente los niveles de inestabilidad econémica de los paises desarrollados.
Por esta razén, muchos de los trabajos encontrados se centran en su impacto en las
sociedades en desarrollo, habiéndose abordado tanto el efecto directo de las insti-
tuciones en la inestabilidad del crecimiento como los canales a través de los cua-
les se produce tal repercusion.

Tal como proponen Acemoglu et al. (2003), existen varias razones por las que es
posible esperar que paises con un débil marco institucional adolezcan de elevada
volatilidad econémica. En primer lugar, en las sociedades con instituciones débi-
les hay pocas restricciones a los gobernantes. Asi, cuando se produce un cambio
en el poder politico, los grupos ganadores podrian intentar hacer uso de su nuevo
poder para redistribuir activos e ingresos con el objetivo de beneficiarse a si mis-
mos en la creacién de turbulencias econdmicas. Por otra parte, la falta de restric-
ciones efectivas sobre politicos y grupos politicamente poderosos, hace posible
que estos obtengan mayores ganancias con su llegada al poder y, por tanto, exis-
tird una mayor pugna por conseguirlo, 1o que generara inestabilidad politica y eco-
némica. En tercer orden, destacan que la cooperacién econémica podria tener que
depender de la confianza o sustentarse en estrategias de juegos repetidos, ante la
falta de instituciones fuertes. También, los acuerdos contractuales serdn imper-
fectos y derivan en relaciones econémicas inestables, a la vez que los politicos
pueden verse obligados a llevar a cabo politicas insostenibles que beneficien a
determinados grupos y les permitan mantenerse en el poder, aunque el posterior
abandono de tales medidas genere volatilidad. Por otra parte, los empresarios pue-
den verse incentivados a apostar por actividades o sectores en los que es posible
retirar el capital mds rdpidamente, lo que terminaria generando una mayor inesta-
bilidad econémica.

Al acercarse al caso concreto de Argentina, Acemoglu ef al. (2003) aseveran que
este es un ejemplo significativo de una sociedad que deberia contar con cierta
prosperidad, sin embargo, es un referente de crisis y pobre desempefio econdémico
entre los paises en desarrollo, dotado de un débil marco institucional. Mds alld de
los fundamentos previos, que justifican el insuficiente crecimiento econémico del
pais en las inadecuadas politicas econdémicas, los autores acuden a una explica-
cion institucional. Asi, arguyen que las politicas peronistas, lejos de erigirse como
base de una estrategia de crecimiento e industrializacién, tenian como objetivo la
transferencia de recursos de un segmento de la sociedad a otro y el mantenimiento
del poder politico con una débil base social, siendo posible en una sociedad insti-
tucionalmente fragil. El origen de la debilidad del marco institucional lo remiten
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a la inestabilidad politica generada después de la guerra de independencia y a
la creacién de un sistema constitucional y de instituciones descentralizado, que
cedié gran poder a las provincias. Todo esto resulté en formas de redistribucién
altamente ineficientes desde las zonas mds productivas hacia las econémicamente
marginales, pero mds importantes politicamente, que se manifiestan en cuestio-
nes como la mala distribucién del Senado y el Congreso que se mantienen hasta
la actualidad.

En un trabajo posterior, Malik y Temple (2009) vienen a apoyar algunas de estas
ideas. Asi, reflexionan sobre la importancia de un sistema democratico que res-
trinja las politicas extremas o de riesgo, dada su naturaleza participativa y de con-
senso general, razén por la que en un contexto democratico es de esperar mayor
estabilidad econémica que en presencia de autocracia. A la vez, también llaman
la atencion sobre el papel de las instituciones politicas en la restriccion al Ejecu-
tivo, puesto que las estructuras politicas restrictivas deben ser menos susceptibles
a los cambios drasticos de politicas y toma de decisiones arbitrarias, reduciendo
asf la incertidumbre y, por tanto, la inestabilidad del crecimiento econémico. No
obstante, tales limitaciones podrian impedir una respuesta politica flexible del
Gobierno ante situaciones de crisis.

Por su parte, Loayza, Ranciere, Serven y Ventura (2007) se centran en una reflexién
sobre el efecto de la volatilidad macroecondmica en los paises en desarrollo, dados
los altos costes sociales que tal inestabilidad imprime a estos paises. Arguyen tres
fuentes fundamentales de la volatilidad, ofreciendo como tnica solucién posible
el desarrollo de un adecuado marco institucional que apoye las medidas necesarias
para su control, a través de una estrategia compuesta por tres partes diferenciadas,
una para cada fuente. En primer lugar, controlar el nivel y variabilidad del gasto fis-
cal, mantener la inflacion estable y en niveles bajos y evitar larigidez de los precios.
En segundo lugar, fortalecer los mecanismos de amortiguacién de choques de la
economia, como la implementacion de politicas fiscales anticiclicas (reduccién de
deuda publica a niveles aceptables internacionalmente, mejorar la efectividad del
sector financiero, asi como la capacidad de ahorro y prevision y credibilidad). En
tercer orden, la gestion adecuada de los choques externos, a través de acciones de
diferente indole, como las destinadas a la reduccién del riesgo o acumulacién
de reservas, entre otras.

