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Resumen

Desde una perspectiva tedrica se establece la influencia directa de las politicas econémicas
sobre el crecimiento econdmico de un pais, pero varios estudios empiricos muestran que esta
influencia no siempre se cumple, en especial en los paises Latinoamericanos, donde las
politicas econdmicas a lo largo de la historia representan un limitante al crecimiento. De ahi
surge la presente investigacion que tiene como objetivo determinar los efectos de la politica
econdmica en la economia de los paises latinoamericanos, para ello se recurre a una
metodologia cuantitativa a través de una regresion multiple de datos de panel de 10 paises
durante los afios 1970 — 2020; se estimaron dos modelos, donde la variable dependiente es
el Producto Interno Bruto como proxy del crecimiento econémico, mientras que las variables
independientes de politica monetaria son las reservas y la crédito del gobierno, para el
segundo modelo de politica fiscal figura el gasto publico y la inversién. Los resultados
muestran una relacion significativa y positiva con las reservas, el crédito de gobierno,
reservas, gasto publico e inversién.

Palabras clave: crecimiento econémico, politicas econdémicas, relacién inversa



Abstract

From a theoretical perspective, the direct influence of economic policies on the economic
growth of a country is established, but several empirical studies show that this influence is not
always fulfilled, especially in Latin American countries, where economic policies throughout
the history represent a limitation to growth. Hence arises the present research that aims to
determine the effects of economic policy on the economy of Latin American countries, for this
a quantitative methodology is used through a multiple regression of panel data from 10
countries during the 1970s. — 2020; Two models were estimated, where the dependent
variable is the Gross Domestic Product as a proxy for economic growth, while the independent
variables of monetary policy are reserves and the monetary mass, for the second fiscal policy
model includes public debt, public spending , final expenditure and investment. The results
show a significant and inverse relationship between the analysis variables, public spending
and GDP, while a positive relationship with the monetary mass and reserves.

Keywords: economic growth, economic policies, inverse relationship



Introduccion

Uno de los objetivos de la politica econdmica es el crecimiento, o desarrollo del pais,
en efecto surge como resultado de la toma de decisiones de las autoridades quienes utilizan
a la politica econémica como medio para cumplir tal proposito (Avero, 2021). A pesar de que
el objetivo de las politicas econdmicas es claro desde un punto de vista teorico, ho siempre
representan aporte a la economia del pais, por el contrario implican limitantes y generan crisis
econdmicas, tal como lo evidenciaron Torres y Rojas (2015) en México en los afios 80 araiz
del incremento en el endeudamiento, que en 1981 representd una variacion del 47,7% (Vega,
1985), frente a ello se aplicé un modelo de apertura comercial y desregulacién que originé
crisis econémica, donde a través de politicas econémicas se busco reducir la inflacién que
alcanzo6 su punto mas alto en 1987 con una variacion anual del 131,8%, esto se presento en
los afios 1982 — 1988 que en promedio representd un cambio del 88% (Ibarra, 2008); también
se buscé equilibrar la balanza comercial y disminuir el déficit publico. Todas estas medidas
tuvieron un efecto contrario logrando una mayor desestabilizacién de la economia.

De igual manera en Colombia, Portillo (2021) realiz6 un estudio con el objetivo de
evidenciar la posicién de la politica econémica en los afios 1990-2015. Los resultados
evidenciaron que se tomaron decisiones desde una posicion prociclica, es decir, que en
épocas de abundancia econémica se incrementa el gasto publico, se disminuye impuestos y
latasa deinterés, caso contrario ocurre en las épocas de recesion. Asi, el gasto publico crecié
en promedio en 7,65% en los periodos de expansiéon y en recesion disminuy6 en un 6,65%,
lo que se explica en su mayaria por el cambio del pago de la deuda externa, donde los
intereses crecieron en un 3,9% en la expansion y en 12,1% en recesion, como consecuencia
de que en crisis el gobierno busca endeudarse mas para cubrir los gastos. Lo anterior hace
gue cuando la recesion econdmica surja por efectos externos, las poaliticas establecidas
desestabilicen la economia en general.

Por el contrario, en Ecuador segun Carrillo (2017) afirma que en el afio 2000 se adopt6
el délar como moneda oficial, con ello se limitan los mecanismos de politica comercial como

la falta de control de las politicas monetarias y cambiarias, al tener como Unico instrumento



de intervencion estatal la politica fiscal; a pesar del cambio repentino y los efectos sociales,
se logr6 mantener en los siguientes afios cierta estabilidad en el sistema econdmico, siendo
el déficit del Producto Interno Bruto (PIB) menor al 1%.

En esta misma linea, en Pera segin De Haro (2022) durante la pandemia de COVID
19 se aplicaron politicas econdémicas solidas que contribuyeron a mitigar el impacto
econdémico, como es el incremento de la recaudacion de tributos, a la vez la aplicacién de
estimulos fiscales, es asi que el déficit fiscal se redujo en un 2,6% del PIB en 2021. En la
politica monetaria se adoptd de forma restrictiva para estabilizar las expectativas. En suma,
las dos politicas econdémicas contribuyeron a un incremento positivo del PIB del 13,3% en
2021.

Con los estudios expuestos se observa que en el caso de México y Colombia las
politicas econdmicas desestabilizaron la economia, mientras que Ecuador se logré estabilizar
la economia con la dolarizacién. Por tanto, el efecto de las politicas en el &mbito econémico
sobre el crecimiento resulta incierto, al concebir desde la perspectiva tet6rica el aporte
positivo, mientras que, en la practica representa limitante al crecimiento econémico.

Bajo tal contexto, se evidencia el problema de investigacion que versa en la falta de
un consenso tedrico y empirico sobre los efectos que tienen las politicas econdmicas en el
crecimiento econdmico del pais. De ahi surge el objetivo de investigacion que implica
determinar el efecto que tiene las politicas econdmicas en la economia de paises
latinoamericanos. Para cumplir con tal propdsito se recurre al enfoque cuantitativo, a través
del calculo de una regresiébn multiple, para evidenciar la relacién que existe entre los
principales indicadores macroeconémicos de las politicas econémicas como variables
independientes sobre el valor del PIB como indicador del crecimiento econdmico.

Es oportuno indicar que los datos para el analisis se contemplan de 10 paises de
Latinoamérica en los afios 1970 — 2020, debido a que se busca evidenciar la relacion
existente entre la politica econdmica y el crecimiento econémico y la cantidad de datos
permitird identificar el vinculo lo més acercado a la realidad, con ello se evitaria que los

resultados constituyan un caso aislado de la economia o periodo especifico, lo anterior



permitira realizar un contraste con la teoria existente sobre el aporte de las politicas
econdmicas en el crecimiento econémico.

En consideracion del propésito de estudio el presente documento se estructura de la
siguiente manera, el capitulo uno aborda los aportes tedricos en torno al efecto de las politicas
economicas en el crecimiento econdmico de la nacion. En el capitulo dos se detallan los
aspectos metodoldgicos que lleven aplicar métodos de andlisis de datos de panel, en cuanto
a las variables utilizadas y los supuestos a cumplir para determinar la fiabilidad de la funcion.
En el capitulo tres se aplica la metodologia y se presentan los hallazgos, donde se contrasta
los resultados con otras investigaciones similares para establecer las principales
conclusiones y recomendaciones.

Cabe mencionar que los métodos de analisis de datos de panel se aplicaron en dos
modelos, uno de politica fiscal, otro de politica monetaria, donde la variable dependiente es
el Producto Interno Bruto como proxy del crecimiento econdmico, mientras que las variables
independientes del primer de politica monetaria es la inflacién, la masa monetaria, para el
segundo modelo de politica fiscal figura la deuda publica, gasto publico, el gasto final y la

inversion.



