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Resumen

Muchos han sido los intentos para explicar € pobre desempefio econémico de los

paises que son abundantes en recursos naturales. Sobre América Latina, en particular, se han
mencionado |os esquemas'y mangjos ingtitucionales, e funcionamiento de los mercados
domésticosy las restricciones de crédito. En este articulo seinvestigalos vinculos entre la
abundancia (y posterior dependencia) en recursos naturales'y el crecimiento econémico.

A través de una especificacion smple, se muestran los canaes de operacion de la

supuesta Maldicién delos Recursos Naturales y su cuantificacion, paraluego computar un
efecto total. Se utiliza un panel de 26 paises |atinoamericanos entre |os afios 1980 y 2000,
donde lavariableproxy, parala abundancia de recursos naturales es € Valor Afiadido de los
Sectores Primariosal Producto Interno Bruto.

El resultado principal es un efecto negativo directo de la abundancia en recursos

naturales sobre € crecimiento. Este resultado es robusto alaintroduccion de variantes en el
modelo y ala aplicacion de otros métodos de estimacion (Estimador Intra Grupos en € panel
recursivo y Minimos Cuadrados Iterativos en Tres Etapas en € sistema de ecuaciones)

Abstract

Attemptsto explain the poor economic performance of natural resourcerich
countriesabound. Institutional arrangements, performance of domestic markets and credit
congtraints have been mentioned as likely reasons of the deceptive growth in Latin America.
Infact, this paper investigates the so-called Natural Resource Curse in 26 Latin American
Countries on a panel ranging from 1980 to 2000, where the proxy variable for resource
abundance is the Value Added of the primary sectorsto GDP.

Through asimple econometric specification, the channels of operation of the resource curse

are shown, through which atotal resource effect is computed. The main result, a direct negative effect
from natural resour ces to economic growth, isrobust to theintroduction of new featuresto the simple
model and the application of different estimation methods (Within Groups in the recursive panel and
Three Stage L east Squares in the equations system).
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INTRODUCCION

Son bastantes los intentos de explicar el pobre desempefio econémico de los
paises abundantes en recursos naturales. Suele pensarse, en general, que estos
recursos son una categoria de capital natural que deberia contribuir positivamente al
crecimiento econdmico. Entonces, seria razonable esperar que estos paises
exhibieran altas tasas de crecimiento y mayor bienestar. Sin embargo, se ha
comprobado empirica e histéricamente que esto no es siempre cierto, de alli el
origen de esta paradoja conceptual.’ Esta supuesta Maldicion de los Recursos
Naturales, ademas de interesante, es importante analizarla por las mdltiples
implicaciones, tanto en politica como en bienestar, que se desbordan por el manejo
(adecuado o no) de las rentas generadas por sectores sensibles tales como petréleo y
minas.

Este articulo investiga la relacion entre el grado de dependencia en recursos
naturales de las economias de 26 paises latinoamericanos y su crecimiento
econémico entre los afios 1980 a 2000. La variable proxy para la abundancia de
recursos naturales es el Valor Afadido de los Sectores Primarios al Producto
Interno Bruto. Las estimaciones mostraran que, en efecto, existe una relacion
estadistica negativa entre la abundancia de dichos recursos y el crecimiento
econdmico. El articulo esta dividido en cuatro secciones. En la primera se expone
lateoria de la Maldicién de los Recursos Naturales (MRN en adelante), sus canales
de operacion y un panorama general de América Latina en las Ultimas dos décadas.
La Seccion Il es una revision de la literatura empirica sobre la relacion entre la
abundancia en bienes primarios y otras variables econémicas. En la seccion 1l se
desarrolla un modelo tedrico como justificacion de la especificacion econométrica
de los canales de operacion de la MRN. Aungue dicha especificacion sigue a la
expuesta en Sachs y Warner (1997), se introducen modificaciones, tales como
incluir variables y desechar otras, permitiendo construir un sistema de ecuaciones
recursivas y gjecutar las regresiones bajo distintos escenarios, alcanzando resultados
similares e interpretaciones muy relacionadas, computandose por Gltimo un impacto
total de la MRN. Finalmente, la Seccién IV contiene las conclusiones y algunas
implicaciones en términos de politica publica.

l. Asuntosiniciales

l.1 La maldicion de los recur sos natur ales

Muchos son los intentos por explicar el pobre desempefio econémico de los
paises abundantes en recursos naturales. Intuitivamente se considera que los

2 \/éase Tabla 2.1 para referencias de estudios pasados
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recursos naturales son una categoria de capital natural que deberia contribuir
positivamente al crecimiento econdmico. Entonces, seria razonable esperar que
aquellos paises ricos en recursos naturales exhibieran altas tasas de crecimiento y
mayor bienestar. Sin embargo, empirica e histéricamente se ha comprobado que
esto no es siempre cierto, de alli viene el origen de esta paradoja conceptual. Esta
relacion inversa entre la abundancia de capital natural y el crecimiento econdémico es
lo que se conoce como la Maldicién de los Recursos Naturales (Auty, 2001).
Aungue ha sido ampliamente analizada en la literatura, ésta todavia es considerada
como una contradiccion dentro de la teoria del desarrollo econémico. En la Tabla
1.1 se compara € crecimiento promedio en la segunda mitad del siglo 20 entre
algunas economias escasas en recursos naturales (tales como Japon, Corea del Sur y
Hong Kong) y otros paises que se consideran abundantes en estos mismos recursos
(por gjemplo, Nigeria, Sierra Leonay Venezuela). Como se observa, estos Ultimos
han crecido a una tasa mucha més lenta que los primeros.

TABLA 11
Crecimiento Promedio del PIB Real per capita
(ajustado por Paridad del Poder de Compra)

1950 — 2000
Paises Abundantesen RN Paises Pobresen RN
Ecuador 15 Finlandia 31
México 2,1 Hong Kong 54
Nigeria 0,1 Japoén 4,6
Venezuda 0,2 Corea 5,2
Zambia 0,1 Taiwan 6,0

Fuente: Penn World Table, 2002

En este sentido, Venezuela, segin Rodriguez (2000), es considerada como “la
mayor oportunidad de desarrollo perdida en el periodo de la post guerra’. Desde
1963 a 1996, Venezuela vendio al mundo US$329 mil millones en exportaciones de
combustible —US$20420 por venezolano. No obstante, en 1997 €l PIB per capitade
Venezuela era un 8% mas bagjo que en 1963. Este y otros casos han llevado a que la
relacion entre el crecimiento econémico y las dotaciones en recursos naturales se
convierta en un factor critico para analizar las condiciones y restricciones que
determinan si los paises en desarrollo pueden lograr una expansion econdmica
sustentable.

La Figura 1.1 muestra una primera relacién negativa entre el crecimiento
promedio entre 1980 y el 2000 y el Valor Afiadido (VA) por los sectores primarios
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de la economias® como fraccién del PIB. Donde el VA es un indicador del grado de
dependencia que la economia tiene en sus recursos naturales, siendo este indicador
distinto alariqueza.

FIGURA 1.1
Valor Afiadido por los Sectores Primariosy Crecimiento Promedios
1980 — 2000
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Fuente: Anuario Estadistico de las Naciones Unidas, 2000

El punto central que se discute en este articulo es la dependencia econémica
estructural que tienen los paises en desarrollo sobre sus dotaciones de recursos
naturales, no la abundancia de ellos como tal. Es decir, se intenta mostrar €l punto
hasta el cual estas naciones se fundamentan en ella para su sustento y desarrollo. De
ali proviene laidea que la abundancia de recursos naturales es un tipo de “bendicion
maldita” (Mehlum, Moene y Torvik, 2002), ya que alienta la prosperidad pero sélo
temporalmente y a expensas de dejar de lado mayor crecimiento econémico en €l
largo plazo, o por lo menos sobre un periodo extenso. Casos como Noruega y
Malasia prueban que la MRN es un fenémeno complejo que puede tomar muchas
caras, es decir, ella posee varios canales de operacion a través de los cuaes dificulta

3 Los sectores primarios incluyen agricultura, pesca, caza, silvicultura, minas, petréleo
y canteras
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y entorpece el crecimiento econdmico. Identificar y separar los efectosindividuales,
al mismo tiempo que comprender el impacto total ha sido tema de investigacién en
laliteratura pasada®.

I.Il' Loscanalesdeoperacion

No seria correcto generalizar que los recursos naturales per se son una traba al
crecimiento de un pais; a diferencia de Nigeria, México y Venezuela, hay otras
naciones (Noruega y Botswana) que han triunfado en permanecer inmunes a los
efectos de la MRN. El desafio descansa entonces en descubrir las causas del
surgimiento de esta maldicion dentro de contextos particulares, tomando en cuenta
gue los esquemas institucionales y vinculos entre |os sectores econémicos, el grado
de contribucion de los sectores primarios a crecimiento y sus influencias sobre el
resto de la economia difieren mucho entre los paises, aln en aquellos que son
limitrofes.

Ademas, el efecto de la abundancia en recursos naturales sobre el crecimiento
puede ser directo (puesto que el capital natural es un componente del capital total), o
indirecto (por eemplo, a desatar comportamientos oportunistas para capturar las
rentas de los recursos). Estos canal es de operacion se detallan a continuacion.

La Enfermedad Holandesa

Usualmente en respuesta a un boom en recursos naturales (sea por
descubrimiento de reservas de petréleo o mejoras en los términos de intercambio de
bienes primarios), existe una tendencia del tipo de cambio real a apreciarse
exageradamente, lo cual onduce a una contraccion de los sectores transables y
manufacturero, y ala expansion del sector de bienes no transables (por gjemplo, la
construccién). Este ciclo de contraccion y expansion sectoriales también se debe en
parte a la inflacion derivada del gasto de las rentas de los recursos dentro de un
boom, llevando a un sobrecalentamiento de la economiay una apreciacion del tipo
de cambio nominal, ya que la moneda doméstica atrae una mayor demanda. Esta
cadena de eventos se conoce como la Enfermedad Holandesa. Sarraf y Jiwanji
(2001) la definen en términos més generales como el fracaso de una economia
abundante en recursos naturales en promover un sector manufacturero competitivo,
dandose como corolario la imposicién de medidas de restriccion a la apertura
econémica en un intento de proteger a las industrias domésticas que estan en
contraccion.