Aisen y Veiga (2008) se centran en los determinantes de la volatilidad de la infla-
cion, sosteniendo que las diferencias en volatilidad de las politicas monetarias y
fiscales entre paises (las cuales repercuten, en dltima instancia, en la inestabili-
dad del crecimiento) estarian explicadas, en gran parte, por los factores politicos e
institucionales. Asi, los paises politicamente inestables, polarizados socialmente y
con débil marco institucional son propensos a los choques politicos que se derivan
en politicas fiscales y monetarias discontinuas conducentes a alta volatilidad de la
inflacién. Todo esto se avala con los resultados que obtienen, al constatar que un
alto grado de inestabilidad politica y polarizacion social, asi como menor democra-
cia e independencia del banco central conducen a alta volatilidad de la inflacién.
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Continuando con los trabajos enfocados en los canales de influencia de las insti-
tuciones en la volatilidad del crecimiento, encontramos el de Tang, Groenewold y
Leung (2008), en el que se constata el papel del cambio técnico como fuerza esta-
bilizadora de la volatilidad del crecimiento, accién que estaria condicionada, al
menos en parte, a la existencia de instituciones fuertes, sustentada en las siguientes
razones. Las deficiencias institucionales incrementan la incertidumbre, socavando
los incentivos para la acumulacién de capital fisico y humano y, por ende, cerce-
nando la inversidn, la capacidad para innovar y el cambio técnico. En la medida
en que se reduce la dotacién tecnolégica de un pais, es de esperar que aumente la
inestabilidad de su crecimiento econémico debido a que disminuye su capacidad
de generar variedad de productos de valor afiadido, credndose una excesiva depen-
dencia de un solo sector o producto, asi como la obligacién de confiar en inversién
y tecnologia extranjera para llevar a cabo la industrializacién, pudiendo lastrarse,
ademas, el desarrollo de su sector financiero.

Por dltimo, también cabe mencionar la existencia de trabajos que han dirigido la
atencién al impacto institucional en la inestabilidad del crecimiento, mediante
la via de la creacién de empresas, al constatar que las empresas que consideran la
imprevisibilidad politica como un elemento importante para el desarrollo de su
negocio estdn asociadas a ventas mas bajas, las cuales estaran condicionadas tam-
bién por la calidad percibida del sistema judicial (Chong y Gradstein, 2009).

VOLATILIDAD DEL CRECIMIENTO:
CARACTERISTICAS Y CONSECUENCIAS
EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

En un anilisis para el periodo 1980-2006, Machinea y Titelman (2007) ofrecen
una visién de la evolucién del crecimiento econdémico de la regiéon marcada por
tasas bajas y extremadamente volatiles, cuyas oscilaciones han aumentado sus-
tancialmente desde inicios de los ochenta y que, en promedio, més que duplican
las del resto del mundo en desarrollo. Para un lapso de tiempo mas amplio (1961-
2009), en Cepal (2010) se muestra una trayectoria de la volatilidad macroeco-
némica de la zona caracterizada por una alta frecuencia de episodios de crisis y
de perturbaciones que generan cambios en las tendencias a largo plazo, arguyendo
una vinculacién estrecha entre estas fluctuaciones y los choques externos. A la vez,
se reflexiona sobre las consecuencias en términos de bienestar, mercado de trabajo
y distribucién del ingreso y politicas macroecondémicas que terminan agravando
la inestabilidad por las tensiones sociales y conflictos redistributivos que generan.

Respecto al primer caso, la volatilidad del crecimiento ha repercutido en el bien-
estar de la sociedad de la region a través de las oscilaciones en el consumo, debido
a que estas han sido mayores que las fluctuaciones del ingreso, en un contexto
marcado por un gran nimero de hogares que apenas alcanza los niveles minimos
para subsistir. Todo esto ha ocasionado que la pobreza también sea muy volétil,
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dejando por el camino a muchas personas que no consiguen lo necesario para
satisfacer sus necesidades bdsicas. Por otra parte, aun en periodos de estabilidad
macroeconémica, los mercados de trabajo de la regién muestran una elevada rota-
cion, fundamentalmente del personal con menor nivel de cualificacién, proceso
que se exacerba en las etapas de inestabilidad, deprimiendo la productividad e
ingresos de la fuerza de trabajo. Ademds, el desempleo es mayor en los estratos
mads pobres, por lo que las personas se introducen en la economia informal ante la
falta de opciones laborales y muchos jévenes abandonan el sistema educativo en
bisqueda de trabajo, prolongando la pobreza y desigualdad. Vale la pena sefialar,
también, que la heterogeneidad existente en torno al acceso de los diferentes gru-
pos sociales a los bienes y servicios de la economia, implica diferencias notables
entre los de altos y bajos ingresos respecto a la capacidad de amortiguar los efec-
tos de las oscilaciones macroecondmicas. Asi, los primeros cuentan con los recur-
sos suficientes para diversificar riesgos y mayor acceso al crédito, mientras que los
segundos disponen de opciones limitadas, sufriendo envites mas fuertes de tales
perturbaciones. Por tltimo, la volatilidad macroeconémica también ha repercutido
de manera significativa en la estabilidad y efectividad de las politicas de la region,
como es el caso de la fiscal, que se refleja en los ingresos tributarios altamente
volatiles. Todo lo cual ha tenido consecuencias mayores en los estratos mas pobres
de la sociedad, debido a las variaciones que generan en el gasto social, dado que
este complementa de manera significativa los ingresos de estos hogares.