Capitulo uno
Marco teorico referencial sobre el efecto de las politicas econdémicas en el
crecimiento econdémico de un pais
1.1. Caracterizacion de la politica econdmica en un pais
A decir de Morejon (2019), las politicas econdmicas se constituyen como mecanismos
concebidos como medidas y procedimientos para alcanzar objetivos y planes estratégicos del
régimen, desde alli la vinculacion del gobierno con las politicas econémicas, por ser el
responsable de tomar decisiones en funcion del propésito a cumplir; tomando en
consideracion que las politicas econdémicas aportan a:
= Lograr el crecimiento econémico
= Garantizar la creacién de puestos de trabajo
= Distribuir de forma equitativa la renta y riqgueza

= Equilibrar la balanza de pagos

En efecto, las politicas econdmicas ayudan a fortalecer el crecimiento econémico,
pues propician la participacion del Estado en la economia para regularla y actuar a favor de
generar tasas positivas de crecimiento. Asi como el aporte a generar el pleno empleo, lo que
se cumple de forma indirecta al estabilizar los precios, mediante la disminucion de la inflacion,
gue brinda mayor seguridad al empleador por consiguiente el incremento de plazas de
empleo.

En lo que respecta a la distribucion equitativa de la renta, las politicas econémicas
intervienen en los ingresos de los ciudadanos y redistribuirlos a través de bienes y servicios
publicos. Tomando en cuenta la balanza de pagos, las diferentes alternativas de politicas
econdémicas posibilitan la disminucion del déficit externo y el control de divisas, en
observacion del aporte social y econémico.

1.1.1. Lapolitica monetaria y fiscal como instrumentos de la politica econémica
De acuerdo con Feijo y Suin, (2021) las politicas econdmicas se utilizan por los entes

gubernamentales competentes para gestionar las finanzas publicas y el desempefio



econdmico, para ello emplea dos mecanismos: monetarios y fiscales, en cuanto al primero
influye en la composicién del presupuesto publico, mientras que el segundo en el monto de
este. De esta manera, la politica monetaria y fiscal se configuran como instrumentos para
lograr el desarrollo y crecimiento econémico.

En efecto, de acuerdo con Rodriguez (2018) el planteamiento de politicas econdémicas
se realiza en observacién de la normativa existente, debido a que en esta se establece el
objetivo que tiene en lo que respeta al cumplimiento de derechos de los individuos, tal es el
caso del derecho al empleo, donde las politicas macroeconémicas monetarias o fiscales
hacen posible el incremento de la empleabilidad de forma indirecta al regular los costos de
contratacion mediante la inflacion, asi como reducir la carga tributaria al empleado.

Aunando a lo mencionado, Basilio (2018) refiere que a nivel de Latinoamérica a partir
de los afos noventa realizaron reformas a las leyes y marcos institucionales que
direccionaban las politicas macroeconémicas, donde se estableci6 como principal meta el
control de la inflacién y el equilibrio fiscal, lo que se lograria a través de politicas monetarias
y fiscales como principales instrumentos, sin considerar que el cumplimiento de estas metas
no siempre tendria como efecto el crecimiento econémico.

Es oportuno mencionar que la politica monetaria y fiscal no son los Unicos
instrumentos de la politica econémica, a estas se suma la politica cambiaria en el caso de
gue el pais cuenta con moneda nacional (Frenkel, 2004), es asi que el control de esta permite
la estabilidad de la moneda nacional frente a otras, mantiene estable los precios y mejora la
competitividad de las exportaciones.

En funcién de lo expuesto, se evidencia que los principales instrumentos de la politica
comercial es la politica monetaria, fiscal y cambiaria, que en conjunto permiten la intervencion
del Estado en la economia para lograr efectos positivos en esta como la disminucion de precio
y el déficit fiscal, el incremento del desempleo y de las exportaciones. No obstante, para
efectos de comparacion en la presente investigacion se considera solo la politica fiscal y

monetaria, debido a que no todos los paises de analisis tienen moneda nacional propia.



1.1.2. Enlace entre la politica monetaria y fiscal

La politica monetaria y fiscal tienen diferentes caracteristicas segun Rincon et al.
(2017) en lo que respecta a objetivos, a los instrumentos que utilizan y a los canales de
transmisién de las politicas, en la siguiente tabla se detalla:

Tabla 1

Caracteristicas de la politica fiscal y monetaria

Politica fiscal Politica monetaria

Busca cumplir con multiples

objetivos y el énfasis de cada Disminuir y estabilizar la
Objetivo
una no siempre son inflacion
econdmicas.
Objetivo en el corto y Corregir el desbalance fiscal y No se evidencian resultados
mediano plazo estabilizar la deuda en corto plazo.

El incremento del PIB
Objetivo en el largo plazo Que el PIB incremente
Disminucién del desempleo

Impuestos
Instrumentos Tasa de interés
Gasto publico

Crédito
Depende el instrumento
Canales de transmisién Tasa de cambio
utilizado
Precio de activos

Nota. Adaptado por Rincén et al. (2017)

Con lo expuesto se evidencia que la politica fiscal y monetaria tienen diferentes
caracteristicas que hacen que tengan diferentes enfoques, asi, la politica fiscal tiene
diferentes objetivos en una economia, donde no siempre son econdémicos, en cambio la
politica monetaria busca disminuir y estabilizar los precios. En funcién de los objetivos, en el
corto plazo la politica fiscal mientras que los efectos de la politica monetaria no se pueden
evidenciar en el corto plazo.

A pesar de ello en el largo plazo la politica fiscal y monetaria tienen el mismo objetivo

segln Rincoén et al. (2017) dado que buscan el crecimiento econémico del pais, para ello



utilizan diferentes instrumentos, en el caso de la fiscal utiliza impuestos y el gasto publico,
mientras que la monetaria la tasa de interés. En este sentido, los canales de transmision
también dependen del instrumento que utilicen. Si bien se menciona a los instrumentos de
politica fiscal y monetaria, es imperioso que se realice un andlisis mas profundo y se realizara
en el siguiente apartado.

Con las caracteristicas expuestas tanto de la politica fiscal como de la monetaria se
evidencian diferencias sustanciales en lo que respecta a los objetivos, instrumentos y canales
de trasmisién, pero en un largo plazo buscan el mismo propésito que implica el crecimiento
econdmico con diferentes estrategias. En efecto segun Reyes (2008) la politica monetaria y
fiscal son parte de las politicas macroecondmicas fundamentales en el pais; la coordinacion
de estas representa circunstancias para lograr estabilidad macroeconémica, en consideracion
de que si la inflacién es baja y el ingreso fiscal es sostenible se garantizaria el crecimiento
economico.

1.1.3. Instrumentos de politica fiscal y monetaria

Para identificar los instrumentos de politica fiscal es importante hacer alusion sobre la
orientacion que tiene, que, de acuerdo con Gamboa et al. (2017) implica obtener mas ingresos
para que el Estado pueda atender las necesidades de los ciudadanos, por lo que los
principales instrumentos de politica fiscal son el gasto publico y los impuestos.

En tanto que el pago de impuestos, segin Mejia et al. (2019), es esencial para
mantener y fortalecer la politica fiscal del gobierno, y en algunos casos, representa la principal
fuente de recursos econdmicos que permiten al Estado mejorar y preservar los niveles de
ahorro publico. Los impuestos son los ingresos que el Estado y otras entidades del sector
publico reciben de los contribuyentes en forma de impuestos, tasas y contribuciones
especiales, estos recursos se utilizan para financiar servicios publicos y llevar a cabo
programas que contribuyen al bienestar general del pais. Por lo tanto, la politica tributaria es
de suma importancia en los planes de desarrollo estatales.

En lo que corresponde al gasto publico segun Alvarez (2017) es un instrumento de

politica fiscal que impulsa la economia de manera mas agil que una politica basada en
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impuestos. No obstante, aunque contribuye a dinamizar la economia, lo hace en un corto
plazo porque resulta dificil mantenerlo a largo plazo. A razén de que por lo general no se
destina a inversiones o a la formacion de capital, por el contrario, se utiliza para gastos
recurrentes como salarios, transferencias, subsidios, entre otros., que impiden mantener los
ingresos en un largo plazo.