4 Véase Tabla 2.1
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Un supuesto detras de esta enfermedad es que sdlo los sectores transables y
manufactureros de la economia son conducentes al progreso tecnolégico e
innovacion, debido al proceso de aprendizaje inherentes a ellos. Luego, s la
manufactura se caracteriza por estas externalidades en la produccion, a sesgar la
composicién de las exportaciones en contra de €ella, la Enfermedad Holandesa surge,
siendo evidente que a menos el bien natural en boom retrasa el crecimiento a largo
plazo. Auty (1994) argumenta que México es puesto a menudo como un buen
ejemplo de esta situacién; para 1982, virtualmente toda la economia no petrolera se
volvio no transable, debido a medidas de proteccion y subsidios.

Las Instituciones

Lo mésimportante en el desarrollo basado en recursos naturales no es su caracter
intrinseco, sino la naturaleza del proceso de aprendizaje a través del cua su
potencial econébmico es alcanzado y cOmo las rentas de dichos recursos son
invertidas o desperdiciadas. Las instituciones (North, 1990) son aquellas
restricciones (formales e informales) disefiadas para dar forma a la interaccion
humana. Los componentes de estas restricciones pueden ser capturados ya sea en
forma de reglas escritas y sancionadas por el acuerdo explicito de la sociedad, o
alternativamente, en reglas informales de comportamiento. Dado que los paises en
desarrollo se caracterizan por sistemas de derechos de propiedad débilmente
definidos, bagja calidad en la burocracia, mercados inexistentes e incompletos y
estructuras legales laxas, ellos se convierten en suelo fértil para el surgimiento de la
MRN. Lo que se tiene a mano, entonces, es un conjunto de paises cuyas
instituciones paliticas han fracasado en fundamentar, sobre los sectores primarios, €
desarrollo econémico.

Robinson, Torvik y Verdier (2002) concluyen que son las instituciones quienes
determinan el grado hasta el cual los incentivos politicos se proyectan sobre los
resultados de las politicas publicas. Ellas pueden convertirse tanto en entes que
mitiguen los incentivos perversos que los booms generan, como en generadores de
ineficiencias debido a la manera como las rentas de |os recursos son gastadas. El
problema central seria entonces encontrar formas de gastar estas rentas en relacion a
otras fuentes; ellas podrian ser dirigidas bien a inversion en capital humano o a
gastos politicamente racionales pero econdémicamente ineficientes. Un gjemplo de
esto es promover la expansion del empleo en el sector publico, fomentando €l
clientelismo lo cual permitira al politico en cuestion permanecer en €l poder, o a
menos consolidar susintereses.

Por el mismo lado, en los casos del petréleo y minerales, ellos dan origen a
rentas masiv as de unaformaque no lo hace laagricultura. Esto refuerzalos intentos
por capturar la asignacién de las rentas asociadas con tales recursos y la expansion
de actividades oportunistas que, en conjunto, pueden ir en detrimento de las
instituciones econdmicas y politicas. Ademéas, este oportunismo y las asignaciones
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ineficientes hacen méas dificil que los gobiernos puedan ajustar su nivel gasto cuando
se enfrentan a fluctuaciones negativas en sus fuentes de ingresos.

Adicionamente, como las rentas de los recursos naturales cominmente
corresponden al gobierno, la toma de decisiones estd concentrada en unas pocas
manos con un grado de autonomia en el gasto relativamente alto. Es probable,
entonces, que el grado de corrupcién se eleve.

Es en estos casos que la definicion de actividades oportunistas y la corrupcion se
acentlla mas, esto es, como operaciones improductivas que absorben recursos que de
otramanera estarian disponibles para el resto de laeconomia.

En situaciones extremas de oportunismo y de conflicto de intereses de los grupos
de poder, paises como Sierra Leona sufren el colapso del Estado de Derecho. Las
partes enfrentadas intentan controlar la propiedad de los recursos naturales y
capturar sus rentas, en este caso, diamantes. Sala-i-Martin y Subramanian (2003)
ratifican lo mencionado por Collier y Hoffleer (2002) en el sentido que la excesiva
dependencia en recursos naturales aumenta la probabilidad de conflicto civil en un
pais, por ejemplo, un pais que no tiene recursos naturales se topa con una
probabilidad del 0,5 por ciento, mientras que uno con una relacion de recursos
naturales como porcion del PIB del 26 por ciento se enfrenta con una probabilidad
del 23 por ciento.

Asimismo, algunos autores (Mehlum, Moene y Torvik, 2002; Sala-I-Martin y
Subramanian, 2003 y Gylfasson, 2001) concuerdan en que el impacto de la
abundancia de recursos naturales sobre el crecimiento depende mucho de como sus
rentas son distribuidas. Mientras algunos paises tienen instituciones que favorecen a
la distribucion equitativa de las rentas, otros tienen estructuras que favorecen a los
apropiadores improductivos. Por Ultimo, |a abundancia de recursos naturales no
representa por si misma una decadencia 0 amenaza institucional, pero si puede ser
unapruebaalafortalezay transparencia de |os esquemas institucionales.

La Volatilidad de los Mercados de |os Bienes Primarios

Las rentas de los bienes primarios tienden a ser volétiles y la oferta de los
mismos exhibe una bgja elasticidad respecto a precio. Asimismo, una baja
elasticidad respecto al ingreso en el lado de la demanda empeora la situacion de un
pais dependiente en las exportaciones de unos cuantos productos. Dado que en las
economias en desarrollo el tamafio del sector tecnolégico y manufacturero no s
significativo en relacion a su crecimiento potencial, esto hace que la agricultura 'y
otras actividades basadas en recursos naturales sean relativamente mas importantes,
llevando a una peligrosa especializacion de la economia. Al final, cualquier
fluctuacion negativa en los términos de intercambio en productos primarios
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transforma un shock sectorial en uno macroecondmico con efectos sobre agregados
como el crecimiento y estabilidad politica.

Por otro lado, los términos de intercambio también presentan volatilidad porque
la canasta exportadora (o importadora) de estos paises se concentra en unos pocos
productos con precios inestables (sin importar que sean intensivos 0 No en recursos
natural es), no obstante, lavolatilidad puede también surgir si |asimp ortaciones estéan
concentradas o si las exportaciones (sin importar su diversificacion) estan dirigidas a
un solo mercado importante (México respecto a Estados Unidos, por ejemplo). Los
paises andinos (Venezuela, Colombia, Ecuador, Perti y Bolivia) son algunos de los
mas expuestos a la volatilidad externa porque mas del 55% de su canasta
exportadora esta concentrada en productos primarios (petréleo, banano, zinc y cobre
principalmente). Al contrario, susimportaciones estdn mucho menos concentradas e
incluyen manufacturas de todo tipo. Desde otra perspectiva, estos perfiles de
ingresos fluctuantes y volatiles dificultan el disefio de politicas fiscales prudentes.
Tebricamente, através de la hipotesis del ingreso permanente, se afirma que, dentro
de un lapso de tiempo razonable, es muy probable que las ganancias inesperadas
sean ahorradas e invertidas antes que consumidas. Sin embargo, Sachs y Warner
(1997) no encuentran evidencia que muestre tasas de ahorro mas altas en los paises
abundantes en recursos naurales.

[.I11 El caso de América Latina: Un panorama general

El decepcionante crecimiento de Ameérica Latina en las Gltimas dos décadas del
siglo 20 ha sido objeto de andlisis, muchos autores de tendencias disimiles proponen
que se debid alas altastasas de desigualdad en el ingreso, regimenes proteccionistas,
peso de la deuda externa, entre otros mas. Rodriguez (2000) incluso retrocede hasta
los tiempos de colonizacién extranjera y argumenta que la abundancia de tierras
tropicales de cultivo origind una desigual propiedad de la tierra, y cuyas
consecuencias todavia se sienten hasta la actualidad.

Las cosechas permanentes en regiones tropicales involucran grandes cantidades
de capital por trabajador debido a tiempo necesario para su cultivo y posterior
cosecha, pero mas importante es su asociacion con economias de escala, las cuales
animaron a la adquisicion de plantaciones cada vez mas grandes. Los paises
abundantes en tierra cultivable adoptaron este tipo de cosechas e invirtieron
rentablemente en ellas, mientras que los paises no tan dotados de ellas eligieron, en
cambio, la manufactura. La evidencia histérica recogida por Rodriguez (2000)
muestra que en América Latina la agricultura tropical ha absorbido capital
productivo y disuadido la industrializacién, exacerbando la desigualdad en el
ingreso. En comparacion con Estados Unidos y Canada, donde la explotacion de
bosques de madera blanda ofrecié una secuencia de pasos hacia la manufactura
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sofisticada (muebles, papel, etc.), las cosechas permanentes en paises tropicales
ofrecieron vinculaciones solo hasta el procesamiento de alimentosy nadamés alla.

Aungue muchos paises latinoamericanos comparten un idioma y origenes
comunes, Narula (2002) identifica otros rasgos compartidos por los paises de la
region. Primero, muchos de ellos implementaron en el periodo de post guerra
politicas de sustitucion de importaciones y de desarrollo hacia adentro, segundo, la
mayoria de los paises han sido politicamente independientes por més de 100 afios, v,
por ultimo, todos ellos han tenido una dependencia histérica en recursos naturales e
industrias extractivas, una tendencia que las politicas de sustitucion de
importaciones intentaron reducir. Estos y otros factores determinaron las
actividades econdmicas emprendidas, la estructura industrial doméstica y la
inversion, reflejando posteriormente el comportamiento econémico de cada pais.