METODOLOGIA ECONOMETRICA
Y DATOS MUESTRALES

Metodologia, modelo empirico y muestra

Para llevar a cabo el andlisis empirico se realizard una estimacion en dos eta-
pas, debido a la necesidad de instrumentar la variable explicativa endégena que,
en este caso, se trata del indicador institucional, dada la relacién de causalidad
simultdnea entre la calidad institucional y el desempeiio de las economias amplia-
mente tratado en la literatura (Aixald y Fabro, 2011). Es por ello que se mostraridn
dos ecuaciones, una para cada etapa. En cuanto a la primera fase, consiste en la
estimacién del indicador institucional en funcién de tres tipos de variables: una
indicativa del desarrollo econdémico, otra relativa a la cultura mediante la afili-
acion religiosa y una medida de herencia institucional. Por tanto, al contar con mas
instrumentos que variables explicativas endégenas, el modelo estd sobreidentifi-
cado, haciendo posible que puedan validarse los instrumentos mediante el test de
Sargan?, mostrdndose para cada ecuacion.

2 Siguiendo los argumentos de Gujarati y Porter (2010), las variables instrumentales se emplean
con el objetivo de sustituir variables explicativas correlacionadas con el término de error. Por ello,
es condicién indispensable que tales instrumentos sean independientes del término de error (es
decir, exdgenos) y solo asi serdn validos. Para comprobar esta condicién, se desarrolla el test de
Sargan, cuya hipétesis nula es que ninguno de los instrumentos empleados estd correlacionado
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Vale la pena sefialar que el criterio para la seleccién de instrumentos emplea-
dos en la primera etapa ha sido el grado de consenso alcanzado en estudios pre-
vios, asi como de su utilizacién. Si bien existen muchas discrepancias sobre los
determinantes de las instituciones, de los trabajos revisados para la realizacién de
esta investigacién (Acemoglu, Johnson y Robinson, 2001; Aixald y Fabro, 2008;
Alonso y Garcimartin, 2011; Alvarez-Diaz y Caballero, 2008; Berggren y Bjgrn-
skov, 2013; Islam y Montenegro, 2002; La Porta, Lopez-de-Silanes, Shleifer y
Vishny, 1999; Licht, Goldschmidt, y Schwartz, 2007; Tabellini, 2010) puede dedu-
cirse que la importancia del nivel de renta como determinante institucional es el
elemento que mayor conformidad ha generado. Respecto a tal relacién, Alonso y
Garcimartin (2008) se refieren a un efecto positivo, por razones como que el nivel
de renta condiciona la dotacién de recursos para la generacién de instituciones de
calidad, a la vez que un mayor desarrollo econémico genera una demanda méas
exigente de calidad institucional. No obstante, en los estudios revisados también
se ha demostrado que las cuestiones culturales de indole religiosa y la tradicién
institucional contribuyen a explicar el desarrollo institucional. Tomando las pri-
meras (creencias religiosas), La Porta et al. (1999) sostienen que es de esperar
gobiernos mds intervencionistas y menos eficientes en aquellos paises de tradicién
catélica y musulmana, respecto a los protestantes, debido a que son religiones mas
injerencistas porque crecieron para apoyar el poder del Estado y a que desarrol-
laron un excesivo poder con una burocracia estructurada a partir de rangos reli-
giosos previos. Sobre la dltima, Acemoglu et al. (2001) defienden que el marco
institucional estd fuertemente condicionado por el pasado, o sea, que tiene a per-
sistir en el tiempo cuando quienes lo dominan no tienen incentivos para cambiarlo.

Para la estimacion en la segunda etapa, ademas del indicador institucional instru-
mentado, se utilizardn otras variables explicativas de la volatilidad del creci-
miento, expuestas en trabajos previos que han estudiado tal relacién (Acemoglu et
al., 2003; International Monetary Fund, 2003; Klomp y De Haan, 2009; Mobarak,
2005), como son: el nivel de desarrollo econémico y capital humano, la inflacién
y el grado de apertura comercial.

A continuacién se muestran las ecuaciones a estimar en cada etapa:

— Etapa 1:

MECANI, = B, + B, y_,, + B,CATHOS0, + B,0OTHERS0),
+ B,PROTESTS0, + B, POL21900, +¢, M

Siendo MEANCI el promedio para el conjunto del periodo del indicador institucio-
nal a instrumentar, y_, el indicador de desarrollo econémico a inicios del periodo,
CATHOS80, OTHERS80 y PROTESTS0 los indicadores culturales relativos a la afi-
liacién religiosa y POL21900 el indicador de instituciones politicas primarias.

con el término de error, por lo que si ésta es rechazada significa que existe correlacion al menos
para un instrumento y, por tanto, las estimaciones no son validas.
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Primero se estimara tomando un indicador global de calidad institucional y luego
la ecuacion se repetird para cada uno de los seis indices institucionales que lo con-
forman y uno de libertad econémica.

— Etapa 2:

STDy, = B, +B, y_,, + BMEANCI, + B, MEANHK],
+ B MEANINF, + B, MEANAPE, +e, @

Siendo STDy la desviacién estdndar de la tasa anual de crecimiento de la renta
per cdpita durante el periodo analizado, y , €l indicador de dotacién econémica
existente a inicios del periodo (2002), MEANCI el indicador institucional instru-
mentado, MEANHK] el indicador de capital humano, MEANINF el indicador de
inflacion y MEANAPE el indicador de apertura comercial, expresados los cuatros
dltimos en promedios para el conjunto del periodo. Primero se estimar4 la ecua-
cién tomando un indicador global de calidad institucional, y luego el proceso se
repetird para cada uno de los seis indices institucionales que lo conforman y uno
de libertad econémica. Por tltimo, se aportard, ademads, una estimacion alternativa
mediante minimos cuadrados ordinarios de la ecuacién principal (etapa 2), con el
objetivo de comparar ambos resultados y corroborar asf la importancia de tratar los
problemas de endogeneidad existentes.