En tanto que latasa de interés como instrumento de politica monetaria se define segin
Levy y Bustamante (2019) como un factor econémico relacionado con el dinero, establecido
por el banco central, y vuelve a ser el principal medio utilizado en la politica monetaria,
reemplazando las medidas que regulan la cantidad de dinero en circulacion.

1.2.  Acercamiento conceptual al crecimiento econémico de un pais

Segun Mérquez et al. (2020) el crecimiento econdmico se vincula con el incremento
sostenido de la renta, el valor de los bienes y servicios, asi como la produccién, por tanto, se
relaciona con el incremento de indicadores cuantitativos macroeconémicos. En este sentido,
es importante mencionar que no se debe confundir el crecimiento con el desarrollo
econdmico, dado que se constituyen en dos términos utilizados en la teoria econémica como
sinbnimos cuando no es asi.

A criterio de Quinde et al. (2020) entre la definicion de crecimiento y desarrollo
econdmico existe la confusion al referirse como sinénimos debido a ciertas similitudes que
comparten, pero poseen diferencias sustanciales, de tal manera que no seria correcto
concebirlos como iguales. En tanto que a criterio de Sanchez y Prada (2015) el desarrollo
econdémico no se puede cuantificar solo con el incremento de la renta nacional, sino a través
del bienestar econémico y social de los ciudadanos del pais de analisis.

Bajo tal contexto, se establece que el crecimiento econémico de un pais no siempre
seria un indicativo de desarrollo, dado que en términos cuantificables incrementé la renta y
produccion, pero lo anterior no implica que los ciudadanos tengan mejorias a nivel econémico
y social, con ello el enfoque en el mero crecimiento no seria suficiente para incrementar la

calidad de vida de la sociedad.
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En este sentido, el enfoque de la presente investigacion es el crecimiento econémico,
gue se evidenciara en indicadores cuantitativos como es el Producto Interno Bruto (PIB) a
través de latasa de crecimiento. Si bien el enfoque es el crecimiento y no el desarrollo, ho se
puede desvincular estos términos, a razén de que segun Labrunée (2018) un efecto del
crecimiento econémico se muestra a largo plazo, ya que el crecimiento econémico en futuro
implicard el incremento de renta, teniendo como principal efecto el incremento de
empleabilidad y de pago de tributos, que se traduce en un aumento de beneficios para la
atencién de la poblacién mas vulnerable.

El crecimiento econdémico se refiere al aumento sostenido y a largo plazo de la
produccion de bienes y servicios en una economia; representa el incremento en el valor de
los bienes y servicios producidos en un pais durante un periodo de tiempo determinado
(Grdinic, 2014). Es asi que el crecimiento econbmico generalmente se mide mediante el
aumento del Producto Interno Bruto (PIB), que es el valor monetario de todos los bienes y
servicios producidos en una economia en un periodo especifico (Ruiz, 2020). El crecimiento
econdmico se considera positivo cuando el PIB aumenta de un afio a otro, lo que indica un
incremento en la produccién y la generacion de riqueza.

El crecimiento econdmico es importante porque puede mejorar el nivel de vida de la
poblacion al proporcionar mas oportunidades de empleo, aumentar los ingresos, elevar el
estandar de vida y reducir la pobreza. Ademds, un mayor crecimiento econémico puede
impulsar la inversiéon, fomentar la innovacion tecnolégica y promover el desarrollo social y
humano en general.

Sin embargo, es importante tener en cuenta que el crecimiento econémico no es el
Unico indicador de bienestar. También es esencial considerar la distribucién equitativa de la
riqueza, la sostenibilidad ambiental, el acceso a servicios basicos y otros aspectos sociales

para lograr un desarrollo integral y sostenible.
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1.2.1. Modelos tedricos que explican los factores que intervienen el crecimiento
econdémico de un pais

Entre los factores que explican el crecimiento economico entendido como el
incremento de bienes y servicios, segun Bongers y Torres (2020) se relaciona desde una
perspectiva tedrica con dos principales factores que implica el avance tecnoldgico y el
incremento de factores productivos, que, si bien no presenta un incremento en el corto plazo,
tiene un efecto acumulativo en el PIB que hace que el crecimiento sea exponencial.

No obstante, en torno a los factores que explican el crecimiento se desarrollaron
diferentes modelos, tal es el caso de Smith (1996), quien busco explicar el funcionamiento de
la economia real, que, si bien se determina por un sistema de libertad natural, hay una
influencia del Estado y de las instituciones a través de politicas y normativa.

De igual manera, Keynes refiere que el crecimiento econémico se produciria cuando
se distribuya el ingreso de los individuos con mayores ingresos a los mas pobres, debido a
gue lo anterior permitira que el consumo incremente, a su vez la produccién y en conjunto el
crecimiento econdmico del pais (Delgado, 2014). Bajo esta concepcion, resulta imperiosa la
injerencia del Estado en la economia para mitigar la desigualdad distributiva del ingreso.

Por su parte, Friedman quien propone una politica monetaria contra ciclica, que
implica limitar el gasto publico, no buscar el financiamiento a través de deuda externa cuando
existan déficit fiscal, aunado a ello, establece varias limitaciones de la politica monetaria que
versa en que no puede contribuir a disminuir el desempleo, ni a mantener el tipo de interés y
no puede contribuir a estabilizar la economia en un corto plazo (Argandofia, 1990). Con ello
establece que a través de la politica monetaria se puede reducir la inflacién, pero con
consecuencia existira una reduccion de la produccion y empleo.

Con las teorias expuestas se evidencia que los factores que determinan el crecimiento
econémico provienen de la naturaleza de la economia, como es el incremento de latecnologia
de los bienes y servicios para la produccién. En cambio, existen aportes tedricos que abordan
la intervencion del Estado, como principal factor influyente en el crecimiento econémico, esto

a través de politicas y normativa.
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1.3. Antecedentes empiricos sobre el efecto de la politica econémica en el
crecimiento econémico de un pais

En el siguiente item se abordan diferentes estudios que analizaron el efecto que tienen
las politicas econdémicas en el crecimiento de un pais. Asi, Perotti (2002) se enfoca en estimar
los efectos de la politica fiscal en paises de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE). El estudio utiliza un enfoque empirico y analiza cémo los
cambios en la politica fiscal, como los impuestos y el gasto publico, impactan en variables
macroeconémicas como el crecimiento econémico, la inversion y el consumo. Los resultados
del estudio indican que la politica fiscal tiene efectos significativos en la economia de los
paises de la OCDE. Se encontré que los aumentos en el gasto publico tienen un impacto
positivo en el crecimiento econdémico, especialmente cuando se destinan a inversiones en
infraestructura y educacién. Ademas, se observé que los recortes en impuestos pueden
estimular la inversiéon y el consumo, lo que a su vez impulsa el crecimiento econémico. Sin
embargo, el estudio destaca que los efectos de la politica fiscal pueden variar dependiendo
de las caracteristicas especificas de cada pais, factores como la estructura econémica, la
calidad institucional y la capacidad fiscal pueden influir en la magnitud y el alcance de los
efectos de la politica fiscal.

Por su parte, Carrillo (2017) realizé un estudio con el objetivo de evidenciar el efecto
gue tiene la politica fiscal en la economia de Ecuador, para ello consideré diferentes variables
como el gasto publico, el ingreso petrolero, impuestos, como variables explicativas y el indice
de actividad empresarial no petrolera como dependiente, que fue un proxy del PIB. Estas
variables se considerd informacién de reportes del Banco central del Ecuador y del Servicio
de Rentas Internas (SRI) presentados desde enero del 2003 hasta noviembre 2013 con
frecuencia mensual. Para la estimacion del efecto se utiliz6 un modelo autorregresivo con
umbrales. Como resultado obtuvieron que el gasto publico tiene un efecto positivo en el
crecimiento econdmico, pero el ingreso fiscal negativo, lo anterior en mayor medida en

tiempos de recesion econémica.
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Por su parte, Salazar (2020) analiz6 la influencia del gasto publico en el crecimiento
econdmico en México, para ello realizan un andlisis tedrico, posterior realizaron un analisis a
través de un modelo de cointegracidon con datos trimestrales de 1995 hasta 2018, la variable
endogena fue el PIB, mientras que para el gasto publico se consideré el consumo publico, la
formacién bruta de capital fijo y el gasto publico total que implicé la suma del consumo e
inversion. Los resultados evidencian que el gasto publico y los componentes tienen un
impacto positivo y significativo en el crecimiento econémico tanto en el corto como en el largo
plazo.