Favorecida por la estrategia de Sustitucion de Importaciones (Sl), en el periodo
posterior a la Segunda Guerra Mundial, América Latina experimentd un répido
crecimiento, el PIB de la regién se expandié a una tasa anual del 5,5% con
incrementos per capita promedios del 2,7%. No obstante, el surgimiento de nuevos
paises industrializados en el sureste asiatico y €l nuevo entorno de competencia
desnudo las fallas histéricas de la estrategia Sl, la industrializacién a través de la
excesiva intervencién gubernamental, innecesarias barreras a comercio en algunos
sectores y ausencia de una planificacion integral del desarrollo.

En un estudio empirico de Via (2002) se encontré que las desviaciones estandar
en las series temporales del crecimiento del PIB, consumo privado y tipo de cambio
real en América Latina son mucho mayores que en paises desarrollados y 1os del
sureste de Asia, y qle esta variabilidad en el crecimiento de la region no es
intrinseca a si misma, sino que se explica por la volatilidad en los determinantes del
crecimiento. En otras palabras, en comparacion con el sureste asiatico, las
recesiones latinoamericanas tienden a ser més largas, frecuentes y mayores en
intensidad.

En la misma linea, las politicas de Sustitucion de Importaciones en América
L atina exageraron el crecimiento industrial a expensas de la agricultura. Los precios
de los alimentos fueron mantenidos artificialmente bajos, beneficiando los ingresos
urbanos a costa de los ingresos rurales, haciendo que las tasas de desigualdad
permanezcan entre las mas altas del mundo. Esta desigualdad revel6 la aguda
polarizacion econémica y socia de la region, promoviendo que ciertos grupos de
desfavorecidos persigan sus objetivos econémicos y politicos fuera de los canales
normales. Los gemplos son varios, las guerrillas en Colombia, Nicaragua, El
Salvador, Guatemala y Per(; fuertes protestas por grupos indigenas y nativos en
Ecuador, Bolivia, México y Brasil, e inestabilidad politica al extremo de que
presidentes el egidos democraticamente sean forzados a abandonar sus cargos debido
alapresion social.
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Cardoso y Fishlow (1992)° sostienen que el crecimiento econémico y la
industrializacién (dejando de lado la pobreza masiva, las tensiones sociales, los
desequilibrios regionales y la inestabilidad politica) no son suficientes para cumplir
las metas sociales. Mas aun, Robinson, Torvik y Verdier (2002) sugieren que para
paises exportadores de petréleo, € nivel de gasto deberia haberse gjustado con
mayor prudencia, respecto a los marcados aumentos en los niveles de ingresos, de lo
gue en realidad hicieron. Estas fallas en las politicas publicas se consideran, por
tanto, como las primeras causas del estancamiento y empobrecimiento de las
economias en Ameérica Latina.

Al fina de la década de los ochenta la mayoria de las economias
latinoamericanas estaban trastornadas y severamente dobladas por el peso de la
deuda externa acumulada, 10s fuertes gjustes y los shocks externos, los cuales las
llevd a una necesidad desesperada de capitales. Manzano y Rigobon (2001)
mencionan gue en los setentas, cuando los precios de los productos primarios eran
relativamente altos, éstos fueron usados como colaterales para la contrataciéon de
nueva deuda. Sin embargo, a inicios de los ochentas se produjo una importante
caidaen dichos precios o cual llevd aestos paises acrisis deiliquidez e insolvencia
En aquellos con una importante dependencia en €l petrdleo (México, Venezuela 'y
Ecuador), esta situacion fue particularmente seria.  En 1983 los precios cayeron
desde cerca de US$40 por barril en el mercado spot a menos de US$28 por barril.
El error fundamental subyace en que los gobiernos se fiaron de la fortaleza de los
booms para comprometerse en préstamos que, muchas veces, fueron destinados a
financiar politicas fiscales expansionistas y gastos irreversibles, desatando déficits
fiscales incontrolables, los cuales derivaron finamente en episodios de
hiperinflacion, como en Brasil, Argentinay Per(.

Frente a esto, entre 1980 y 1999 virtuamente todas las economias
latinoamericanas adoptaron una variante del paquete de politicas de ajuste-
liberalizacién auspiciado por el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial,
el cual incluia un importante grado de liberalizacién comercial y financiera.
Muchas de las estructuras proteccionistas que se levantaron durante el siglo 20,
usando la influencia del estado, fueron debilitadas o desmeanteladas por la
combinacion de reformas liberales y gjustes fiscales. A pesar de estas reformas, €l
crecimiento no fue significativo.

I1. Revision dela literatura empirica
Cuando se investiga el efecto de la dependencia en abundancia de recursos

naturales sobre el crecimiento, el primer problema sobre la especificacién de
cualquier modelo es decidir cual deberia ser la variable que represente esta forma de

5 En Leading Issues in Economic Development- Seventh Edition, Meier y Rauch (2000)



FERNANDEZ: LA ABUNDANCIA DE RECURSOSNATURALES 95
Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN AMERICA LATINA

capital natural. De estudios pasados, las variables proxy usadas pueden ser
clasificadas en dos categorias, a saber

= Variables de Flujo, tales como la fraccién de exportaciones primarias en
relacién al PIB o a las exportaciones totales, la exportacién de minerales en
relacion al PIB, la proporcion del sector primario en la fuerza laboral, y € valor
afiadido por el sector primario como fraccion del PIB (utilizada en este articulo).
Aunque los datos para exportaciones, fuerza laboral y PIB estdn fécilmente
disponibles, existen inconvenientes en la implementacion de las variables de flujo.
Por ejemplo, las exportaciones de minerales no cubren toda la produccién primaria,
la fraccion de exportaciones primarias en relacién a las exportaciones totales no
toma en cuenta los efectos intersectoriales y politicos que los recursos naturales
tienen sobre el ingreso total (Sachsy Warner, 1997). En conjunto, las variables de
flujo tampoco reflejan el comportamiento inter temporal del consumoy del gasto.

= Variables de Stock, tales como el area de tierra per céapita, y los valores
monetarios de la riqueza natural y de la riqueza del subsuelo. Estas serefieren alas
dotaciones fisicas e iniciales de una economia (Incluyendo descubrimientos,
apropiaciones y progreso tecnolégico en el procesamiento y extraccion), e
igualmente no estan libres de problemas conceptuales; por iemplo, € area detierra
per cépita no es una medida precisa de la producciéon primaria y las series para
valores monetarios del capital natural no existen para algunos paises.

La literatura en este tema es rica en perspectivas y aplicaciones, pero se omite
mencionar que el uso de cierta variable proxy implica otros mecanismos de
transmision de la MRN caracteristicos de la variable elegida. Por gjemplo, para las
variables de flujo, la Enfermedad Holandesa, a través del tipo de cambio, es el canal
primario por € cual la MRN opera. En cambio, para las variables de stock, la
transmision es a través del efecto riqueza, los gobiernos gastan su riqueza futura
anticipadamente (incluyendo las influencias de comportamientos oportunistas y
corrupcion).

Incluir los matices de la MRN en una especificacién economeétrica tratable y
separar sus efectos individuales es el desafio en la literatura sobre la dependencia en
recursos naturales. La Tabla 2.1 presenta un breve sumario de estudios pasados y
sus conclusiones.
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TABLA 21
Sumario de estudios anteriores
Autor (es) Variable Método de VARIABLESPROXY | PRINCIPALES
Dependiente Estimacion Y OTRAS CONCLUSIONES
EXPLICATIVAS
Sachsy Crecimiento Seccion Fraccion de Relacion
Warner promedio del Cruzada exportaciones negativay
(1995) PIB real per MCOendos | primariasenreacion | significativa
capita entre etapas a PIB
1971-89
Leamer, Coeficientes de| Seccion Tierra de cultivo por | Relacion positiva
Maul, Gini Cruzada trabajador y significativa
Rodriguez 'y MCO
Schott (1998)
Stijns (2000) | Crecimiento del | Seccidn Reservas de petrdleo, | No hay influencia
PIB per capita | Cruzada gas, carbon y significativa
MCO minerales
Ahorro e Areadetierra per Correlacion
inversion capita negativay
domeésticos significativa
Stijns (2001) | Afiosde Técnicasde Riqueza del subsuelo | Relacion positiva
educacién en Apareamiento | (metales, minerales, |y significativa
mujeres, No petréleo, carbény sobre los
analfabetismo en | Paramétrico gas) productos del
mujeresy capital humano
esperanza de
vida
Renta per capita Gasto en educacion | En el tiempo, las
delosrecursos | Modelos VAR | per cépita, rentasde | rentasdelos
naturales los recursos per recursos tienden
capita, PNB per adisiparse
capitaresidual,
indice de libertad
politicay ratio de
edad dependencia
PNB residual LaUnicavariable
per capita no significativa
es el gasto per
capitaen
educacion
Gasto per capita Existe unafuerte
en educacion autocorrelacion
Gasto en Panel Rentas de los Relacion positiva
educacién per MCOendos | recursos y significativa
capita etapas
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Manzanoy | Crecimientodel | Panel Fraccion delas No hay influencia
Rigobon PIB per capita exportaciones agunas se
(2001) primarias respecto a | introducen
PNB (controlando efectosfijos
por restriccion del
crédito y deuda
externa)
Gylfassony | Crecimiento, Seccidn Proporcion del
Zoega (2002) |inversion, Cruzada capital natural enla | Relaciones
ahorros genuinos | Correlaciones | riqueza nacional negativas y
y profundidad Simples significativas
financiera
Crecimiento del | Regresiones Relacion
PIB per capita | aparentemente negativay
no significativa
rel acionadas
Mehlum, Crecimiento Seccién Fraccién de las Relacion
Moeney promedio entre | Cruzada exportaciones negativay
Torvik (2002) | 1965-90del PIB [ MCO endos | primariasend PIB | significativa
red per capita | etapas
Interaccion entrela | Relacion positiva
abundanciade y significativa
recursosy calidad
ingtitucional
Saai-Martin Seccién Fraccion delas El impacto (via
y Crecimiento del | Cruzada exportaciones instituciones) es
Subramanian | PIB red per MCOendos |primariasened PIB | nolinea y
(2003) capita (1970 — etapas negativo
1998)