Respecto a la informacién muestral, la base de datos se compone de 28 paises® de
Latinoamérica y el Caribe, abarcando el periodo: 2002-2010. Tal acotacién tempo-
ral viene dada por la disponibilidad de datos institucionales anuales continuos que
permitieron formar un panel balanceado. La variable dependiente se ha elaborado
para este trabajo a partir de la tasa de crecimiento anual de la renta per cépita real
(afio base: 2000) que, junto a los indicadores de capital humano, inflacién y aper-
tura comercial, han sido tomados de la base de datos Indicadores del Desarrollo
Mundial que elabora anualmente el Banco Mundial (World Bank, 2012).

Para medir las cuestiones institucionales desde una perspectiva general, se eligie-
ron los seis indicadores agregados de gobernabilidad, que elabora desde 1996 cada
afio el Banco Mundial (Kaufmann et al., 2012) para 215 paises. El rango de valo-
res oscila entre -2,5 y 2,5, indicando peor o mejor gobernanza, respectivamente. El
criterio de eleccion se sustenta en tres fundamentos. En primer lugar y, en conso-
nancia con el objetivo de este trabajo, que midan las instituciones desde una pers-
pectiva global, es decir, tomando cuestiones varias sin cefiirse a una dimensién
institucional especifica. En segundo orden, se ha tenido en cuenta el grado de uti-
lizacién empirica en los trabajos encontrados, siendo alta en este caso. Por dltimo,
la metodologia rigurosa de su elaboracion, al tratarse de indicadores compuestos,
elaborados a partir de 31 fuentes de datos, mediante la técnica estadistica conocida

3 Paises de la muestra: Antigua y Barbuda, Argentina, Bahamas, Barbados, Belice, Bolivia, Brasil,
Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Dominica, Republica Dominicana, Ecuador, El Salvador,
Granada, Guatemala, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perd, Surinam,
Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela.
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como modelo de componentes no observables. Tales fuentes provienen de encues-
tas a hogares y empresas, proveedores de informacién de negocios comerciales,
organizaciones no gubernamentales y del sector ptiblico.

Respecto al tnico indicador relativo a una dimension institucional en concreto, la
dimensién econdmica se ha tomado el indice de libertad econdmica en el mundo
que publica anualmente el Fraser Institute (Gwartney et al., 2012). Se trata de un
indicador promedio de cinco medidas, elaboradas para 141 paises a partir de 42
variables, relativas al grado de libertad econdmica existentes en cinco grandes
dreas: tamafio del gobierno, sistema legal y derechos de propiedad, politica mone-
taria, comercio internacional y regulacién. Comenzd a construirse desde 1970
cada cinco afios, siendo anualmente a partir del 2000. Puede tomar valores entre
0y 10, indicando menor y mayor grado de libertad econdmica, respectivamente.

La libertad econdémica es un concepto amplio que aina elementos claves para el
crecimiento econémico (Gwartney y Lawson, 2003), como que los individuos
puedan decidir qué bienes y servicios producir; que cuenten con su propiedad per-
sonal, por lo que tendran el derecho a decidir como emplear su tiempo y talento, a
la vez que no podran disponer del tiempo, recursos y talentos de otros; que exista la
infraestructura necesaria para los intercambios voluntarios, para proteger a los
individuos y sus propiedades de manera que se eviten los fraudes, coercién o uso
de la violencia por parte de otros con el fin de apropiarse de lo que no les perte-
nece; que exista una estructura legal y un sistema de aplicacién de la ley que pro-
teja los derechos de propiedad de los propietarios y haga cumplir los contratos de
manera justa y equitativa; que se garantice la facilidad de acceso a una moneda
solida; que los gobiernos se abstengan de actividades que interfieran en la eleccion
personal, el intercambio voluntario y la libertad de entrar y competir en los merca-
dos, tanto de productos como de trabajo. En consecuencia, se incluye debido a su
relevancia en trabajos previos que estudian la relacién instituciones-crecimiento,
asi como al grado de consenso existente sobre su importancia en los modelos de
crecimiento (Aixald y Fabro, 2009; Berggren y Jordahl, 2005; Carlsson y Lunds-
trom, 2002; De Haan, Lundstrom y Sturm, 2006; Jong-A-Pin y De Haan, 2011;
entre otros).

Refiriéndonos a los instrumentos para instituciones, se ha tomado el nivel de renta
al inicio del periodo analizado como indicativo del nivel de desarrollo econémico
(World Bank, 2012), con el objetivo de minimizar los problemas derivados de la
relacién de simultaneidad entre calidad institucional y desarrollo econémico. Res-
pecto a los indicativos de la afiliacion religiosa, se refieren al porcentaje de per-
sonas que pertenece a un tipo de religion u otra (catdlica, protestante y otras),
tomadas de La Porta et al. (1999). Por ultimo, como medida de herencia poli-
tica institucional se ha tomado el indicador Polity2 para el afio 1900, relativo al
grado de democracia, cuyo rango de valores oscila entre +10 (fuertemente demo-
cratico) y -10 (fuertemente autocratico), elaborado por Polity IV (Marshall, Gurr
y Jaggers, 2014). Es necesario aclarar que, dada la falta de datos del indice para
el afio considerado, en algunos paises se ha optado por tomar afios posteriores
a 1900.
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Definicion de variables

A continuacion se concretan en la Tabla 1 todas las variables empleadas en el ana-
lisis, acompafiadas de una descripcion mas exhaustiva, especificando en cada caso
los aspectos medibles y la fuente. Las variables independientes se han separado
segun sean utilizadas en la primera o en la segunda etapa.