En el mismo pais, Levy y Bustamante (2019) analizaron la relacion entre la politica
monetaria y el crecimiento econémico, para ello realiza un analisis descriptivo cualitativo y
cuantitativo de variables como la inflaciéon, tasa de crecimiento del PIB, tasa de interés
nominal y real, indice salarial, tasa de crecimiento de la productividad. Los datos se analizaron
en el periodo 1950-2016. Los resultados muestran una reduccion en la tasa de interés es una
de las razones que propenden el crecimiento econémico.

Por su parte, Montafio y Lopez (2021) examinaron la relacion causal entre el gasto
publico y el crecimiento en 112 paises, por lo que utilizaron datos de panel con datos
reportados por fuentes oficiales en los afios 1980 hasta 2016. Para el andlisis se utiliz6 un
modelo de regresion con minimos cuadrados ordinarios dinamicos. Entre los principales
resultados se distingue una causalidad unidireccional de la influencia del gasto puablico en el
crecimiento econémico en los paises de ingresos altos, medios y bajos, mientras que
bidireccional en los que tienen ingresos bajos.

En Ecuador, se identifica el estudio de Ruso et al. (2020) que analizaron la relacion
existente entre el consumo, la inversion, gasto fiscal, exportaciones e importaciones sobre el
crecimiento econémico del pais expresado a través del PIB, como metodologia estimaron un
modelo de regresion lineal multiple a través de minimos cuadrados ordinarios con datos de
panel con informacién desde 1965 hasta 2018. Los resultados evidenciaron que el consumo
es la variable que mayor incidencia en el crecimiento econémico, por el contrario, la inversion

se configura como la variable que menos incidencia tiene. De ahi que se concluye la
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implicancia que tienen las politicas que se orientan al consumo para el crecimiento
economico.

En la tesis doctoral de Varela (2020) analizé la relacidén entre los cambios de la politica
fiscal y el crecimiento econdmico del Ecuador, para ello utilizé un modelo de regresion multiple
basado en datos de panel con datos de municipios y provincias del Ecuador, asi como con
informacién de 14 paises de América Latina con los que se desarrollan 8 modelos, donde la
variable dependiente se configura el PIB y las independientes el interés y control como
representativas de la descentralizacién fiscal, la inversiébn y consumo publico, las
exportaciones, el indice de pobreza e inflacion. Los resultados evidenciaron que en todos los
modelos se muestra un impacto positivo y significativo de la inversion publica y el consumo
en el PIB, lo que se infiere surge por la descentralizacién fiscal como parte de las politicas del
Ecuador en el afio 2010 con la implementacion del Cddigo Organico de Organizaciéon
Territorial (COOTAD).

Por su parte, Llumiluisa et al. (2022) realizaron un estudio con el objetivo de evidenciar
el aporte de la tasa de empleo, indice de corrupcion, PIB, tasa de pobreza nacional, presion
fiscal, tasa de inflacion, Inversion Extranjera Directa (IED) en la recaudacion tributaria del
Ecuador, para ello utilizaron datos de panel de fuentes oficiales en los afios 2000 a 2020,
para el analisis utilizaron un modelo de minimos cuadrados ordinarios completamente
modificados. Entre los principales hallazgos se evidencia que el PIB influye de forma
significativa en el incremento de la recaudacion fiscal, es decir que mientras mayor
crecimiento econdmico tenga un pais, mayor sera el ingreso el Estado por concepto de
impuesto.

Por su parte, en la investigacion de Hussain et al., (2021) examinaron el efecto de los
ajustes fiscales en el crecimiento econ6mico en Pakistan. El estudio utiliza un enfoque
dinamico para analizar los datos y evaluar como los cambios en la politica fiscal afectan a
largo plazo el crecimiento econdmico del pais a través de una regresion. Los resultados del
estudio muestran que los ajustes fiscales tienen un impacto significativo en el crecimiento

econémico de Pakistdn. Se encontr6 que los ajustes fiscales expansivos, que implican
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aumentar el gasto publico o reducir impuestos, tienen un efecto positivo en el crecimiento
econdmico a corto plazo. Sin embargo, este efecto positivo se debilita en el largo plazo, lo
gue sugiere que los beneficios del estimulo fiscal son temporales. Por otro lado, se encontrd
gue los ajustes fiscales restrictivos, que implican reducir el gasto publico o aumentar
impuestos, tienen un impacto negativo en el crecimiento econémico a corto plazo. Sin
embargo, este impacto negativo se revierte en el largo plazo, lo que indica que los ajustes
fiscales restrictivos pueden conducir a una mayor estabilidad econémica y sostenibilidad a

largo plazo.
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Capitulo dos
Hechos estilizados y andlisis exploratorio de variables
2.1. Descripcion de la estrategia de hechos estilizados
El uso de hechos estilizados permite la presentacion de la informacion disponible de
forma general, sin realizar un detalle particular, de tal manera que la presentacion se realiza
de forma simplificada de los principales resultados, enfocandose en los hallazgos de
tendencia, frecuencias, porcentajes y medidas de tendencia central que a su vez conforman
patrones, lo anterior para resumir los datos e interpretarlos (Clausen, 2017).
El primero en utilizar los hechos estilizados como estrategia de estudio econémico fue
Kaldor en su articulo publicado en 1957 al que denomind “Hechos estilizados del crecimiento
en economias avanzadas”, donde explora el tema y sienta las bases de evidencia empirica
gue se confirmaron en el analisis de varios paises y en diferentes periodos de tiempo (Dejuén,
2018). En este sentido, en el siguiente apartado se realiza un analisis de hechos estilizados

de la relacion entre el crecimiento econdmico y las politicas econémicas de Latinoamérica.

2.2.  Evolucion histérica del crecimiento econdmico de América Latina

El crecimiento econémico de los paises de América Latina presenta diferentes
fluctuaciones que surgen como resultados de diferentes factores que se asocian varias
reformas econémicas adoptadas por los paises con el objetivo inicial de lograr un crecimiento
significativo en la economia. Bajo tal contexto, resulta pertinente analizar la evolucion del
promedio del PIB de la region y contrarrestar con diferentes analisis de autores, en primera

instancia se analiza el periodo 1900-2010, como se muestra en la siguiente figura:
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Figura 1

Tasa de crecimiento del PIB de Latinoamérica en los afios 1900-2010

10

Nota. Adaptado de CEPAL (2012)

En la figura 1 se muestra las diferentes fluctuaciones del PIB de América Latina que
evidencia un crecimiento sostenido desde 1950 hasta 1980, que de acuerdo con la Comision
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 1986) surge como resultado de la
industrializacion que incentivaron los Estados, lo que ocasion6 que el sector manufacturero
tenga un mayor protagonismo y genere un ritmo acelerado de expansioén econémica y a la
transformacién tecnoldgica de la estructura productiva de un pais.

Con base al primer andlisis se identifica el primer hecho estilizado corresponde a la
premisa de que las politicas del Estado que incentivan a la incorporacion de nuevas
tecnologias en el sector industrial contribuyen al incremento del crecimiento econémico, lo
gue se evidencio en Latinoamérica en el periodo 1950-1980.

Se evidencia otra tendencia desde 1980 hasta 1990 donde el crecimiento econémico
muestra una tendencia a la baja, a la que Rodriguez (1991) la denomina como la década
perdida, debido a que la gran mayoria de los paises de la regidon presentaron un alto nivel de
deuda externa ocasionando un nivel de déficit de la cuenta corriente de la balanza de pagos,

gue originé la aplicacion de varios ajustes macroecondmicos (CEPAL, 2012). A continuacién,
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se presenta el crecimiento de la deuda externa promedio en América Latina en los afios 1975
—1987.