Fuentes: Las referencias citadas en la primera columna

En algunos estudios empiricos, €l objetivo principal es probar la asociacién
negativa entre la abundancia de recursos y el crecimiento, concentrandose en €l
crecimiento del PIB per capita como variable dependiente. Sachs y Warner (1997)
encontraron una relacion negativa y significativa en una muestra de 97 paises
(incluyendo desarrollados y en vias de desarrollo), donde el efecto directo de la
MRN correspondia al 53% del efecto negativo total y el coeficiente estimado era
7,663 en vaor absoluto, donde el impacto total marginal de la abundancia de
recursos era —14,313, lo cual implica que un aumento marginal en la proporcién de
exportaciones primarias respecto al PIB esta asociado con un descenso del
crecimiento entre 0,70 y 1,03 por ciento a afio. Por otro lado, Gylfasson y Zoega
(2002), usando Regresiones aparentemente no relacionadas, encontraron también
gue la abundancia de recursos influye negativamente en el crecimiento del PIB per
capita, sin embargo, su coeficiente estimado es 0,06 en valor absoluto. Dado que su
variable proxy utilizada erala proporcion del capital natural en la riqueza nacional,
la comparacién directa de los coeficientes en ambos estudios es problemaética por las
distintas implicaciones en sus interpretaciones y conclusiones.
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Lainvestigacion de la dependencia en recursos naturales no se confina slo a sus
efectos sobre el crecimiento sino también sobre otros asuntos. Leamer, Maul,
Rodriguez y Schott (1998) analizaron la relacion entre la abundancia de tierra (tierra
cultivable por trabajador) y la desigualdad en el ingreso (representada por los
coeficientes de Gini), y encontraron unarelacién positivay significativa, es decir, un
aumento marginal en la relacion tierra cultivable por trabajador, el coeficiente de
Gini aumenta en 7,4 puntos. Es decir, 10s sectores intensivos en recursos naturales,
en especial la agricultura permanente, al absorber €l capital que de otra manera se
destinarian a manufactura, deprimen los incentivos de |os trabajadores en acumular
habilidades, retrasando la industrializacion y promoviendo asi la desigualdad en €l
ingreso.

En e mismo sentido, Gylfasson y Zoega (2002), a través de correlaciones
simples, muestran que el efecto marginal de la proporcién de la fuerza laboral en el
sector primario sobre la matriculacion en escuelas secundarias es negativo (-
0,9426), el exceso de capital natural tampoco motiva la acumulacién de capital
humano. Sin embargo, Stijns (2001), mediante paneles y variables instrumentales,
hall6 que un incremento de US$1 en las rentas per capita de los recursos se asocia
con un gasto per cpita adicional de 4 centavos en educacion.

Con el fin de construir modelos més realistas y realizar estimaciones més
completas, los otros canales de la MRN y sus variantes deberian ser considerados.
En un intento interesante de Sala-1-Martin y Subramanian (2003), se establece, para
el caso de Nigeria, que la MRN opera principamente a través de la deficiente
calidad de sus instituciones estatales, y no como una variable directa en las
ecuaciones de crecimiento. Ademas de que este impacto es no lineal, es decir, un
incremento en una desviaciOn esténdar en la proporcidn de recursos naturales en las
exportaciones totales conducen a un deterioro en la calidad institucional (medida a
través de un indice que involucra proteccién alos derechos de propiedad y el respeto
alaley) de 0,259, lo que deriva en un descenso del 0,36 por ciento en la tasa media
anual de crecimiento. Al introducir sucesivamente variables ficticias para las
proporciones de estos recursos en las exportaciones totales, se encontraron
incrementos monoténicos en el valor absoluto de los coeficientes, lo cua sugiere
gue el impacto de la abundancia de recursos es no lineal, es decir, el impacto
margina de la abundancia de recursos sobre |as instituciones depende positivamente
del mismo nivel de recursos naturales disponibles.

Asimismo, Mehlum, Moeney Torvik (2002) (usando la misma muestra de paises
de Sachs y Warner, 1997) encontraron que la influencia de la interaccion entre
instituciones y recursos naturales sobre el crecimiento es positiva cuando las
instituciones favorecen las actividades productivas, y negativa cuando las
instituciones facilitan los comportamientos oportunistas y corrupcion. Mientras que
para un pais con instituciones eficientes, el aumento margina de la fraccién de
exportaciones primarias en relacion al PIB se traduce en un crecimiento adicional
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del 1,06%, en los otros paises esto representa una disminucion de aproximadamente
14%.

Por otro lado, Manzano y Rigobon (2001), empleando la proporcion de las
exportaciones primarias respecto al Producto Nacional Brutoy otras variables para
restricciones de crédito y deuda externa, encontraron que €l efecto negativo de la
MRN desaparece una vez se introducen efectos fijos por pais. Esto debido a que
estos paises decidieron tomar ventaja de los altos precios de |os bienes primarios en
la década de los setenta para usarlos como colaterales de deuda, y una vez que éstos
cayeron, no pudieron repagarla o acudir a otros mercados de crédito. Concluyen
mencionando que la MRN no surge particularmente de una excesiva dependencia en
recursos naturales, sino de la interaccién entre los mercados de créditos y el bien
colateral que en esos momentos experimenta una burbuja especulativa. En este
aspecto, esta burbuja en el bien primario no es muy distinta a otras en los mercados
de capitales o de bienesraices.

En la mayoria de los casos, la evidencia esta a favor de la existencia de un
vinculo negativo. Sin embargo, Stijns (2000), utilizando las reservas de petroleo,
gas, carbdon y minerales, no excuentra evidencia que la dependencia en recursos
naturales retrase el crecimiento econdmico. Mas bien, al usar el area de tierra per
cpita si encuentra una relacion negativa entre la dependencia en recursos y el
ahorro e inversion domésticos. Esto no se opone a lo que se menciond
anteriormente, cada gjercicio empirico es sensible a la estructura y periodo elegidos,
y se puede observar en la evidencia histérica que antes de la década de los setenta
América Latina en realidad crecié a tasas mayores que aquellos escasos en recursos
naturales. Asi, estos pueden ser 0 no una maldicion después de todo, dependiendo
maés bien de las circunstancias que rodean a la ocurrencia del boomy como éste es
administrado.

Por udltimo, estos estudios llaman la atencion sobre los métodos de estimacién
utilizados. La Tabla 2.1 muestra que las regresiones en seccion cruzada han sido las
predominantes. Respecto a €ellas, Gylfasson (2001) comenta que estas técnicas
evitan la diversidad de las experiencias individuales de cada pais, no toman en
cuenta las variaciones en el tiempo, estan sujetas a sesgo de seleccion y, por altimo,
no controlan los problemas de endogeneidad, de alli que los resultados puedan ser
desorientadores. Al contrario, las regresiones con datos de panel estan disefiadas
para considerar los efectos individuales no observados o invariantes en el tiempo, y
dar mayor flexibilidad al manejar la heterogeneidad de la muestra. Ademés, segin
Manzano y Rigobon (2001), asumir que los efectos individuales no observados no
estan correlacionados con las otras variables explicativas tiende a exacerbar la
asociacién negativa entre el crecimiento y la dependencia en recursos natural es.
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[11. Especificacién empirica
I11.1 Marco tedrico®

El objetivo de esta seccidon es describir como las tasas de crecimiento del
producto y el capital se relacionan con laintensidad de los recursos naturales en la
economia. Desde una perspectiva neo clasica (Barro y Sala-I-Martin, 1995), el
modelo expuesto intenta ser una justificacion tedrica de los canales de operacién de
laMRN y de la especificacion econométrica a presentarse en la siguiente seccion.

Primero, €l producto nacional Y se constituye a través del trabajo L, capital
natural Ry capital fisico K. La funcién de produccion es la Ecuacién 3.1y tiene la
forma Cobb-Douglas,

(31 Y=ALPR K¥'!

donde A representa el nivel detecnologia, O£a £1y O£ £1. Lafuncién de
produccion puede expresarse en términos per capita como Y = Ar' k+a! , donde

y=Y/L,r =R/Lyk=K/L.

La Ecuacion (3.1) comprende un tipo de tecnologia donde los recursos naturales
pueden incorporarse ya sea con €l trabgjo o capital fisico en el proceso de

produccion. El exponente |  representa hasta qué punto la economia depende o se
confia de estos recursos en producir Y. lgualmente, @ representa la participacion

del trabajo en el producto nacional y 1- @ - | ladel capital fisico. El incremento
neto en el stock del capital fisico en un punto en el tiempo es igua ala inversion
bruta (primer término en el lado derecho de la Ecuacion 3.2) menos la tasa de

depreciacion efectiva parael ratio capital /trabajo, k = K/L .

% =k =sAr' k"' - (n+d +g)k

donde S= S/Y es la tasa de ahorros, n es el crecimiento de la poblacion, d es
la tasa de depreciacion del capital fisicoy g eslatasa de depreciacion del capital

6 Mucho del andlisis intuitivo de esta seccion se basa en Gylfasson y Zoega (2001),
aungue los célculos corresponden al autor.
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natural’. Esta Ecuacion (3.2) se conoce como la ecuacion diferencial fundamental
del modelo de crecimiento de Solow-Swan. Si la tasa de ahorros, s, fuera cero
entoncesk declinaria debido aladepreciacion deK alatasa d , ladepreciacion de R
alatasa gy el crecimientodel alatasan.