Tabla 1.

Relacién de variables a emplear en el andlisis

Denominacién

Descripcién

Variable dependiente (ecuacion principal)

STDy

Desviacién estandar de la tasa de crecimiento anual de la renta real per
capita (base: afio 2000). Fuente: elaboracién propia a partir de World
Bank (2012).

Variables independientes

Etapa 1 (instrumentos de los indicadores institucionales):

Ya

Renta real per cdpita anual del afio 2002 (base: afio 2000). Fuente: World
Bank (2012).

CATHOS80

Porcentaje de personas, respecto al total de poblacién de 1980, que pert-

OTHERS0

enece a la religién catdlica (CATHOS8O0), protestante (PROTEST80) u

PROTESTS80

otra (OTHERS8O0), exceptuando de esta dltima la musulmana, que con-
stituye la variable omitida. Fuente: La Porta et al. (1999).

POL21900

Indicador del grado de democracia o autocracia. Toma valores entre +10
(fuertemente democratico) y -10 (fuertemente autocratico). Fuente: Pol-
ity IV (Marshall ez al., 2014).

Para este trabajo se han tomado los valores del afio 1900, excepto en
algunos paises que, por falta de datos, se tomaron afios posteriores,
tratdndose del primer periodo para el que contaban con datos, como son:
1902 para Cuba, 1903 para Panamd, 1959 para Jamaica, 1975 para Suri-
nam y 1962 para Trinidad y Tobago.

Etapa 2:

Indicadores institucionales (se calcula en cada caso el valor promedio del periodo 2002-2010):

Voz y responsabilidad: mide la percepciéon de la medida en que los
ciudadanos de un pais son capaces de participar en la eleccién de su

VR gobierno, a la vez que cuentan con libertad de expresion, de asociacion e
independencia medidtica. Fuente: Kaufmann et al. (2012).
Estabilidad politica y ausencia de violencia: mide la probabilidad de
EP que un gobierno sea reemplazado por medios no constitucionales como

golpes de Estado o terrorismo. Fuente: Kaufmann ez al. (2012).

(Continiia)
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Relacién de variables a emplear en el andlisis (continuacion)

Etapa 2:

Indicadores institucionales (se calcula en cada caso el valor promedio del periodo 2002-2010):

EG

Efectividad del Gobierno: capta la percepcion de calidad de los servicios
publicos, de la burocracia y su grado de independencia de las presiones
politicas, la calidad en la formulacién y aplicacién de politicas publicas
y la credibilidad de los gobiernos en su compromiso con tales politicas.
Fuente: Kaufmann et al. (2012).

CR

Calidad regulatoria: mide la capacidad de los gobiernos para formular
e implementar politicas y regulaciones que promuevan el desarrollo del
sector privado. Fuente: Kaufmann et al. (2012).

ED

Estado de derecho: mide en qué grado los actores econdmicos se con-
forman con las reglas decretadas por la sociedad (incluye eficiencia de
las decisiones judiciales, calidad en la ejecucién de los contratos, dere-
chos de propiedad, probabilidad de crimen y delincuencia). Fuente: Kau-
fmann et al. (2012).

CcC

Control de la corrupcién: incluye percepciones sobre la medida en que
el poder publico es ejercido para la obtencién de beneficios privados, asi
como la captura del Estado por élites e intereses privados. Fuente: Kau-
fmann et al. (2012).

CI

Calidad institucional: es un indicador global de calidad institucional, que
se elaborard para este trabajo y se trata de la media aritmética simple
de los seis indicadores anteriores. Fuente: elaboracién propia a partir de
Kaufmann et al. (2012).

EFW

Indice de libertad econémica: es la media aritmética simple de cinco
indicadores, en los que se refleja el grado de libertad econémica en cada
una de las siguientes dreas: tamafio del gobierno, estructura legal y dere-
chos de propiedad, politica monetaria e inflacion, libertad de comer-
cio y regulacion del crédito, trabajo y negocios. Fuente: Fraser Institute
(Gwartney et al., 2012).

Resto de indicadores (se calcula el valor promedio del periodo 2002-2010, excepto paray  ):

Renta real per cdpita anual del afio 2002 (base: afio 2000). Fuente: World

Y Bank (2012).
Indicador de capital humano. Ratio medio de matriculacién en edu-
cacién secundaria: incluye el total de inscritos, independientemente de

HK1 la edad, con respecto a la poblacién del grupo etario que oficialmente
corresponde al nivel de educacién mostrado de cada pais (expresado en
logaritmo). Fuente: World Bank (2012).

INF Inflacién: deflactor anual del PIB. Fuente: World Bank (2012).

APE (Exportaciones de bienes y servicios + importaciones de bienes y servi-

cios) / PIB. Fuente: World Bank (2012).