Figura 2
Tasa de crecimiento de la deuda externa de los paises de Latinoamérica en los afios 1975-1987
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Nota. Adaptado de Rodriguez (1991)

Como se evidencia en la figura 2, la deuda externa de los paises de Latinoamérica
increment6 de forma sostenida a partir de 1975 con un 68,5% con respecto al afio anterior,
pasando a un valor de 409,8% en 1987. Cabe recalcar que segun Rodriguez (1991) el
endeudamiento no fue el causante de la crisis, sino las decisiones de los Estados de dar
prioridad al pago de la misma, por lo que refiere la relacion incompatible entre el crecimiento
economico y la prioridad del pago de la deuda externa. Lo anterior, representa el segundo
hecho estilizado encontrado.

Otra tendencia que se evidencia es la recuperacion econémica evidente en la figura 1
en los afos 1990 — 2010, que, si bien muestra un crecimiento, este no es estable por las
fluctuaciones que se presenta a diferencia del periodo 1950-1980. Las fluctuaciones
encontradas segun la CEPAL (2012) se explican por las politicas macroeconémicas
prociclicas adoptadas por la regioén, es decir que incrementan los impuestos y disminuyen el

gasto publico en recesion, lo contrario en expansion.
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Con lo expuesto en lo referente a la volatilidad del crecimiento econémico se evidencia
el tercer hecho estilizado que implica que las politicas macroecondmicas prociclicas
adoptadas por los diferentes gobiernos originan fluctuaciones en la tasa de crecimiento del
PIB.

Figura 3

Tasa de crecimiento del PIB de Latinoamérica en los afios 2010-2020
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Nota. Adaptado de CEPAL (2023)

En lo que corresponde al periodo 2010-2020 el PIB de los paises de América Latina
evidencian unatasa de crecimiento a la baja desde 2010 has 2016, en los afios siguientes se
muestra un ligero incremento, hasta una gran caida en el 2020. La desaceleracion econémica
gue se evidencia en el periodo de analisis se explica segin la CEPAL (2019) por la
contraccion de sectores como el industrial, la construccion y el comercio. A lo mencionado se
suma la baja del consumo privado, el gasto publico y la inversion, donde el comercio exterior
contribuye a un pequefio incremento del PIB en los afios 2017 2018.

Bajo este contexto, para el 2020 la CEPAL (2019) proyectaba un decrecimiento de la
economia en general, en consideracion del panorama de los Ultimos afios, no obstante, este

prondstico fue menor al esperado como consecuencia de la pandemia de COVID -19 que
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origin6 una desaceleracion econdmica no solo en la region, sino a nivel mundial debido a las
medidas de restriccibn que se implementaron para evitar contagios que tuvo como
consecuencia el cierre de varias empresas, el incremento del desempleo y de los niveles de
pobreza.

Ante ello la CEPAL (2020) refiere la falta de politicas econdmicas que incentiven al
crecimiento de la regién, para ello recomiendan politicas fiscales activas que se mantengan
en el tiempo en lo referente a la recaudacion de tributos, los mismos que deberian ser
progresivos y establecer acciones que mitiguen la evasion fiscal, asi como la creacién de
nuevos impuestos que se relacionen con las nuevas actividades econémicas.

2.3. Tendencia de las politicas econémicas en América Latina

En los paises de la region latinoamericana se identifican diferentes tendencias en la
toma de decisiones para lograr el crecimiento econémico, entre estas se distinguen la deuda
publica, gasto publico e inversibn como parte de politicas fiscales, mientras que las reservas
estatales y masa monetaria como parte de las politicas monetarias.

Figura 4

Deuda publica externa de Latinoamérica en los afios 1970-2010
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En la figura 4 se muestra la evolucion de la deuda publica en América Latina en los
afnos 1970 a 2010, se muestra el porcentaje que representa del PIB y de las importaciones.
El valor més alto se evidencia en 1986 y en 2002, en los otros afios muestra una tendencia
la baja. Lo anterior observado concuerda con lo evidenciado por la CEPAL, donde se
establece un crecimiento sostenido de la deuda en la década de los afos 80, por la
desaceleracién de la industrializacion, donde no se pudo cuantificar el riesgo del incremento
del financiamiento que implicé una crisis como se observa en la reduccion del PIB.

Figura 5

Deuda publica externa de Latinoamérica en los afios 2005-2019
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En los afios 2005-2019 la deuda increment6 de forma considerable en los paises de
América Latina, es asi que para 2019 la deuda publica representa mas del 100% del PIBy la
deuda publica representa el 91% de esta. El incremento repentino se explica segun la CEPAL
(2019) por la disminucion de exportaciones, que debilitd el proceso de formacion de capital y
la menor disponibilidad de divisas, obligé a varios paises a recurrir a endeudamiento externo,
pero este no resulta efectivo al considerar que no se implementan politicas adecuadas para

incentivar a los sectores econémicos.
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Figura 6

Gasto publico de Latinoamérica en los afios 1990-2007

rerrrrcttHHEHHE

18980 1881 1982 1983 1684 1965 1866 1967 1968 1868 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

m Sueldos y salarios m Compra de bs. y ss. Subsidios y transf. corrientes o Intereses m Otros

Enlafigura 6 se muestrala composicion del gasto publico de los gobiernos de América
Latina en los afios 1990 - 2007, donde se evidencia una tendencia creciente pero no hay
variabilidad del destino del gasto, donde la mayoria se destina a subsidios y transferencias,
por consiguiente, a sueldos y salarios de los funcionarios publicos, en menor medida al pago
de intereses de la deuda publica interna y externa.

Figura 7

Inversion publica de Latinoamérica en los afios 2000-2016
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Nota. Adaptado de Banco Interamericano de Desarrollo (2019)
En lafigura 7 se observa el aumento en la inversion publica de América Latina durante

los dltimos quince afos. Al comparar los periodos 2002-06 y 2012-16, se identifica un
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incremento del 1,1 punto porcentual en la inversion publica de la region, elevandose del 2,8%
al 3,9% del PIB. Aunque la inversién latinoamericana ahora se compara con la OCDE, es
importante sefialar que los paises de esta Ultima ya alcanzaron el estatus de desarrollados y
llevaron a cabo inversiones significativas en las primeras etapas del desarrollo econémico.

Figura 8

Promedio de reservas estatales Latinoamérica en los afios 2013-2020

20.00%
15.00%
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Nota. Adaptado de CEPAL (2019)

En el andlisis comparativo de la tasa promedio de reservas de los paises de Ameérica
Latina que se presentan en la figura 8, se observan tendencias significativas. El afio 2015
destaca como un punto de inflexion critico, con una tasa negativa del -5,69%, indicando una
marcada disminucion en las reservas, posiblemente asociada a presiones econdémicas o
financieras. La recuperacion en 2016 con una tasa del 8,06% sugiere esfuerzos por
reconstruir las reservas. Sin embargo, en 2018, la tasa cae a -0,20%, sefialando una posible
disminucién o incluso uso neto de las reservas. El afio 2020 emerge como el mas notable,
con una tasa del 18,37%, indicando una acumulacién sustancial de reservas, lo que podria
reflejar respuestas significativas a desafios econémicos o cambios en las politicas fiscales y
monetarias. Dichas fluctuaciones resaltan la volatilidad en la gestién de reservas de la region,
subrayando la importancia de adaptarse a condiciones econdmicas cambiantes y la
necesidad de estrategias politicas y monetarias flexibles para mantener la estabilidad

financiera.
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Capitulo tres
Discusion de Resultados

3.1. Tipoy enfoque de investigacion

La presente investigacion es no experimental, que segun Hernandez et al. (2014)
plantea que el investigador no interviene en las variables de estudio. Por otro lado, es
descriptiva al especificar propiedades y caracteristicas importantes del tema en concreto
(Cifuentes, 2019). En tanto que se recurre a un enfoque cuantitativo por el uso de técnicas
estadisticas para evidenciar el efecto de las politicas econdmicas en el crecimiento
econdémico.
3.2. Poblaciéon y Muestra

La poblacion de estudio esta constituida por los indicadores macroeconomicos de la
politica comercial de los paises de Latinoamérica. No obstante, por la dificultad de acceso a
todos los datos se selecciond una muestra de 10 paises que presentan informacién completa
en los afos 1970-2020.