El estado estacionario del ratio capital /trabajo (estableciendo k =0 enla
Ecuacion 3.2), se define como

® sAr' ('j%*'

Notese que k™ aumenta® con latasa de ahorros, s, e nivel de tecnologia, A,y la
oferta (o disponibilidad) de recursos naturales, r; y cae con la tasa de crecimiento

poblacional, n, y las tasas de depreciacion d y g. Asimismo, & producto per
capita en estado estacionario es

1-a-|
A a -+l

® S

@4 y = ATA AT S
En+d +g

0
o

En esta economia, € producto es igual al ingreso. Asi, y* es una funcion
crecientede s, ry A, y decrecientede n, d y g. Latasa de crecimiento de k se
determina desde la Ecuacién (3.2) y esta dada por

(35) E:sAk'("“')r' - (n+d +q).

Esté tasa de crecimiento declina si k aumenta, y se aproximaacero si k tiendea

k™. LaEcuacion (3.5) es una aproximacion de la velocidad de convergencia de la

economia hacia su estado estacionario. Se observa que mientras més abundantes
sean los recursos naturales, mayor r, las dinamicas de transicion hacia el estado

7 @ incluye también las tasas de extracciéon no sustentables y la degradacion
ambiental

8 Mayor capital total por trabajador
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estacionario ser&n més répidas. En cambio, mientras més bgjassean ry |
promueve una industrializacion temprana puesto que el crecimiento de la economia

sedebemésa K y a. Es probable que el proceso de desarrollo conduzca hacia una
menor dependencia en recursos naturales, mientras la economia acumula capital
fisico y humano.

Dado que este modelo es de la naturaleza del original de SolowSwan, la

k
igualdad X =a E se cumple; es decir, el comportamiento del producto es similar

al del capital fisico.

Uno de los supuestos de este modelo se refiere a que la inversion es igual al
ahorro donde, con €l fin de obtener la tasa 6ptima de ahorro en esta economia,

también se asume que € consumo per capita, C =C/Y , €S proporcional a
producto,

c=(- 9)y

sustituyendo la Ecuacién (3.4) en lafuncién de consumo (3.6) sellega a

racly
c= (1 S)A A+IrA+I 9 Sl_a_%ﬂ

gn+d+gﬂ

Maximizando el consumo per capita en la Ecuacién (3.7) con respecto a sse
[lega alasolucion paralatasa de ahorros Gptima en la Ecuacion (3.8)

s=1-a-|

Por tanto, mientras mayor sea la participacion de los recursos naturales en la
generacion del producto nacional (mientras mayor sea | ), latasa de ahorros éptima
sera menor. La presencia de recursos naturales (una fraccion positiva en el ingreso
nacional) reduce la productividad marginal del capital y por ello la propension a
ahorrar. El capital natural expulsaal capital fisicoy obstaculiza el crecimiento.

Asumiendo racionalidad, los individuos eligen la tasa de ahorros comparando los
costos y beneficios de consumir hoy antes que en el futuro, esta comparacion
involucra parametros de preferencia y variables tales como €l nivel de riquezay las
tasas de interés que describen el estado actual de la economia y sus expectativas
futuras, por tanto, la misma abundancia de recursos natural es puede distorsionar las
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preferencias de los individuos en ahorros e inversiones sobre el capital productivo.
En este sentido, la elasticidad del producto respecto a la tasa de ahorros, desde la

Ecuacioén (3.7), se define como
39 e, = 1-a-|
T a+

Como la elasticidad es creciente en relacién a | , la tasa de ahorros éptima —la
cual maximiza el consumo en estado estacionario- es también una funcion
decreciente de | . A medida que la economia se vuelve més dependiente en
recurso naturales, el ratio capital / producto, k/y = §/(n+d +g), desciende
debido a una tasa de ahorros éptima mas baja. Consecuentemente, €l capital natural
expulsa la inversion en capital fisico. En el largo plazo, €l nivel del producto per
cépita, y* , serelacionardinversamente con | , dado el nivel de recursosR, debido a
los menores ahorros. No obstante, un incremento en el nivel de capital natural —

manteniendo |  constante- hace que tanto el producto asi como el stock de capital
aumenten.

En resumen, una economia, donde los propietarios de los recursos naturales se
atribuyen una ata fraccion del ingreso nacional, converge rapidamente hacia un

estado estacionario con una tasa de ahorros y un ratio capital / producto
correspondientemente bajos, ademés de un producto per capita también reducido.

I11.11 El modelo
Partiendo del modelo tedrico desarrollado en la seccion I11.1, de los canales de la
MRN en laseccion |.11 y siguiendo a Sachs y Warner (1995), esta seccion presenta

la especificacion econométrica a usarse para probar algunas hipétesis acerca de la
MRN y sus canales de operacion.’

Las variables a utilizarse son:

Definicién Definicién
FRE Indice delibertades politicsse ~ MON Profundidad Financiera
individuales.
GRW  Crecimiento del PIB per cdpita OPEN  Grado de apertura comercial

9 VVéase la Tabla A.1 en el anexo para una descripcién mas detallada de las variables
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INV Inversion doméstica. SAV Ahorros domésticos.

LEST Costodelainversion VAL Dependencia en recursos naturales

Fue en la década de los setenta principal mente cuando la abundancia de recursos
naturales animé a los paises a implementar estrategias proteccionistas con €l fin de
evitar los efectos de la Enfermedad Holandesa. La Ecuacién (3.10) intenta probar si
un pais dependiente en recursos naturales tiende a cerrar su economia al comercio
internacional, mientras protege los sectores econémicos no vinculados con estos
recursos,

(310) OPEN,, =g, +g,VAL, +g,FRE, + f, open TUy,

Por otro lado, como representa la ecuacion (3.11), los paises dependientes en
recursos natural es tienden a tener una demanda mas altay precios relativos mas altos
en sus bienes no transables, afectando los precios relativos de los bienes de
inversion,

(311 LEST, =d, +d,VAL, +d,OPEN, +d;MON; + f; .o +U,

con efectos consecuentes en las tasas de inversion,

(3.12)
INV,, =b,+b VAL, +b,MON, +b,LEST; +b,SAV, + f, , +Ug,

y finalmente sobre el crecimiento,

(3.13)
GRW, =a, +a,VAL, +a,FRE, +a,0PEN, +a INV, + f .o, +

4|t

donde f representa |os efectos fijos por pais en cada ecuacion, U es un término
deerror, i indexapor paisyt por tiempo.

Suele pensarse que la abundancia de recursos naturales conduce a una mayor
demanda agregada de no transables |0 cual provoca unareasignacion de trabajadores
fuera de aquellos sectores con externalidades laborales y de aprendizaje,
deprimiendo asi la productividad laboral. Este hecho se captura en el coeficiente
a, en la ecuacion de crecimiento (Ecuacion 3.13), constituyéndose en el efecto

directo de la MRN. Por otro lado, la Ecuacion (3.12) sirve también para andlizar la
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paradoja de Feldstein y Horioka (1980), aunque su andlisis esta fuera del ambito de
este articulo, ello ayudaraa dirigir lainterpretacion de las estimaciones.

Es indiscutible que el modelo es muy simplificado y, debido a restricciones de
espacio y disponibilidad de datos, no toma en cuenta otras cuestiones importantes
como instituciones, restricciones de crédito, y aplicacién y seguridad en los derechos
de propiedad. Esta especificacion econométrica sigue ala de Sachs y Warner (1995)
(SW en adelante). Ya que el objetivo no es replicar sus estimaciones, valen
mencionarse las modificaciones introducidas en este articulo. Primero, en vez de
usarse la proporcién de exportaciones primarias en relacion al PIB como proxy
para la dependencia en recursos, se usa €l ratio del valor afiadido por los sectores
primarios en relacion al PIB, es decir, la contribucion de los sectores primarios
hacia el ingreso nacional. Segundo, SW usan una muestra de seccion cruzada de 97
paises, en este articulo la muestra se compone de un panel de 26 paises
latinoamericanos y del Caribe en un periodo de 20 afios (1980-2000). Tercero, en la
Ecuacién (3.12) se introduce una variable para controlar la profundidad financiera
de la economia y la €ficiencia de los intermediarios financieros para transferir
capitales entre |os agentes econdmicos (variable MON); y en las ecuaciones (3.10) y
(8.13) se afiade un indice de libertad politica (variable FRE) para explicar
parcialmente el crecimiento y la apertura. Cuarto, debido a la naturaleza misma de
las estimaciones por datos de panel, algunas variables presentes en la especificacion
origina de SW, tales como ingreso inicial y area de tierra per capita fueron
descartadas por ser invariantes en el tiempo.

Paralos propésitos de laseccion [11.111.1, se toman dos supuestos adicional es:

1. Las variables MON, SAV, FRE y VAL son predeterminadas y, por tanto
exégenas, mientras que LEST, INV, GRWy OPEN son endégenas; y

2. Losresiduos U;, no estan correlacionados, haciendo que lamatriz estructural de
lavarianza seadiagonal.

Por tanto, el sistemaformado por las ecuaciones de la (3.10) ala (3.13) sevuelve
recursivo, esto es, en e lado derecho de cada ecuacion aparecen Unicamente
variables enddgenas de ecuaciones previas; evadiendo (por el momento) el problema
de simultaneidad en las variables. Sustituyendo las ecuaciones (3.10), (3.11) y
(3.12) enla(3.13) se obtiene,

(3.13)
GRW, =a o+a VAL, +a :FRE, +a sMON, +a 4SAV, + f i +U i
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donde

a,=a,+ag, +a,b, +a,bd, +a,b.d,g,

a, =a,+a.g, +a,b,+a,bd +a,bd,g
a,=a,+a,bd,g,+a,

a,=a,b,+a,bd,

a,=a,b,

fi :(as +a4b3d2)fi,OPEN +a,0,f esr taufiw * ficrw

U = (as +a4b3d2)J1it +a, b, +a Uy Uy,

La Ecuacién (3.13') esla forma reducida de GRW porque ésta queda expresada
como una funcién lineal de todas las variables exdgenas y de los términos de error,
los cuales se asumen son ortogonal es alas variabl es exdgenas.