Fuente: elaboracién propia.
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RESULTADOS Y DISCUSION

A la vista de los resultados obtenidos, segiin se muestra en la Tabla 2, destacan, a
priori, las siguientes cuestiones fundamentales:

e Practicamente todos los indicadores institucionales, excepto el relativo
a la libertad econémica (EFW) y la estabilidad politica (EP), ejercen un
impacto negativo y significativo en la inestabilidad del crecimiento. Esto
revela la importancia de fomentar buenas instituciones en estas economias
como condicién necesaria para lograr un crecimiento econémico estable en
el tiempo. Asi, segtin se deriva de la ecuacién 1, por cada unidad de mejora
en el indice de calidad institucional anual podria reducirse la dispersién de
la tasa de crecimiento anual de la renta respecto a su valor promedio en 1,96
puntos, manteniéndose constantes el resto de variables.

¢ Dentro de los indicadores institucionales significativos, los relativos a cues-
tiones politicas (efectividad del Gobierno y voz y responsabilidad) son los
que presentan un mayor impacto en la volatilidad del crecimiento de estos
paises, demostrando que adolecen de una adecuada gestion politica guber-
namental, asi como de un proceso politico plural y seguro que garantice un
crecimiento estable. Estos resultados vienen a corroborar evidencias pre-
vias sobre la importancia de la dimensién institucional politica para reducir
la volatilidad del crecimiento, como es el caso de Acemoglu et al. (2003),
Mobarak (2005), Klomp y De Haan (2009) o Tang et al. (2008).

* Los indices institucionales que resultan significativos pasan a serlo en aque-
llas estimaciones con variables instrumentales, demostrando la necesidad de
corregir los problemas de endogeneidad. Ademds, se confirma en todos los
casos la validez de los instrumentos utilizados.

* Respecto a los determinantes institucionales y, en apoyo al consenso exis-
tente, se confirma la importancia del desarrollo econémico para generar
buenas instituciones en estos paises. En cuanto a las cuestiones cultura-
les, el efecto negativo de las preferencias religiosas se ha manifestado en la
mayor parte de los indicadores, a excepcion del relativo a la corrupcién y
la estabilidad politica. Por tltimo, la medida de herencia institucional poli-
tica no arroja efectos en ningtin caso.

Adentrdndonos en los resultados de cada medida institucional significativa por
separado, cabe comenzar mencionando el de “efectividad del Gobierno” (véase
ecuacion 6), por presentar el mayor impacto en la reduccién de la volatilidad del
crecimiento, pudiendo disminuir la dispersion de la tasa de crecimiento anual de la
renta respecto a su valor promedio en 2,72 puntos por cada unidad de mejora del
indicador relativo a la capacidad de los gobiernos de la regién de formular y apli-
car reformas politicas, manteniéndose constantes el resto de variables. Esto hace
concluir que una adecuada gestion politica de los gobiernos representa un camino
indispensable para la estabilidad del crecimiento en estas economias, pudiendo
explicarse por el papel esencial que tienen los decisores politicos en la gestion de
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las politicas fiscal y monetaria, elementos indispensables para alcanzar un entorno
macroeconémico estable, con la connotaciéon de que América Latina se caracte-
riza por la existencia de organizaciones estatales con cierta inestabilidad dada la
carencia de una estructura de derechos y arbitraje por terceros (Rios, 2014). Asi,
estos resultados avalan gran parte de los fundamentos tedricos tratados previa-
mente, que enfatizan la necesidad de contar con instituciones politicas fuertes,
que garanticen los medios necesarios para el control de acciones de los gobernan-
tes que restrinjan el abuso de poder, los cambios drasticos de politicas y decisio-
nes arbitrarias, a la vez que aseguren la implementacion de medidas favorables al
conjunto de la sociedad, reduciendo la incertidumbre del entorno econémico y su
inestabilidad (Acemoglu et al., 2003; Aisen y Veiga, 2008; Malik y Temple, 2009).

El segundo indicativo con mayor impacto en la disminucién de la inestabilidad
en el crecimiento de la renta es el de “voz y responsabilidad” (véase ecuacion 4),
pudiendo reducir la dispersién de la tasa de crecimiento anual de la renta respecto
a su valor promedio en 1,64 puntos por cada unidad de mejora de la medida de
libertades civiles y derechos politicos, manteniéndose constantes el resto de varia-
bles. Por tanto, el camino para la estabilidad macroeconémica de la regién pasa
por la promocién y fomento de los derechos politicos y libertades civiles. Lo cual
corrobora la necesidad de que el conjunto de la sociedad esté representado en las
decisiones de sus gobiernos como instrumento para el control de politicas extre-
mas y abuso de poder, tal como se defiende en trabajos previos (Malik y Temple,
2009; Mobarak, 2005).