Tabla 2

Paises de la muestra

Pais Afos
Argentina 1970-2020
Bolivia 1970-2020
Brasil 1970-2020
Chile 1970-2020
Colombia 1970-2020
Ecuador 1970-2020
México 1970-2020
Panama 1970-2020
Peru 1970-2020
Uruguay 1970-2020

3.3. Métodos y técnicas
Para evidenciar el efecto de la politica econdmica en el crecimiento econémico de los
paises de Latinoamérica se aplica como principal método de obtencion modelos

econométricos de datos de panel que implica el analisis de unidades muestrales a lo largo
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del tiempo, donde la dimension temporal permite evidenciar la evolucion o el cambio en un
periodo de tiempo especifico, donde la principal ventaja es la reduccion del sesgo que se
genera por la heterogeneidad de los datos (Perazzi y Merli, 2013).

Para definir modelos econométricos con datos de panel es necesario que se realicen
diferentes pruebas en cuanto a la eleccion de un modelo que mejor describa la muestra,
donde se analizarse es conveniente aplicar el método de Minimos Cuadrados Ordinarios
(MCO) o de datos anidados que a su vez pueden ser efectos fijos o variables. Para ello se
analiz6 como primer punto la prueba Breusch and Pagan, donde la HO plantea que el MCO
es adecuado y la H1 que los efectos aleatorios, un valor menor a 0,05 permite acepta la HO;
ahora para elegir entre un modelo de efecto fijos o variables se utiliza el Test de Hausman
donde la HO plantea que el error especifico de grupo no esta tan correlacionado, donde un
valor menor de 0,05 indica que se debe utilizar un modelo de efectos aleatorios (Cottrell,
2005).

3.3.1. Minimos Cuadrados Ordinarios

El modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) el cual determina la linea que

minimiza la suma de las distancias verticales cuadradas desde los puntos hacia la recta como

indica la siguiente figura:
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Figura 9

Representacion de los minimos cuadrados

}f

X, X, X, X,

Nota. Recuperado de Guijarati y Porter (2009, p. 56)

De acuerdo a la figura 8, el MCO adicional permitira determinar el grado de relacion
entre las variables analizadas, es decir, si la variable predictora explica la mayor parte de las
variaciones en la respuesta, los puntos del grafico de dispersion estan ubicados cerca de la
lineay los residuos son pequefios
3.3.2. Modelo de efectos fijos y aleatorios

Tanto el modelo de efectos fijos como los variables se utilizan para analizar datos de
panel. En lo que corresponde al modelo de efectos fijos se caracteriza por asumir que cada
unidad de observacion tiene un efecto especifico constante que no cambia a lo largo del
tiempo (Molina, 2018). Estos efectos fijos capturan las caracteristicas individuales de cada
unidad que se mantienen constantes durante el periodo de estudio. Por lo tanto, el modelo
controla los efectos individuales y se centra en la variacién dentro de cada unidad a través

del tiempo (Herrara et al., 2017).
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El objetivo principal del modelo de efectos fijos es analizar cémo las variables
independientes afectan a la variable dependiente dentro de cada unidad de observacion
(Salazar y Baena, 2009). Al considerar los efectos fijos, se eliminan las caracteristicas
individuales constantes que podrian introducir sesgos o confundir las relaciones entre
variables. Esto permite examinar los efectos de las variables independientes en los cambios
que ocurren dentro de cada unidad a lo largo del tiempo.

Por otra parte, un modelo de efectos aleatorios, se supone que los efectos individuales
de las unidades de observacion varian de manera aleatoria, tales efectos aleatorios
representan las diferencias individuales no observadas que influyen en la variable
dependiente tiempo (Molina, 2018). Por lo tanto, el modelo permite que los efectos
individuales difieran entre las unidades de observacion.

3.3.3. Minimos Cuadrados Generalizados

Los minimos cuadrados generalizados (MCG) son una técnica utilizada en
econometria para estimar parametros de un modelo lineal cuando los supuestos clasicos de
minimos cuadrados ordinarios (MCO) no se cumplen. Los MCG minimizan una funcion de
criterio que considera la estructura de varianza-covarianza de los errores, abordando
problemas de heterocedasticidad y autocorrelacion (Quifionez y Garcia, 2018). Esto permite
obtener estimadores consistentes y eficientes, incluso en situaciones donde los supuestos de
MCO no se mantienen.

3.4. Variables

En el siguiente item se presentan las variables a utilizar en los modelos de regresion
multiple, para ello se utilizaran variables que describen las politicas monetarias y fiscales
disponibles en los diferentes informes de los paises de analisis, por lo que se estimaron dos
modelos, uno de politicas fiscales y otro de politicas monetarias, para ello se recurrio a las

siguientes variables:
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Tabla 3

Operacionalizacion de variables

Tipo de variable Nombre Cédigo
Dependiente Crecimiento Econémico PIB
Reservas estatales RE
Independiente - Politica monetaria
Crédito Gobierno CG
Gasto Publico GP
Independiente — Fiscal
Inversién INV

Con base a estas variables los modelos quedarian de la siguiente manera:

e Modelo de politica monetaria

PIB = B+ RE x, + CG x,

e Modelo de politica fiscal

PIB= B+ GPx,+INV x5

3.5. Andlisis de Resultados

En el siguiente apartado se presentan los principales resultados del modelo de
analisis, para ello se inicia con el analisis de la estadistica descriptiva de cada variable, por
consiguiente, se analiza el cumplimiento de los supuestos del modelo de regresion, por ultimo,
se presentan los coeficientes del modelo, donde se evidenciarén los factores que influyen en
el crecimiento econdmico de cada pais.
3.6. Presentacion y andlisis del modelo

En el siguiente subapartado se presentan los modelos de regresién lineal multiple que
se estimo a través de diferentes métodos de datos de panel, se realiz6 un cuadro resumen
de los resultados con base alo que se obtuvo en el software estadistico en lo que corresponde
al cumplimiento de los supuestos y a la presentacion de los modelos en cuanto a coeficientes

y significancia:
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Tabla 4

Resultados de la prueba de Breush — Pagan del modelo de politica monetaria

Hipotesis Chi 2 Prob >chi 2

Ho: Hay efectos de datos de
panel y la varianza es 4356,67 0,0000

constante

Nota. Ver apéndice a.

Los resultados de la tabla 5 evidencian que para el modelo de politica monetaria se
identifica un valor p menor a 0,05, lo que implica aceptar la hip6tesis alternativa de que en el
modelo no existe evidencia de efectos de datos panel, por lo que se justifica la necesidad de
aplicacion de un modelo de efectos fijos o0 aleatorios. Al estimar modelos de efectos fijos y
aleatorios fue necesaria la estimacion del indicador de Hausman, para evidenciar cual seria
el mejor modelo, a continuacién, se presentan los resultados:

Tabla b

Resultados de la prueba de Hausman del modelo de politica monetaria

Hipotesis Chi 2 Prob > chi 2

Existe diferencia en los
6,54 0,0380
coeficientes no sistematicos

Nota. Ver apéndice b.

Los resultados de la tabla muestran que la prueba Hausman tiene un valor menor a
0,05, o que indica que se deberia utilizar un modelo de efectos variables. No obstante, al
realizar la prueba de autocorrelacién, heterocedasticidad y correlacion (Ver apéndice c) del
modelo de efectos variables se identificé problemas de autocorrelacion y heterocedasticidad,
por lo que se optd por un modelo de minimos cuadrados generalizados (GLS). Por tal razon,

a continuacion, se procede a analizar este modelo:
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Tabla 6

Coeficientes del modelo de politica monetaria

Variables Coef, Std, Err, Z P>t [95% Conf,Interval]
CG 0,008 0,00 3,81 0,00 0,00 0,01
RE 0,483 0,02 24,05 0,00 0,44 0,52

Constante 13,795 0,44 30,89 0,00 12,92 14,67

Nota. Ver apéndice d.