La introduccion de nuevas variables y el descarte de otras ha permitido que el
sistema de ecuaciones sea recursivo, haciendo innecesaria por el momento la
aplicacion de estimadores con Variables Instrumentales. Por tanto, |os estimadores
Intra Grupos y de Minimos Cuadrados Generalizados seran suficientes para obtener

estimados insesgados y consistentes, suponiendo que E(fi|Xit)1 0 ¢

E(fi|xit) =0 se mantengan segtn sea el caso. Es decir, la correlacion entre los
efectosfijosy las variables explicativas es distintade (o igual a) cero.

En la seccién 1ILLIILITI el modelo se reestima a través de Minimos Cuadrados
Iterativos en Tres Etapas para comprobar larobustez de | os resultados.

I11.11l Resultados

I1.I11.1 Crecimiento

Utilizando la ecuacion recursiva (3.13') y las implicaciones del modelo de la
seccion I11.1, laidea basica que se deriva es que el crecimiento debe ser una funcion
delainversion en capital fisico y un vector de otras caracteristicas estructurales de la
economia. Entonces, el objetivo principal aqui es determinar si la dependencia en
recursos naturales es relevante paralaidentificacion del modelo bésico.

Es admisible pensar que esta asociacion negativa entre VAL y GRW sea espuria,
y en realidad refleje una relacion entre la abundancia de recursos y algun otro factor



FERNANDEZ: LA ABUNDANCIA DE RECURSOSNATURALES 107
Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN AMERICA LATINA

que influya en el crecimiento y que no esté siendo capturado por el modelo (ademés
de introducir sesgo por variables omitidas). Por tanto, en la Tabla 3.1 se muestran
los resultados de estimar la ecuacién (3.13') por Minimos Cuadrados Generalizados
y por Estimador Intra Grupos, afiadiendo tres variables ficticias temporales para los
periodos 1980-85, 1986- 90 y 1991-95 (1996-2000 es €l periodo de referencia) para
controlar posibles variaciones de | as ecuaciones en €l tiempo.

El indice de libertades politicas e individuales, FRE, est4 construido de tal
manera que mientras méas pequefio sea éste, esto es sefial de que la economia es mas
libre. En ambas regresiones FRE es significativa y negativamente asociada con el
crecimiento. Por tanto, los resultados de la Tabla 3.1 son consistentes con las ideas
de que mayores libertades individuales se asocian positivamente con el crecimiento
econémico y el desarrollo (Kirzner, 1973; Hazlitt, 1946).

TABLA 3.1
Variable Dependiente: GRW

Efectos Fiios Efectos Aleatorios
VAL -0.167820* -0.057220*
(0.051103) (-1.947201)
FRE -0.006593* -0.001268
(0.002495) (-0.798388)
MON -0.067868* 0.01606C
(0.031130) (1.022658)
SAV 0.116317* 0.110028*
(0.032194) (6.402650)
DUM1 -0.013265 -0.015588*
(0.006916) (-2.095093)
DUM2 -0.007143 -0.008798
(0.006428) (-1.249520)
DUM3 0.00110C 0.00342¢
(0.006279) (0.492686)
R®Ajustado  0.158782 0.12139€

Desviaciones estandar robustas en paréntesis
* Significativaa cinco por ciento de confianza

Controlando los efectos de pais, una mayor contribucion de los sectores
primarios al PIB (o mayor dependencia en recursos naturales) estd asociada con un
menor crecimiento, el coeficiente significativo es -0.16. En cambio, si seignorala
heterogeneidad de | os paises, este coeficiente es-0.057. Comparando |os resultados
de ambas regresiones, VAL sigue negativa y significativamente asociada al
crecimiento, aunque es contrario a lo establecido por Manzano y Rigobon (2001). El
coeficiente en VAL es mayor en las estimaciones por efectos fijos, es decir, €l
impacto de la dependencia en recursos naturales no se exacerba al momento de
estimar por efectos aleatorios.
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Contrariamente a la intuicion econdmica, la profundidad financiera (MON) tiene
un efecto margina negativo sobre el crecimiento (-0.067), aunque éste desaparece
en estimaciones por efectos aleatorios. Asimismo, en ambas regresiones se observa
gue el Ahorro Domeéstico (SAV) tiene un efecto positivo (0.11), € cual no cambia
bajo ninguna de | as dos estimaciones.

Salvo DUM1 en la estimacion por efectos aleatorios, €l resto de variables
ficticias son insignificantes. Podria sostenerse que, a menos que se intentardn
capturar tendencias de largo plazo, las variables ficticias temporales podrian ser
descartadas de las estimaciones sin mayor pérdida de precisién. Para DUML, €l solo
hecho de que se trate del periodo 1980-85 representa una disminucion de 0,0155 por
ciento en latasa de crecimiento respecto al periodo de referencia.

La prueba de especificacion de Hausman rechazala hipétesis nula de ausencia de
efectos fijos'®. Tomando en cuenta solo esta estimacion, el parametro ai de la
ecuacion (3.13') representa el efecto total de la MRN sobre el crecimiento. En otras

palabras, un incremento unitario de la contribucién de los sectores primarios en
relacién al PIB hace que el crecimiento decline en un 0.16 por ciento al afio.

I11.111.11 Canales de operacién

En esta seccion se separan las otras vias a través de las cuales opera la MRN.
Estas regresiones sirven dos propositos, primero, probar las hipotesis establecidas en
las Ecuaciones (3.10), (3.11) y (3.12), y segundo, estimar los efectos indirectos
individuales y asi computar un impacto total, pero tomando en cuenta la probable
endogeneidad de ciertas variables™®.

Precio dela Inversion

La primera hip6tesis es que los paises abundantes en recursos naturales tienen
una demanda y precios relativos mas altos en los bienes no transables, haciendo mas
cara la inversion. De hecho, la Tabla 3.2 muestra que VAL est positivamente
asociada con LEST, sin importar |a presencia de variables ficticias temporales en la
regresion. El bajo coeficiente de OPEN es evidencia débil de que la apertura reduce
el nivel de preciosdelainversion.

10 VVéase Tabla A.4 para las pruebas de especificacion de Hausman

11 Véase Tabla 3.6



FERNANDEZ: LA ABUNDANCIA DE RECURSOSNATURALES 109
Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN AMERICA LATINA

TABLA 3.2
Variable Dependiente: LEST

Efectos Aleatorios Efectos Fiios
C 0.427260*

(0,076349)
VAL 0,713181* 0,662781*

(0,185640) (0,186309)
OPEN -0,001802* -0,002873*

(0,000428) (0,000549)
MON 0,257110* 0,121188

(0,092605) (0,111699)
DUM1 -0,106600* -0,127534*

(0,025201) (0,025470)
DUM2 -0,055612* -0,075687*

(0,024304) (0,026726)
DUMS3 -0,024984 -0,039637**

(0,023297) (0,023069)
R Ajustado 0,683218 0,697622

Desviaciones estandar robustas en paréntesis
* Significativaa cinco por ciento de confianza
** Significativaa uno por ciento de confianza

Laexcesivaintervencion estatal en los mercados financierosy las deficiencias de
los intermediarios financieros son distorsiones que entorpecen la habilidad de los
mercados financieros incompletos en aentar la inversion y profundizar la
transmision de capitales, esto se contrasta con d coeficiente positivo de MON. Una
vez se introducen efectos fijos, la significancia de MON desaparece, mientras que el
coeficiente de VAL decrece ligeramente y DUM3 se vuelve significativa al diez por
ciento de confianza.

Inversion

La Ecuacion (3.12) encierrala hip6tesis de la expulsién de lainversion en capital
fisico por la abundancia en recursos naturales. Para los resultados de la Tabla 3.3
esto parece ser razonablemente evidente, el coeficiente de VAL es
significativamente negativo y su magnitud se incrementa cuando |os efectos fijos de
paises son considerados.

MON y LEST tienen los signos esperados. Debido a que la profundizacion de los
mercados financieros los vuelve mas eficientes en canalizar los ahorros hacia
inversiones de moderada o alta calidad, se alienta la diversificacion de la produccion
hacia bienes no ligados a recursos naturales. La interpretacion de LEST se relaciona
estrechamente con la dada en la Tabla 3.2, es decir, mayores precios en la inversion
afectalaacumulacién del capital fisico.
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TABLA 33
Variable Dependiente: INV

Efectos Aleatorios Efectos Fiios
C 0.180079*

(0,020442)
VAL -0,035295 -0,142434*

(0,062298) (0,071074)
MON 0,236189* 0,190264*

(0,030935) (0,051657)
LEST -0,027297* -0,032800*

(0,015121) (0,016451)
SAV -0,093868* -0,077060*

(0,024476) (0,029941)
DUM1 0,006974 0,007969

(0,008870) (0,008460)
DUM?2 -0,015676* -0,013874*

(0,008172) (0,007126)
DUM3 -0,006658 -0,006879

(0,008001) (0,006605)
R*Ajustado 0,691066 0,707383

Desviaciones estandar robustas en paréntesis
* Significativaal cinco por ciento de confianza

El caso de SAV es interesante, aun después de controlar por profundidad
financieray precios relativos, €l ahorro y la inversion domésticos no se relacionan.
En un estudio por Feldstein y Horioka (1980) (FH en adelante) se encontré que €
ahorro e inversién domésticos estan altamente correlacionados tanto dentro como
entre los paises pertenecientes a la OECD. FH interpretaron que si D 4, €N la
Ecuacion 312, no es significativamente distinto de uno, entonces existe una baja
movilidad de capitales entre los paises. Asimismo, b4 =0 implicaria una (casi)
perfecta movilidad de capitales.