Por dltimo, los indicadores ““calidad regulatoria” y “estado de derecho”, respec-
tivamente, son los que siguen en importancia segin su efecto en la volatilidad
(véanse ecuaciones 7 y 8), cuyos coeficientes son algo menores al del indicador
anterior (-1,62 y -1,53, respectivamente). Lo que indica que, una vez alcanzada
una gestion politica adecuada de los gobiernos, con la existencia de igualdad en la
participacion ciudadana en el proceso politico, asi como de libertad de expresion,
creencias y asociacion entre los individuos; el siguiente camino a tomar para esta-
bilizar el crecimiento econémico es el de una adecuada proteccion legal y libera-
lizacién de la actividad econdmica. Todo lo cual confirma la hipétesis de Tang et
al. (2008), dado que las deficiencias institucionales que deriven en desprotecciéon
de la propiedad privada y existencia de barreras a la actividad econémica termina-
rdn desincentivando la inversion en capital fisico, humano y el progreso técnico,
siendo esta dltima una importante causa de inestabilidad del crecimiento, dada
la pérdida de competitividad y dependencia del exterior en el proceso de indus-
trializacion que generaria. En el estudio de Barseghyan y DiCecio (2010) tam-
bién se apoyan estas cuestiones, al constatar la necesidad de reducir las barreras
de entrada a los mercados como condicién indispensable para estabilizar el creci-
miento econdmico, sin embargo, en la mayor parte de las estimaciones los indi-
cadores relativos al grado de proteccion de los derechos de propiedad resultan no
significativos, en linea con la evidencia obtenida en este trabajo para el indice de
libertad econémica.
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Si nos acercamos a trabajos previos que hayan tratado la relacién instituciones-
volatilidad del crecimiento, con el objetivo de realizar una comparacion respecto
a los resultados obtenidos en este estudio, asi como ofrecer una vision de la evi-
dencia empirica existente, es de sefialar la existencia de diferencias significativas
en los valores de los coeficientes institucionales entre andlisis similares en cuanto
a variables empleadas y procedimientos de estimacién. Lo que hace pensar en una
posible explicacién muestral, indicando la importancia de la utilizacién de crite-
rios de homogenizacién de las muestras, ya que el impacto institucional podria
variar segln los paises que se tomen en cuenta, si bien, en todos los casos, se
constata la importancia de las instituciones para revertir la inestabilidad del creci-
miento, habiéndose abordado con mayor profusion las politicas.

Cabe comenzar destacando el estudio de International Monetary Fund (2003), ya
que utiliza el mismo procedimiento de estimacidn, variable dependiente y una
explicativa institucional de las empleadas en este trabajo (CI), si bien aborda un
periodo mayor (1960-1998), a la vez que mezcla en el andlisis 25 paises desarro-
Ilados y 69 en desarrollo. Al observar los resultados obtenidos, es posible compro-
bar que, a pesar de que la direccién del impacto institucional en la volatilidad es la
misma, en nuestro trabajo se obtiene un coeficiente muy superior, como es el caso
de -1,96 frente a -1,2. Por lo que, a la vista de esta diferencia, se confirma un efecto
institucional mayor en la volatilidad del crecimiento para el caso de nuestra mues-
tra de paises subdesarrollados y en desarrollo. Més recientemente, Malik y Tem-
ple (2009), mediante un enfoque bayesiano y modelo de probabilidades, al tomar
el mismo indicador institucional global utilizado en este trabajo y otros de indole
politica para 68 paises en desarrollo durante 1960-1999, también apoya la necesi-
dad de incluir las variables institucionales en los modelos de volatilidad macroeco-
némica, a la vez que saca a la luz el papel relevante de las cuestiones geograficas.

En el caso de Acemoglu et al. (2003), los autores llevan a cabo los dos procedi-
mientos de estimacién aqui empleados, también para un modelo de corte transver-
sal, con la misma variable dependiente, aunque expresada en primeras diferencias,
para una muestra mas amplia (64 paises) y un periodo mayor (1970-1997). Uti-
lizando una medida institucional relativa al grado de restricciones constituciona-
les al poder arbitrario de los gobiernos y realizando estimaciones para la muestra
total y para aquellos paises cuya renta per cdpita estd por encima de la mediana del
ingreso per cdpita mundial, obtienen resultados que avalan que los paises con peo-
res marcos institucionales adolecen de mayor volatilidad. De tal forma que, por
cada unidad de mejora del coeficiente institucional la volatilidad podria disminuir
de un afio a otro en 1,56 puntos, efecto que pasa a ser -1,34 si se tienen en cuenta
solo los paises mds ricos, coeficientes en ambos casos inferiores al valor que osten-
tan la mayor parte de los obtenidos en este trabajo, aunque es de recordar que se
trata de distintas variables independientes.

Otro trabajo que vale la pena mencionar que ha tratado esta relacion, optando por
medir el impacto institucional desde una vertiente politica, ha sido el de Moba-
rak (2005), que se centra en medir el efecto de la democracia en el crecimiento
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econdmico a través de la volatilidad. Asi, utilizando un indicador de libertades
civiles y derechos politicos y otro del grado de democracia, distintos a los toma-
dos en este trabajo, para una muestra de 77 paises durante el periodo 1970-2000
corrobora, tal como arrojan nuestros resultados, la importancia de la libertad poli-
tica para reducir la inestabilidad del crecimiento. Sin embargo, obtienen coeficien-
tes mds altos que los derivados de nuestros resultados (-3,33 y -4,61), a pesar de
utilizar el mismo procedimiento de estimacién y una de las variables dependien-
tes estimadas coincidir con la utilizada en nuestro caso, lo que puede estar expli-
cado por el uso de indicadores institucionales y muestra distintos. Posteriormente,
Klomp y De Haan (2009) comprueban nuevamente que los contextos democra-
ticos y con menor inestabilidad politica generan crecimientos de la renta més
estables, con coeficientes de -1,808 y de 0,138 si se mide en términos de la inesta-
bilidad del régimen, respectivamente; para un andlisis con datos de panel y estima-
cion de ecuaciones dindmicas mediante el método generalizado de los momentos,
con una muestra de 112 paises durante el periodo 1960-2005. Es de sefialar que de
los indicadores de inestabilidad politica empleados en este trabajo resultan signifi-
cativos los relativos a la inestabilidad del Gobierno y del régimen, a diferencia del
nuestro en el que no fue posible corroborar relacién de causalidad alguna entre la
estabilidad politica y la volatilidad del crecimiento en la region (véase ecuacién 5).