Los resultados del modelo de la politica monetaria evidencia que el crédito del
gobierno y las reservas influye de forma positiva en el PIB, es decir que mientras el crédito
del gobierno y las reservas incrementan el PIB también incrementa. En lo que respecta a
cada coeficiente, se evidencia que el crédito del gobierno y las reservas monetarias de un
pais son estadisticamente significativas para explicar las variaciones del PIB, pero al tener
un peso en el coeficiente cercano a 0, muestra que la variacion en una unidad en estas
variables implicaria una disminucién poco significativa en la tasa de crecimiento del PIB.

Tabla 7

Resultados de la prueba de Breush — Pagan del modelo de politica fiscal

Hipotesis Chi 2 Prob >chi 2

Ho: Hay efectos de datos de
panel y la varianza es 3731,23 0,0000

constante

Nota. Ver apéndice e

Los resultados de la tabla 8 evidencian que para el modelo de politica fiscal se
identifica un valor p menor a 0,05, lo que implica aceptar la hipétesis alternativa de que en el
modelo no existe evidencia de efectos de datos panel, por lo que se justifica la necesidad de
aplicacion de un modelo de efectos fijos o0 aleatorios. Al estimar modelos de efectos fijos y
aleatorios fue necesaria la estimacion del indicador de Hausman, para evidenciar cual seria

el mejor modelo, a continuacion, se presentan los resultados:
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Tabla 8

Resultados de la prueba de Hausman del modelo de politica fiscal

Hipotesis Chi 2 Prob > chi 2

Existe diferencia en los
2,96 0,2281
coeficientes no sistematicos

Nota. Ver apéndice f

Los resultados de la tabla 9 muestran que la prueba Hausman tiene un valor mayor a
0,05, lo que indica que se deberia utilizar un modelo de efectos fijos. No obstante, al realizar
la prueba de heterocedasticidad y correlacion (Ver apéndice g) del modelo de efectos fijos se
identificé problemas de autocorrelacion y heterocedasticidad, por lo que se opté por un
modelo de minimos cuadrados generalizados (GLS). Por tal razén, a continuacion, se procede
a analizar este modelo:

Tabla 9

Coeficientes del modelo de politica fiscal

Variables Coef, Std, Err, Z P>t [95% Conf,Interval]
GP 0,022 0,01 3,09 0,002 0,01 0,04
IN 0,118 0,01 9,83 0,000 0,09 0,14
Constante 5,203 0,27 19,35 0,000 4,68 5,73

Nota. Ver apéndice h

En la tabla 10 se muestra los resultados del modelo de poalitica fiscal, donde se
identifica variables significativas el gasto publico y la inversion. El signo del gasto publico y la
inversion sugiere una relacion positiva gue implica que mientras estas variables incrementen
el PIB incrementara.
3.7. Discusion de resultados

Los resultados de los modelos evidencian tres variables significativas que indican la
relacion con el PIB, como es el crédito del gobierno y las reservas monetarias como parte de
la politica monetaria, asi como el gasto publico y la inversion como instrumentos de la politica
fiscal. Con todas las variables se evidencio una relacién positiva.

En lo referente a la relacion entre las reservas monetarias y el PIB, Alarco (2011)

manifiesta que al ser activos liquidos que se mantienen en el banco central de cada pais,
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contribuye a la estabilidad financiera, asi como facilita las transacciones diarias, o que a su
vez repercute en el crecimiento econdémico,

Por otra parte, la relacion que se encontrd entre el gasto publico y el PIB es directa,
lo anterior implicaria que, si el Estado invierte mas en la atencion a las necesidades de la
poblacion en servicios como salud, educacidn o vivienda, el impacto en la economia sera
positivo. El resultado no concuerda con lo encontrado por Velazquez (2015), al analizar el
impacto del gasto publico en el ciclo econémico, donde evidencié que el gasto publico compite
con la inversion y por lo general, no se puede financiar con ingresos propios, sino con
financiamiento, por lo que, al igual que la deuda externa el gasto publico no tendria un efecto
positivo en la economia.

Al respecto, Molina y Gantier (2017) examinaron cémo el gasto publico ha afectado
variables macroeconémicas como el Producto Interno Bruto (PIB), la inversién, el consumoy
el empleo. Los hallazgos muestran que el gasto publico ha tenido un impacto positivo en el
crecimiento econémico de Bolivia durante el periodo estudiado. Se observa que un aumento
en el gasto publico ha contribuido a un aumento en el PIB, impulsando la actividad econémica
y fomentando la inversion y el consumo. Sin embargo, también se sefiala que el efecto del
gasto publico puede variar segun la composicion y la calidad del gasto.

Se destaca la importancia de un gasto publico eficiente y bien direccionado, que se
enfoque en é&reas estratégicas como la infraestructura, la educacion y la salud, para
maximizar su impacto positivo en el crecimiento economico y mejorar el bienestar de la
poblacion. Ademas, se examinan los efectos a largo plazo del gasto publico en la economia
boliviana y se sugiere que se deben considerar otros factores, como la sostenibilidad fiscal y
la estabilidad macroeconémica, para garantizar un impacto positivo sostenible en el
crecimiento econémico.

De igual manera, en la investigacion se evidencié la relacion positiva entre la inversion
y el PIB, al respecto Esquivel y Loaiza, (2018) analizaron la relacion entre la inversiéon y el
crecimiento econémico, centrandose en la importancia de los factores institucionales. Se

destaca que la inversién en infraestructura puede impulsar el crecimiento econémico al
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mejorar la productividad, facilitar el comercio y atraer inversion privada. Sin embargo, se
sefiala que los factores institucionales, como la calidad de las instituciones gubernamentales,
el marco legal y la estabilidad politica, desempefian un papel crucial en la eficacia de la
inversion en infraestructura. Se resalta que una buena gobernanza y un entorno institucional
sélido son fundamentales para garantizar que la inversion en se traduzca en beneficios

econdmicos sostenibles.
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Conclusiones

Una vez concluida la presente investigacién que tuvo como objetivo determinar los
efectos de la politica econémica en la economia de los paises latinoamericanos en el periodo
desde 1970 — 2020, se llegé a las siguientes conclusiones:

Al realizar el analisis tedrico y empirico sobre la relacion entre la politica econémica
en el crecimiento econémico, se evidencia una contrariedad, a razén de que en la parte
tedrica se afirma el hecho de que la relacion esta establecida sobre la relacion directa, pero
en la parte empirica, se identifican varios estudios, donde no todas las variables que
evidencian las politicas econdémicas tienen un impacto directo en el crecimiento econémico.

Entre los principales efectos que tienen la politica fiscal y monetaria en los paises de
Latinoamérica, se evidencié una clara relacion con las politicas de incentivos al sector
industrial implementado en varios paises de la regién, que ocasiond un crecimiento sostenido
de la economia. Las cifras evidenciaron que existe una tendencia compartida en
Latinoamérica de aplicar politicas prociclicas que hacen que el impacto en la economia
durante recesion sea adn mayor.

Al evidenciar la relacion entre varias variables macroeconémicas que demuestran las
politicas monetarias y fiscales que se adoptaron en 10 paises de Latinoamérica, se
identificaron tres variables significativas: crédito del gobierno, reservas monetarias, gasto e
inversion publica, todas evidencian una relacién positiva que son estadisticamente
significativas con el PIB.

En cuanto a larelacién positiva encontrada entre las reservas y el crédito del gobierno
con el PIB, se explicaria porque al incrementar el dinero en circulacion se incrementa el gasto
y la inversién, como consecuencia en el crecimiento econémico, de igual manera en el caso
de las reservas que se configuran como activos para el Estado para hacer frente a diferentes
obligaciones. Es importante mencionar que en el caso de la masa monetaria es importante
mantener un control debido a que el incremento podria ocasionar problemas de inflacion.