Sin embargo, Vamvakidis y Wacziarg (1998), usando un periodo més largo
(1970-1993) y muestras que contenian paises de ingresos bajos y medios
descubrieron que los coeficientes estimados eran insignificantemente distintos de
cero, concluyendo que los resultados de FH s6lo se sostienen para paises de la
OECD y que el mismo desaparece cuando otra muestra de paises es considerada.
Por lo tanto, el coeficiente para SAV en la Tabla 3.3 (-0,077) no necesariamente es
unasefial de un alto grado de integracién financiera.

Aqui entra en juego €l rol del capital extranjero en la financiacion de la
formacion de capital doméstico. Dado que b 4 €scasi cero, esto es evidencia que
los préstamos externos son importantes en la inversién interna de laregion. En los
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paises en desarrollo los influjos de capital neto son determinantes de la inversion y
ellos pueden ser resultado de transacciones oficiales como endeudamiento del
gobierno con otros gobiernos o instituciones y ayuda financiera extranjera. Dados
los controles sobre las entradas de capitales privados, o la misma ausencia de estos
Ultimos, estainterpretacion parece plausible.

Las razones por las cuales los ahorros e inversiones domésticas no se relacionan
pueden ser especificas a cada pais y deberian ser, por tanto, analizadas de acuerdo al
contexto nacional. Una revisiéon comprensiva de ellas no se persigue en este
articulo.

Lainfluencia negativa de los recursos naturales sobre el crecimiento no eslo que
se espera, los recursos naturales son una fuente de ingresos potencial y, a través del
ahorro, este ingreso podria ser convertido en capital, afiadiéndose luego a futuros
niveles del producto y riqueza. Sin embargo, hasta ahora la evidencia muestra que
la administracion y distribucién de las rentas de los recursos tiene efectos negativos
sobre el desarrollo de lasinstituciones financieras y posteriormente, en los niveles de
los ahorros, inversién y crecimiento.

Apertura

A través de la ecuacion (3.10) se intenta probar que la abundanciay dependencia
en recursos desalienta la apertura hacia influjos de capital extranjero y a comercio
externo. Los resultados de la Tabla 3.4 no dan evidencia importante de esto. VAL
es estadisticamente igual a cero en ambos casos de efectos fijos y aleatorios, por
tanto, no es la abundancia en recursos per £ lo que motiva a un pais a establecer
aranceles, cuotas y otras medidas proteccionistas. Esta es evidencia tentadora de la
inexistencia de la Enfermedad Holandesa en laregién.

TABLA 3.4
Variable Dependiente: OPEN

Efectos Aleatorios Efectos Fiios
C 88.59332*

(9.883124)
VAL -6,172439 -7,693633

(19,20306) (19,25049)
FRE -2,833341* -2,734962*

(0,786874) (0,696538)
DUM1 -10,93604* -10,97001*

(2,468396) (2,479159)
DUM2 -14,96519* -14,93871*

(2,319377) (1,947417)
DUMS3 -7,938046* -7,914692*

(2,249967) (2,246093)
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R Ajustado 0,865008 0,8648
Desviaciones estandar robustas en paréntesis
* Significativaa cinco por ciento de confianza

11111111 Estimaciones con variablesinstrumentales

En esta seccidon se reestiman las regresiones de la Tabla 3.1. En estudios
empiricos sobre el crecimiento econdmico no es raro encontrar problemas de
causalidad inversa y simultaneidad, por eemplo, un rapido crecimiento puede
alentar la inversion asi como la inversion puede apoyar al crecimiento; o también,
asi como un bajo crecimiento desalienta el desarrollo del sistema financiero, la
madurez financiera puede influir positivamente en el crecimiento. Asimismo, los
errores de medicion pueden estar presentes en los datos por los mecanismos de
recoleccion empleados por las fuentes. Més aun, en paises en desarrollo las
economias subterraneas u ocultas suelen ser de tamafios considerables, de tal manera
gue los datos sobre ahorros e inversiones pueden ser incompl etos.

Por otro lado, en un contexto de las series temporales utilizadas en este articulo,
se sospecha que el supuesto de Estricta Exogeneidad no se cumple. Por tanto, las
estimaciones por Efectos Fijos y Aleatorios pueden ser sesgadas e inconsistentes.
Por eso, esta seccion sirve también como comparacién y prueba de robustez de los
resultados en las Tablas 3.1 y 3.4, cuando se incorpora endogeneidad y posibles
errores de medicién. Con este fin, se realizan estimaciones por Minimos Cuadrados
en Tres Etapas en el sistema de ecuaciones, apartir de las ecuaciones (3.12) y (3.13),
y controlando por efectos fijos™%. Las variables instrumentales para la ecuacion de
Crecimiento son SAV, MON, LEST y un rezago de GRW, mientras que para la
ecuacion de Inversién son OPEN, FRE y un rezago de INV. Esta es una técnica
apropiada cuando se sospecha que las variables explicativas estan correlacionadas
con los términos de error y existe heteroscedasticidad en los mismos (Wooldridge,
2001). LaTabla 3.5 presenta los resultados de las estimaciones de |as ecuaciones de
lainversién y crecimiento.

12 os efectos fijos por pais (interceptos individuales) no se presentan en las tablas
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TABLA 35
Estimaciones por Variables I nstrumentales

51 52
INV GRW
VAL -0.071619* -0.204424*
(0.017439) (0.017020)
MON 0.350278* -
(0.008938)
LEST -0.028287* -
(0.004150)
INV - -0.171000*
(0.019313)
SAV -0.094113* -
(0.007085)
FRE - -0.009016*
(0.000634)
OPEN - -0.000168*
(6.64E-05)
DUM1 0.013993* -0.030993*
(0.002699) (0.002531)
DUM2 -0.039023* -0.011581*
(0.002067) (0.002123)
DUM3 -0.017686* -0.004686
(0.002171) (0.002543)

Desviaciones estandar robustas en paréntesis
Significativaa cinco por ciento de confianza

En laregresion 5.2, el coeficiente de VAL permanece negativo y significativo al
cinco por ciento de confianza y su magnitud se eleva a 0,20 en valor absoluto.
DUM2 se vuelve estadisticamente distinto de cero, aunque su magnitud no es
todavia de importancia. Comparado con las regresiones en la Tabla 3.1, los
coeficientes no varian mucho y las mismas interpretaciones se aplican. Sin
embargo, INV se vuelve significativo y su coeficiente es todavia negativo y se
incrementa en valor absoluto. El razonamiento y las interpretaciones son similares a
lo que se establ eci6 antes.

Por otro lado, el coeficiente de VAL en la regresién 5.1 es todavia negativo y
significante, aunque su magnitud es la mitad de la correspondiente en la Tabla 3.3.
Para SAV, en cambio, este coeficiente casi no varia cuando se aplican estimaciones
por instrumentos. Lo mismo sucede en LEST, su coeficiente tampoco sufre algun
cambio de signo. En cambio, en MON la magnitud del coeficiente aumenta y el
signo positivo se mantiene.
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A diferencia de la Tabla 3.1, todas las variables ficticias temporales en la
regresion 5.1 son significativas. Ellas parecen capturar asuntos inobservados y
cambios en las ecuaciones durante el periodo de muestra.

En general, los resultados luego de las estimaciones por variables instrumentales
no obligan a interpretaciones distintas a las anteriores. El resultado principal, €
vinculo negativo entre VAL y GDP, se mantiene negativo y robusto.

LYV Efectos indirectos e impacto total de la dependencia en
Recursos Naturales

Otro propdsito en este articulo es separar 1os canales de operacion dela MRN y
computar un impacto total sobre el crecimiento. Recordando |os resultados de las
regresiones anteriores y dejando de lado €l asunto de la insignificancia, la Tabla 3.6
resume los efectos indirectos y el impacto total que la dependencia en recursos
impone sobre el crecimiento. Dada la endogeneidad de la inversion deberian
preferirse los estimados con variables instrumentales de la Tabla 3.5, sin embargo
aqui se presentan también los estimados de la Tabla 3.1 cuando se usa el panel
recursivo.®

TABLA 3.6
Impactos Marginalesy Total

Canales Par ametro(s) Estimado Observacién
Regresiones Panel
Instrumentad  Recursivo
as
Directo a, -0.2 -0.16
A travésdela 0.001292 o
apertura asg, 0, no essignificativa
A través del 0.00371 o
precio dela 8.4b3dl 3:4asgn|f|catllv'a
inversién e sdlo en laregresion
inversién instrumentada
Atravesdela g b, 002435 a ,essignificativa
inversion . -
solo en laregresion
instrumentada
A travésdela 0.0001239
a,b.d,g, g, noes

apertura, precio

FT—

13 VVéase la Tabla A.2 en el anexo para una descripcion de los efectos marginales
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delainversiéne significativa

inversion a ,essignificativa
sdlo en laregresion
instrumentada

Efecto Total -0.17 -0.16

Los efectos a través de OPEN, INV y LEST aungue positivos son pequefios.
También, el efecto compuesto a ,b,d,g, es positivo. Ninguno de los efectos
indirectos de | os canal es de operacion parece ser cuantitativamente importante.

En las regresiones instrumentadas, el efecto directo de VAL sobre el crecimiento
es &, en laecuacion (3.12). Esto implica que un incremento en una desviacion

estandar en VAL se asocia con un efecto directo sobre el crecimiento entre -0,014 y
-0,018 por ciento al afio. Ademas, la MRN en conjunto hace que €l crecimiento
declineentre 0,16 y 0,17 por ciento anual.