Al acercarnos al estudio de Tang et al. (2008) para una muestra de 116 paises
durante los periodos 1965-1990 y 1970-2000, mediante los procedimientos de esti-
macién empleados en este trabajo, adicionando estimaciones con datos de panel
en promedios quinquenales y el uso de indicadores institucionales que miden el
riesgo de expropiacién y el grado de restriccidn a los gobiernos, estos autores inten-
tan explicar la volatilidad a través de dos variables dependientes. La primera coin-
cide con la empleada en este trabajo y la segunda mide la desviacion estdndar de
las variaciones de la tendencia del crecimiento. En el primer caso resulta explicada
fundamentalmente por las restricciones al Ejecutivo, siendo significativa en prac-
ticamente todas las estimaciones, con coeficientes mds bajos que los obtenidos en
este trabajo si nos referimos a los casos de estimacién por minimos cuadrados
en dos etapas, ya que ostentan valores inferiores a la unidad en la mayor parte de
los casos. Es de destacar ademds que, a diferencia de Acemoglu et al. (2003), se
evidencia en general un impacto mayor de las instituciones politicas en la volatili-
dad del crecimiento para el caso de los paises mas ricos.

Para concluir esta reflexion, es posible concretar que los elementos instituciona-
les resultan indispensables para reducir la inestabilidad del crecimiento, actuando
fundamentalmente desde su vertiente politica, habiéndose demostrado que, con la
muestra utilizada, el efecto institucional en la volatilidad ha sido muy superior al
resultante en un estudio similar para una muestra mas heterogénea. No obstante,
se considera necesaria la comparacién con mds trabajos de naturaleza anéloga.
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CONCLUSIONES

Con esta investigacion se ha pretendido ofrecer una aproximacién al impacto insti-
tucional en la estabilidad del crecimiento econdémico para la region de Latinoamé-
rica y el Caribe, dada la insuficiente existencia de trabajos enfocados en explicar
el desempefio de las economias subdesarrolladas y en desarrollo a través de las
instituciones. Todo lo cual toma mayor relevancia al tener en cuenta tal efecto
mediante la volatilidad del crecimiento econémico, no solo porque estos estudios
se han desarrollado mucho menos respecto a los que explican los niveles de renta
y su variacién, sino porque tal inestabilidad es un rasgo distintivo de estas econo-
mias, lastrando sustancialmente su progreso.

Para llevar a cabo el andlisis se ha partido de un modelo estatico, de corte trans-
versal, estimado mediante minimos cuadrados en dos etapas, habiéndose utilizado
instrumentos para corregir los problemas de endogeneidad. Los resultados obte-
nidos permiten confirmar la relevancia de las instituciones para alcanzar estabili-
dad en el crecimiento, ya que practicamente todos los indicadores institucionales
resultan significativos.

Respecto a la dimension institucional que se revela mds importante, destaca la
politica, ya que el impacto mayor es ejercido por indicadores relativos al grado
de efectividad de la gestion politica y de libertad politica. Por lo que estos pai-
ses requieren mejorar la gestion de sus gobiernos, asi como fomentar los derechos
politicos y libertades civiles, como paso indispensable para estabilizar el creci-
miento de sus economias. No obstante, aunque con un efecto menor, la eficiencia
del marco legal y la regulacién en pro de la libertad econémica, también contribu-
yen a la estabilidad del crecimiento. Por ltimo, es de destacar que, al realizar una
comparacién con otros trabajos que hayan abordado esta relacién con un procedi-
miento similar, en el nuestro se han obtenido coeficientes mas altos, lo que podria
considerarse como indicativo de la necesidad de homogenizacién de las muestras
utilizadas, asi como de la mayor importancia institucional en el caso de los paises
subdesarrollados y en desarrollo para controlar la inestabilidad del crecimiento.

No obstante, este trabajo constituye una primera aproximacion al problema, sin
que esté exento de limitaciones. Entre estas cabe mencionar el tamafio de la mues-
tra, que estuvo condicionado a la disponibilidad de datos, asi como también que el
criterio de seleccion muestral utilizado constituye una pauta amplia pues, aunque
con similitudes, existen muchas cuestiones divergentes entre estos paises que pue-
den condicionar la evolucién de su marco institucional y su impacto en el desem-
pefio econdmico (el sistema politico, cuestiones geogréficas, dotacidon de recursos
naturales, estructura productiva, desigualdades étnicas, sociales y religiosas, entre
otros). Por ultimo, otro tema de vital importancia es la falta de consenso atin pre-
sente en la idoneidad de los instrumentos de calidad institucional, derivado de la
existencia de un debate abierto todavia sobre los determinantes de las institucio-
nes. Todo esto implica tener cierta cautela en la interpretacion de los resultados, as{
como la necesidad de una reflexion méas profunda respecto de los condicionantes
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de las instituciones, lo cual constituye una interesante y necesaria discusién para
emprender en el futuro.
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