Por otra parte, en lo que respecta a la relacién encontrada entre el gasto publico y el

PIB, lo que surge porque en ciertos casos, un aumento en el gasto publico puede estimular
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la demanda agregada y, por lo tanto, contribuir al crecimiento econdmico. El gasto publico
puede impulsar la inversion en infraestructura, mejorar la prestacion de servicios publicos,
aumentar el consumo y generar empleo, lo que a su vez puede tener un efecto positivo en el
PIB.

En tanto que la relacién directa entre la inversion y el PIB se concluye que la
promocion de instituciones soélidas y la mejora de la gobernanza son elementos clave para

maximizar el impacto positivo de la inversion en el crecimiento econémico
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Recomendaciones

Con base a las conclusiones planteadas se establecieron las siguientes
recomendaciones:

Se sugiere el desarrollo de estudios detallados con el objetivo de desarrollar teorias
contemporaneas que permitan describir la relacion entre el crecimiento econdémico y las
politicas macroeconémicas. En particular, se destaca la necesidad de investigar el impacto
del control de la masa monetaria, ya que la falta de consenso en estudios existentes dificulta
determinar su utilidad como instrumento para mejorar la economia.

En el contexto latinoamericano, se aconseja a los paises considerar las cifras de las
politicas adoptadas para analizar los aspectos positivos y negativos de la reaccion
econdmica. Con el propdsito de tomar decisiones informadas en el futuro, en especial en
momentos de crisis, donde las decisiones econémicas adoptadas deben ser evaluadas para
identificar ineficiencias y explorar alternativas viables.

Es imperativo mejorar el modelo de investigacion actual incorporando mas variables.
La inclusion de factores adicionales como exportaciones, importaciones, nivel de empleo,
productividad, tasa de interés, tipo de cambio y estabilidad politica ampliaria la comprensién
de los determinantes del crecimiento econdémico en los paises latinoamericanos.

Respecto a las reservas monetarias, se recomienda mantener reservas adecuadas
como medida preventiva contra crisis financieras y como red de seguridad en momentos de
volatilidad econémica, especialmente para paises latinoamericanos con moneda propia. La
adecuada gestion de las reservas, mediante la diversificacién de activos y la aplicacion de
estrategias de gestion de riesgos, se destaca como esencial para generar confianza en los
inversores y fomentar un entorno propicio para el crecimiento econémico.

En cuanto al gasto publico, se enfatiza la importancia del gestién responsable y
estratégica. Se recomienda priorizar areas que tengan un mayor impacto en el crecimiento
econdmico y la calidad de vida de la poblacion, evitando el endeudamiento excesivo y la
acumulacién de déficits insostenibles, ya que esto puede afectar negativamente la confianza

de los inversores y la estabilidad econdmica a largo plazo.
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Apéndice
Politica monetaria
3.8. Apéndice a. Resultados la prueba de Breush - Pagan
xttestO
Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
lpib[id,t] = Xb + u[id] + e[id, t]

Eztimated results:

Var ad = sgrt (Var)
lpib 2.978745 1.7255904
e .13069 L.3615107
u .3072847 .5543326
Test: Var(u) = 0
chikar2 (0l1) = A4356.67
Prok > chibar2 = 0.0000

3.9. Apéndice b. Resultados de la prueba de Hausman

. hansman fixed random, =sigmamore

—— Coefficients
§=) (B) [E-B) sgrt (diag(V_kb-V _B})
fixed random Difference 5.E.
credito go~o 0026975 0029589 -.0002613 .00D10%1
lreservas .6501714 . 6523612 -.0021898 .0oo8702
bk = consistent under Ho and Ha; cobtained from =treg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chiz (2) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](k-B)

= 6.54
0.0380

Prokb>»chiz




3.10. Apéndice c. Test de multicolinealidad, autocorrelacion y heterocedasticidad

vif
Variable VIF 1/VIF
credito go-~o 1.08 0.924784
lresgrvas 1.08 0.924784
Mean VIF 1.08

xtserial lpib credito gobiernc lreservas
Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: mo first-order autocorrelation

F( 1, a) = 49,650
Prob > F = 0.0001

xttest3

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
in fixed effect regression model

HO: =sigma(i)®2 = =sigma™2 for all i

chiz (10} = 93,92
Prob>chi2 = 0.0000
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3.11. Apéndice d. Resultados del modelo de minimos cuadrados generalizados en el

modelo de politica monetaria

Cross—-sectional time-series FGLS regression

. xtgls 1pib credito _gobierno lreservas, p(h) c(arl)

Coefficients: generalized least sgunares
Panels: heteroskedastic
Correlation: common AR (1) coefficient for all panels (0.8315)

Estimated covariances = 10 Humber of obs = 510
Estimated autocorrelations = 1 Humber of groups 10
Estimated coefficients = 3 Time periods = 51
Wald chiZz (2) = 579.89
Prok » chiz = 0.000D
1pib Coef. S5td. Err. Pxlz| [95% Conf. Interwval]
credito_gobierno .0079244 . 0020787 3.81 0.000 .0038503 .0119985
lreservas 4830083 020083 24.05 0.000 4436464 . 5223703
_cons 13.79545 . 4465615 30.89 0.000 12.92021 14.67069

Politica fiscal

3.12. Apéndice e. Resultados de la prueba de Breush - Pagan

xttest0

Eztimated results:

lpibpc[id,t] = Xb + u[id] + e[id, t]

Prok > chibar2

Var zd = sgrt (Var)
lpibpc LBT713909 . 9334832
e L1401763 .3T744012
u 2608893 L,al07732
Test: Var(u) =
chikar2 (01) = 3731.23

0.0000

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
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3.13. Apéndice f. Resultados de la prueba de Hausman

. hansman fixed random, sigmamore

—— Coefficients
(k) (B) (-B) sgrt (diag(V_bk-V _EBj)
fixed random Difference 5.E.
gasto_gobi~o 0382445 0382048 .0000398 0003696
linversion . 3572325 .3562372 0009553 0007479

b = consistent under Ho and Ha:; obtained from xtreg

B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg
Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2 (2} = (b-B)'[(V_b-V_B)™(-1)] (b-B)
= 2.96

Frob>chiz2 0.2281

3.14. Apéndice g. Resultados de Multicolinealidad, autocorrelaciéon vy

heteroscedasticidad

vif
Variable VIF 1/VIF
gasto gobi~o 1.02 0.982725
lin;ersinn 1.02 0.982725
Mean VIF i1.02

xtserial lpibpec gasto gobiernc linversion

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F{ 1, 9)y = 44,304
Prob > F = 0.0001




xttestD

lpibpc[id,t] = Xb + u[id] + e[id,

Estimated results:

t]

Var zd = =sgrt(Var)
lpikbpc .B71350%9 .9334832
= .1401763 .3744012
u .2608893 .5107732
Test: Var(u) = 0
chikbar2 (01) = 3731.23
Prok > chikarz = 0.0D00

Breusch and Pagan Lagrangian mualtiplier test for random effects

51

3.15. Apéndice h. Resultados del modelo de minimos cuadrados generalizados en el

modelo de politica fiscal

*Eszstimacidon de modelo GLS

xtgls lpibpc gasto gobierno linversion, p(h) c(arl) force

Cross-sectional time-series FGLS regression

Coefficients: generalized least sgnares
Panels: heteroskedastic
Correlation: common AR(1l) coefficient for all panels (0.B&6ET)
Estimated covariances = 10 Humkber of obs = 481
Estimated autocorrelations = 1 Nunkber of groups = 10
Estimated coefficients = 3 Cbs per group:
min = 44
avg = 48.1
max = 51
Wald chiz (2) = 105.36
Prob > chi2 = 0.0000
lpikpc Coef. 5td. Err. z Bxlz| [95% Conf. Interval]
gasto gobierno 0215421 .D069T766 3.09 0.002 . 0078682 .035216
linversion 1175969 .0119578 9.83 0.000 .09416 .1410338
_cons 5.203846 .2689028 19.35 0.000 4. 676806 5.730886