El efecto directo de VAL sobre el crecimiento es el Gnico negativo entre todos |os
canales de la MRN. Observando todos los efectos indirectos donde OPEN esta
presente, los resultados dan evidencia muy débil para apoyar la importancia
cuantitativa de la Enfermedad Holandesa.

V. Conclusiones e implicaciones en politica

Existe un efecto negativo desde los recursos naturales (medido a través del valor
anadido por los sectores primarios al PIB) hacia el crecimiento econémico, a pesar
de no haberse considerado esquemas institucionales y volatilidad en los ingresos los
principal es resultados aparecen robustos.

En los paises latinoamericanos, muchas de las politicas publicas de las Ultimas
dos décadas se han dirigido hacia corregir los errores histéricos de las estrategias de
sustitucion de importaciones y la ineficiente especializacion en bienes naturales.
Algunas de las politicas de diversificacion consistieron en crear empresas de
propiedad gubernamental. Si la empresa publica es de por si un monopolio, esta
tendera a recurrir en altos costos e ineficiencia, obedeciendo intereses particulares
creando subsidios y recurriendo a la proteccién estatal. Dada la volatilidad de los
precios de bienes primarios, los subsidios se vuelven insostenibles cuando los
ingresos merman. Entonces, una politica fiscal autébnoma se restringe debido a la
iliquidez, incrementando posiblemente la deuda publica y desequilibrando los
presupuestos nacional es, desbordando finalmente hacia distorsiones en el manejo de
los tipos de cambio.
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En este sentido, se ha mencionado en la literatura a los Fondos de Reserva como
alternativas de politica, para aislar la economia nacional de grandes fluctuaciones en
los ingresos, al invertir fuera de la economia los ingresos extraordinarios. El
mecanismo es simple, los ahorros se acumulan en tiempos de prosperidad y se
dispone de ellos en momentos de iliquidez. No obstante la operacion de estos
Fondos debe ser consistente con la politica fiscal en general. Estos usualmente
fracasan porque en tiempos de precios altos, |os gobiernos simultaneamente ahorran
y piden préstamos externos. Por otro lado, hay un moderado efecto positivo, €l
gasto del gobierno se vuelve autébnomo respecto a las restricciones de liquidez de
corto plazo.

Otra alternativa es estabilizar l0s precios de bienes primarios mediante mercados
de futuros y otras alternativas financieras. El apalancamiento es a veces un
mecanismo mas conveniente como método para suavizar una serie de ingresos
volatiles porque mantener Fondos de Reserva para las fluctuaciones de ahorros es a
menudo politicamente dificil, ademas que los pronésticos de los precios de bienes
primarios (especial mente del petréleo) suelen estar sobre estimados.

Uno de los principales resultados en este articulo es la nula relacion entre los
ahorros e inversiones domésticas. De alli que las politicas publicas en el sentido de
completar mercados financieros y expandir €l entorno para contratos creibles pueden
tener efectos poderosos sobre la economia. Ellas facilitaran la canalizacion efectiva
de recursos entre los agentes. Siendo més especificos, €l asunto de los mercados
incompletos se relaciona usualmente con la ausencia de sistemas ce derechos de
propiedad correctamente definidos, especialmente en latenenciade latierra, minasy
otras formas de capital natural. En muchos de los casos esta propiedad se atribuye el
estado, donde su uso o explotacion puede no ser éptimo ya que se presentan
comportamientos oportunistas y corrupcién, impidiendo cualquier otra iniciativa en
su desarrollo.

En general, el relgjar en exceso la disciplina del mercado, fiscal e institucional,
junto con otras distorsiones econdémicas han sido comunes en |os paises abundantes
en recursos natural es, retardando su diversificacion competitivay crecimiento.
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A. Anexos
TABLA Al
DESCRIPCION DE LASVARIABLES
Definicion Fuente
FRE indice de libertades politicas e individuales. Freedom House
Rango entre 1y 7, donde 1 representa un paislibre
y 7 un paisno libre
GRW  Crecimiento del PIB per capita ajustado por el Penn World Table
poder de paridad de compra
INV Inversion domeéstica. Formacion bruta de capital IMF International Financial
fijo mas los cambio en inventarios Statistics, 2001
LEST Logaritmo del ratio del deflactor de lainversiény  Penn World Table
el deflactor del PIB
MON Ratiodel M2y el PIB IMF International Financial
Statistics, 2001
OPE Ratio de las exportaciones més lasimportacionesy  Penn World Table
N e PIB
SAV Ahorros domésticos. Ingreso nacional neto menos IMF International Financia
los consumos privado y del gobierno Statistics, 2001
VAL Ratio del valor afiadido por los sectores primarios  United Nations — Statistical
y el PIB Y earbook, 2000
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TABLA A2

Valores Promedios delas Variables en la M uestra, 1980 — 2000

VAL SAV INV MON GRW

Argentina 9.03 10.06 2000 1917 358
Barbados 7.29 19.23 1784 5290 149
Belize 16.98 13.18 2594 4333 240
Boalivia 2730 13.65 16.00 2999 117
Brasil 1020 19.82 2220 3815 0.89
Chile 16.97 16.82 2298 3930 491
Colombia 2333 17.78 20.89 3274 1.09
CostaRica 2268 15.68 2629 3531 179
Republica Dominicana 10.06 11.21 2266 2509 4.63
Ecuador 2995 16.16 21.23 2088 -0.83
Guatemala 2534 319 1582 2446 0.89
Guyana 3789 7.95 1527 7587 5.96
Honduras 3543 -4.61 68.70 3589 -1.18
Haiti 26.14 46.31 1738 3215 1275
Jamaica 1566 1344 2584 4193 -053
Santa Lucia 843 11.90 26.69 38.08 343
México 2544 2246 23.88 3993 204
Nicaragua 8.83 -11.39 2696 4741 -221
Panaméa 26.75 2043 2373 2466 212
Pert 1821 15.76 2518 2126 178
Paraguay 1831 25.83 2354 557 -0.37
El Salvador 14.07 2654 29066 5944 224
Trinidad y Tobago 16.83 10.79 31.66 59.30 201
Uruguay 2217 2061 2202 4553 271
San Vicente y las 11.63 1324 1505 15.08 3.07
Granadinas

Venezuela 2342 2422 2040 30 -0.47

Fuentes: Penn World Table, 2002
Anuario Estadistico de las Naciones Unidas, 2000



OPEN

GDP

LEST

FIGURA A.1
Ajuste No Paramétrico

FERNANDEZ: LA ABUNDANCIA DE RECURSOSNATURALES
Y EL CRECIMIENTO ECONOMICO EN AMERICA LATINA

por el Kernel Epanechnikov (h= 3.9636)

MON

.32

INV

12

1.2

1.04

0.8

0.2

0.0

SAV

VAL

10 15 20 25 30 35

.284

.24 ]

.204

164

10 15 20 25 30 35

VAL

10 15 20 25 30 35

VAL

119



120 CUESTIONES ECONOMICAS

TablaA.3
Estimacion de la Ecuacién (3.13)

GRW, =a, +aVAL, +a,FRE, +a ,OPEN, +a,INV, +f . +u

i,GRW 4it

Efectos Fiios Efectos Aleatorios

C 0.031289*

(0.010773)

VAL -0.153912* -0.060543*
(0.052358) (0.032900)

FRE -0.009146* -0.002278
(0.002502) (0.001772)

OPEN -2.54E-05 6.03E-05
(0.000214) (7.72E-05)

INV -0.025185 -0.000219
(0.056266) (0.029721)

DUM1 -0.018788* -0.023637
(0.007518) (0.007400)

DUM2 -0.011244 -0.012251
(0.007647) (0.007149)

DUMS3 -0.001286 -0.000940
(0.006782) (0.006972)

Adjusted R? 0.16373C 0.094644

El efecto adverso de la abundancia de recursos naturales no opera através de las
tasas de inversién maés bajas, dado que la asociacion negativa se mantiene luego de
afladir INV en las regresiones. Ademas, la imposibilidad de encontrar alguna
asociacion entre OPEN y GRWtrae dudas sobre este efecto como canal de operacion
de la MRN. Por udltimo, ninguna de las variables representa una contribucion
positiva a crecimiento (excepto en el caso de FRE); esto confirma de cierta manera
la observacion general de que América Latina, en conjunto, tuvo un crecimiento
relativamente pobre en las dos Ultimas décadas del siglo pasado.
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TABLA A4
Contrastes de Especificacién de Hausman para los Canales de Operacion

Bajo la hip6tesis nula de ausencia de correlacion entre los efectos individuales y
las variables explicativas, el estimador Intra Grupos y de Minimos Cuadrados
Generalizados (MCG) son consistentes pero el MCG es mas eficiente; mientras que
bajo la hipdtesis alternativa, €l estimador Intra Grupos es eficiente y el MCG no.
Entonces, bajo la hipétesis nula, no deberia existir diferencia entre ambos
estimadores.

La Tabla A.4 muestra los estadisticos de prueba del contraste de Hausman una

vez transformados por «/202 - 1”2k- )=2Z, o cua sigue la distribucion
normal estandarizada, donde k representa los grados de libertad.

TABLA A4
[ Ecuacion Estadistico de prueba
Crecimiento (3.13) -22.29
Inversion (3.12) -28.33
Precio de Inversion (3.11) Indefinido
Apertura(3.10) -30.34

Siendo una prueba de dos colas, en todo momento, salvo en la Ecuacion (3.11),
laevidencia se interpreta en contra de | os estimadores por Efectos Aleatorios.
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TABLA A5

Descripcion de los Efectos Mar ginales

Estimado(s) Descripcién (Regla dela Cadena)
a, 1GDP
VAL
a,0, 1GDP OPEN
TOPEN VAL
a,b.d, IGDP 1INV qLEST
TMINV qLEST VAL
a,b, TGDP fINV
TINV VAL
a,bd,g,  TGDP fINV YLEST JOPEN

TMINV_LEST YOPEN VAL
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